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Prefacio

Ministério da Fazenda do Brasil

A discussao sobre progressividade fiscal e desigualdade na América Latina,
especialmente no que se refere a tributagcdo minima de individuos de alto
patrimonio, insere-se em um contexto amplo no qual a crescente consciéncia dos
desafios impostos pelo nivel de desigualdade tem pressionado por uma maior
transformacao da governanga tributaria internacional.

O estudo reconhece que sistemas tributarios baseados predominantemente no
imposto de renda ndo sao suficientes para reverter a elevada concentragao de
riqueza caracteristica da regido. Assim, a combinagdo entre progressividade fiscal
e mecanismos de tributagdo sobre grandes fortunas emerge como estratégia
fundamental para reduzir desigualdades estruturais e ampliar a capacidade de
arrecadacao dos Estados, abrindo espac¢o para a expansao do espago fiscal.
Espaco que se faz particularmente premente em um contexto em que os paises da
regiao precisam lidar com a transigdo demografica, choques climaticos, sem abrir
maéo de politicas sociais e de desenvolvimento.

A tributagdo da renda incide sobre o fluxo de ganhos que um contribuinte recebe
ao longo do tempo, como salarios, lucros, aluguéis e outras fontes de renda. No
modelo progressivo de tributagdo da renda, as aliquotas aumentam a medida que
aumenta a faixa de rendimentos, de modo que individuos com maior capacidade
contributiva paguem proporcionalmente mais impostos.

Por outro lado, a tributagcao da riqueza tem como foco o estoque de patrimbénio
acumulado, incluindo ativos como imoveis, participacdes financeiras, herancas e
grandes fortunas. Em vez de considerar apenas o que o individuo ganha em
determinado periodo, esse instrumento busca tributar o que ele ja possui,
enfrentando diretamente a persisténcia da desigualdade ao longo do tempo; algo
que a tributacdo da renda, por si sO, nao é capaz de reverter. Seus instrumentos
tipicos incluem impostos sobre heranca, patriménio e grandes fortunas. Sua
principal vantagem € atingir a riqueza, mecanismo de perpetuagao de injusti¢as
hereditarias, combatendo, assim, a desigualdade intergeracional, e sua capacidade
de trazer para a base tributaria individuos com baixa renda declarada, mas com
elevado patriménio.

Desde meados do século XX, a teoria da tributagao 6tima forneceu uma justificativa
tedrica para reduzir a carga sobre o capital, orientando os sistemas tributarios a
recairem predominantemente sobre o trabalho. A partir dos anos 1970, a
intensificagao da globalizagao, a crescente mobilidade de capitais e a sofisticagao
dos instrumentos financeiros radicalizaram essa tendéncia, ampliando a
capacidade de grandes corporagdes e de individuos de alta renda de reduzir ainda
mais sua carga tributaria por meio de estratégias como a transferéncia de lucros e
0 uso de paraisos fiscais.Esse processo contribuiu para uma baixa efetividade na
tributagdo destes individuos, o que se traduziu no aumento das desigualdades
dentro e entre paises, ao mesmo tempo em que fragilizou a capacidade
arrecadatoria dos Estados, especialmente nas economias em desenvolvimento.
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Nesse contexto, o G20 emergiu como um dos principais foruns de coordenagao
internacional para enfrentar os desafios da tributagao global. A partir de 2013, o
grupo atribuiu a Organizagdo para a Cooperagdo e o Desenvolvimento Econémico
(OCDE) a lideranga do Projeto BEPS (Base Erosion and Profit Shifting), com o
objetivo de combater a erosdo da base tributaria e a transferéncia artificial de
lucros. Apesar de representar um avango relevante, o processo liderado pela OCDE
€ marcado por desafios, como a baixa participagado efetiva dos paises do Sul Global,
dificuldades de implementagao e a complexidade das regras propostas.

Em 2024, a atuagao do Ministério da Fazenda do Brasil na Trilha de Finangas do
G20, conferiu centralidade inédita a agenda de desigualdades e de tributagdo dos
super-ricos, ao transforma-la em uma proposta concreta, mensuravel e
tecnicamente fundamentada no debate internacional.

Em estudo comissionado pelo Ministério da Fazenda do Brasil, no ambito da
presidéncia brasileira do G20, o economista Gabriel Zucman, diretor do International
Tax Observatory, propbs a criagdo de um padrdo internacional minimo para a
tributacdo de individuos de altissimo patrimdnio. A ideia consiste em estabelecer
que pessoas com patrimdnio superior a um bilhdo de dodlares contribuam
anualmente com um valor minimo equivalente a 2% do patriménio. Nas condi¢bes
atuais, a medida alcancaria aproximadamente 3 mil individuos em todo o mundo e
teria o potencial de gerar uma arrecadacao significativa, estimada entre USD 200 e
150 bilhdes de ddlares anuais (IO Tax Observatory, 2024).

Além disso, a proposta brasileira destacou-se por combinar coordenacéo
internacional com preservagdo da soberania nacional, permitindo que diferentes
paises adotem instrumentos proprios — como tributacédo sobre renda presumida ou
sobre patriménio — para cumprir um padrdo comum de justica fiscal.

Os avangos obtidos vao além da proposigdo de uma nova regra, pois consolidam a
tributacdo progressiva dos super-ricos como elemento relevante na agenda
internacional de combate as desigualdades.

Paralelamente, a negociagdo de uma Convengdo-Quadro sobre Cooperagao
Tributaria Internacional nas Nagdes Unidas (ONU), cujos termos de referéncia foram
aprovados em 2024, representa um marco na busca por um sistema tributario
internacional mais inclusivo, transparente e equitativo.

A iniciativa busca assegurar maior participagdo dos paises em desenvolvimento na
arquitetura tributaria internacional, além de enfatizar a necessidade de reduzir
desigualdades ndo apenas dentro dos paises, mas também entre eles, por meio de
uma alocagdo mais justa dos direitos de tributar. Entre os compromissos previstos
na Convencao, esta a tributacao efetiva de individuos de alto patrimdnio liquido, o
gue também sinaliza o consenso global sobre a necessidade de enfrentar o
problema da evasao fiscal por parte dos individuos, que possuem alta mobilidade
global.

O tema da tributacdo dos super-ricos e da cooperacdo tributaria internacional
também ganhou espaco na agenda global atual para o desenvolvimento, que teve
seu marco na 42 Conferéncia de Financiamento ao Desenvolvimento, realizada em
2025, na Espanha. O Brasil atuou em todo o processo de negociagdo do
Compromisso de Sevilha, assegurando o dever explicito de promover a
progressividade tributaria e a tributacao efetiva dos individuos com alto patriménio
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liquido. Durante a ocasiao, também foi langada a Coalizdo para o Avango da
Tributagdo dos Super-Ricos, no contexto das Plataformas de Acao de Sevilha,
iniciativa apoiada pela Africa do Sul, pela Espanha, pelo Uruguai e pelo Chile.

E nesse cenério que a Plataforma Tributéria da América Latina e do Caribe (PTLAC)
se consolida como um espaco relevante de intercambio técnico e de articulagao
regional. Por meio da cooperacao entre paises, a PTLAC tem buscado avangar em
agendas comuns voltadas ao fortalecimento da progressividade, ao aumento da
transparéncia fiscal e a redugdo da erosdo das bases tributarias no topo da
distribuicao. Esse esforco reflete o reconhecimento de que os desafios enfrentados
pela regidao exigem coordenagao e troca de experiéncias.

Por fim, iniciativas analiticas associadas a esse esforco, como a avaliagdo da
distribuicdo da carga tributaria e a estimativa do potencial arrecadatorio de
instrumentos, como o Imposto Minimo Efetivo sobre a Riqueza (IMER), s&o
fundamentais para qualificar o debate publico e subsidiar reformas. Ao evidenciar a
regressividade nos estratos superiores e explorar as condigdes institucionais
necessarias para a implementagdo de novos instrumentos, esse tipo de analise
contribui para transformar uma agenda normativa de promogao da justiga fiscal, em
propostas concretas e operacionalizaveis, alinhadas as necessidades de
desenvolvimento da América Latina e do Caribe.
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Gabriel Zucman, diretor do Observatodrio Fiscal Internacional

Em todo o mundo, as pessoas com elevado patrimonio estao a ver as suas fortunas
crescerem a um ritmo acelerado. Poucas regides ilustram isto de forma tado
contundente quanto a América Latina e as Caraibas. A extrema concentracédo de
riqueza na regido ndo é um acaso. E o resultado de decisées politicas, em particular
da forma como os sistemas fiscais tratam os membros mais ricos da sociedade.
Embora a América Latina tenha avangado na redugdo da pobreza, falhou em
alcangar uma redugao significativa da concentragao de riqueza e de poder no topo
da piramide. Os seus sistemas fiscais sdao uma parte central da explicacdo: ao nao
tributarem eficazmente os individuos com patrimonio ultraelevado, consolidam e
agravam a desigualdade.

Este relatdrio surge num momento critico. Ele evidencia que, num contexto de baixo
crescimento, elevada desigualdade e pressoes fiscais crescentes, os individuos
mais ricos da sociedade pagam taxas efetivas de tributagao desproporcionalmente
baixas, deixando os servicos publicos insuficientemente financiados e as
democracias cada vez mais expostas a captura por parte dos interesses de poucos.

A solugdo passa por um esforgo politico decidido para garantir que os ultra-ricos
contribuam pelo menos tanto quanto o resto da populacdo. Como defende este
relatdrio, um imposto minimo sobre estas fortunas poderia ajudar a transformar o
panorama fiscal da América Latina. Ndo se trata de regressar aos impostos sobre o
patriménio do passado, mas sim de uma nova geracao de reformas, concebida para
corrigir as falhas dos sistemas fiscais existentes no topo da piramide e para angariar
receitas substanciais de que a regido necessita urgentemente.

As propostas aqui apresentadas sdo simultaneamente pragmaticas e ambiciosas.
Assentam num reconhecimento global cada vez maior de que a desigualdade
extrema ndo é inevitavel e de que a politica fiscal continua a ser uma das
ferramentas mais poderosas para a justica.
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Resumo executivo

A politica tributaria € um instrumento essencial para reduzir a desigualdade. Este
relatdrio, encomendado pelo Brasil no ambito da Presidéncia da PTLAC' ao
Observatorio Fiscal Internacional (ITO), analisa a progressividade dos sistemas
tributarios na América Latina e no Caribe (ALC), com énfase nas limitagdes que
enfrentam ao tributar individuos com patriménio muito elevado. Essa falha contribui
para que a regido se posicione como a segunda mais desigual do mundo.

Apos avaliar diferentes opgbes de reforma para corrigir a regressividade na faixa de
renda mais alta, o relatério conclui que o instrumento mais eficaz ¢ o Imposto
Minimo Efetivo sobre a Riqueza (IMER). S&o apresentadas estimativas de
arrecadacgdo para Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, México, Peru e Uruguai: um
imposto minimo de 2% geraria um total proximo de US$ 24 bilhdes anuais,
equivalente a cerca de 0,6% do PIB dos paises analisados.

O Imposto Minimo Efetivo sobre a Riqueza ndo € um imposto adicional: € um
mecanismo de piso e uma proposta inédita. Se os impostos ja pagos sobre a renda
e a rigueza ndo atingirem o limite minimo, a diferenga é cobrada. Nenhum sistema
tributario da regidao contempla hoje esse mecanismo. Sua logica ndo é substituir
outros impostos, mas corrigir a anomalia de que as grandes fortunas enfrentam
aliquotas efetivas inferiores as do restante da populacéo.

O relatdrio esta organizado em torno de cinco ideias centrais:

1. A desigualdade patrimonial caracteriza-se por uma acentuada concentragdao de
riqueza no topo da distribuigao.

A riqueza dos bilionarios da regidao multiplicou-se por seis entre 2000 e 2026,
passando de US$ 117 bilhdes para cerca de US$ 700 bilhdes. Em contrapartida, o
patriménio dos 50% mais pobres da regido permaneceu praticamente estagnado.
Se essa trajetdria de concentragao acelerada observada nesse periodo se mantiver,
a riqueza dos biliondrios podera se aproximar de US$ 2 trilhdes por volta de 2040.

2. Os sistemas tributarios da regido ndo corrigem a desigualdade e, em geral, sdo
regressivos.

Os 50% mais pobres destinam, em média, cerca de 30% de sua renda ao pagamento
de impostos, sendo o grupo que, proporcionalmente, mais paga. Em contrapartida,
0s 1% mais ricos pagam, em média, cerca de 22%.

3. Os ultra-ricos pagam aliquotas de imposto consideravelmente mais baixas do que
o restante da populagao

1 Plataforma Permanente para a Cooperagao Tributaria na América Latina e no Caribe:
https://www.cepal.org/es/proyectos/plataforma-regional-cooperacion-tributaria
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Os 0,01% mais ricos pagam, em média, apenas 20% no Brasil e 11% no Chile, metade
da média da populacdo. Isso se deve ao fato de que eles podem estruturar sua
riqgueza de modo a gerar pouca ou nenhuma renda tributavel. Ao ndo declarar renda,
acabam pagando menos impostos — considerando a carga tributaria total — do que
0 restante da populagao.

4. As reformas tradicionais sdo insuficientes para corrigir a baixa tributagao no topo
da distribuicao.

O relatorio avalia diferentes propostas de reforma para enfrentar a regressividade
tributaria no topo. As alternativas convencionais, como aumentos do imposto de
renda pessoal, revelam-se pouco eficazes para corrigir essa anomalia. A forma mais
eficaz de fazé-lo é por meio de um imposto minimo efetivo sobre a riqueza.

5. Um imposto minimo efetivo sobre a riqueza tem alto potencial de arrecadac¢do na
regiao.

Em um cenario central, um imposto minimo de 2% sobre patrimdnios superiores a
US$ 100 milhdes poderia gerar cerca de US$ 24 bilhdes anuais (equivalentes a 0,6
ponto do PIB regional). Uma versdo mais ambiciosa, com aliquota de 3%, atingiria
US$ 36 bilhdes (0,9 ponto do PIB regional).
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Introducao?

A América Latina e o Caribe enfrentam um paradoxo fiscal dificil de sustentar: ¢ uma
das regibes mais desiguais do mundo, mas também uma das que menos arrecadam
daqueles que concentram a maior parcela da renda e da riqueza. Novas evidéncias
empiricas mostram que as familias com patriménio muito elevado enfrentam
aliquotas efetivas de tributacdo sistematicamente inferiores as da populagdo em
geral (EU Tax Observatory, 2024). Quando aqueles que se situam no topo da
distribuicdo pagam proporcionalmente menos, a promessa de progressividade
perde credibilidade e a legitimidade do sistema fiscal enfraquece.

Essa tensao torna-se particularmente relevante em um contexto de forte restri¢cao
fiscal. Entre 2015 e 2024, o PIB regional cresceu, em média, cerca de 1% ao ano —
menos de 0,3% em termos per capita —, um dos desempenhos mais fracos de sua
histéria recente (FMI, 2025; CEPAL, 2025a). Ao mesmo tempo, apds o0 aumento dos
gastos durante a pandemia e o encarecimento do financiamento internacional, a
divida publica e a carga de juros cresceram de forma sustentada, reduzindo o
espaco disponivel para investimento, protecédo social e transformacéo produtiva
(CEPAL, 2025b).

Mas o problema nao € apenas quanto a regido arrecada, mas como arrecada. A
carga tributaria média na Ameérica Latina e no Caribe situa-se em torno de 21,3% do
PIB, muito abaixo da média da OCDE, proxima de 34% (OCDE, 2025). Além disso, a
estrutura dessa arrecadacgao permanece desproporcionalmente voltada a impostos
regressivos, Como 0s que incidem sobre 0 consumo e o trabalho, enquanto o capital
e a rigueza acumulada continuam relativamente protegidos.

Nos ultimos anos, a tributacdo das grandes fortunas voltou a ganhar destaque no
debate internacional. Apos décadas em que os impostos sobre a riqueza foram
revogados devido a falhas de concepgdo (Varaschin, Parrinello e Zucman, 2025), o
tema recuperou forga, impulsionado pelo crescimento acelerado do patriménio na
camada mais alta e pela dificuldade dos Estados em arrecadar mais daqueles que
mais possuem. Paises como Brasil, Franca, Dinamarca, Paises Baixos e Espanha
intensificaram o escrutinio sobre a carga tributaria efetiva no topo da distribuigdo.
Em nivel global, a proposta de padrées minimos, impulsionada no ambito do G20
(Zucman, 2024), e 0s avanc¢os rumo a uma Convencao-Quadro das Nacgdes Unidas
sobre Cooperacdo Tributaria Internacional (Nacdes Unidas, 2023) refletem uma
tentativa crescente de abordar esse problema de forma coordenada.

Na Ameérica Latina e no Caribe, esse impulso global encontrou terreno fértil. Por
meio da Plataforma Tributaria da América Latina e do Caribe (PTLAC), diversos
paises e instituicbes comegaram a explorar caminhos coordenados para fortalecer
a progressividade, aumentar a transparéncia fiscal e limitar a erosdo das bases
tributarias no topo da distribuigdo.

2 Este estudo foi coordenado por Vicente Silva, Quentin Parrinello e Lamia Oualalou.

Os pesquisadores do projeto foram Carmen Durrer, Carlos Salgado e Juan Vergara.
A supervisdo do projeto ficou a cargo de Gabriel Zucman.
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Este relatdrio surge como resposta a esse momento politico. Seu objetivo é fornecer
evidéncias empiricas sobre como a carga tributaria se distribui ao longo da
distribuicdo de renda, com especial aten¢do ao seu comportamento no topo dessa
distribuicao. Com base nisso, o relatério estima o potencial de arrecadagao de um
Imposto Minimo Efetivo sobre a Riqueza, analisa sua capacidade de corrigir a
regressividade observada nas faixas superiores e examina as condi¢des
institucionais sob as quais esse instrumento poderia se tornar uma opgao viavel de
reforma.

1. Distribuicao de renda e riqueza

1.1.  Ameérica Latina e Caribe na distribuicdo global de renda

A renda € um fluxo que reflete os recursos gerados e recebidos durante um
determinado periodo — geralmente um ano — e inclui salarios, rendimentos do
capital, rendimentos mistos e transferéncias.

A Figura 1 apresenta a participacdo na renda nacional de diferentes faixas de
distribuicao — 50% inferior, 40% intermediario, 10% superior e 1% superior — em
diferentes regides do mundo, com base nas séries harmonizadas do World
Inequality Database.

Figura 1

Distribuicdo da renda por regides do mundo
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Fonte: Elaboragao prépria com base em dados do World Inequality Lab (2024)

A América Latina posiciona-se sistematicamente entre as regides mais desiguais do
mundo. Os 10% superiores captam cerca de 60% da renda nacional, uma proporgao
compardvel apenas & observada no Oriente Médio e no Norte da Africa, e muito
superior & da Europa, da América do Norte ou da Asia Oriental. Os 50% inferiores
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recebem apenas 7% da renda total, enquanto 0s 1% superiores concentram cerca
de 25% da renda, o que os situa acima dos niveis observados em outras regides.

1.2. Distribuigdo da renda dentro da regiao

A elevada concentragao de renda observada em nivel regional se repete de forma
consistente no interior dos paises da regido. A Figura 2 apresenta a participagao,
na renda nacional, de diferentes grupos da distribuicao para uma selecao de paises.
Brasil, Chile e Uruguai utilizam estudos com dados tributarios administrativos mais
precisos.

Figura 2
Distribuicdo da renda nos paises da ALC
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Fonte: Elaboragéo prépria com base no World Inequality Database (2024); De Rosa, Flores e Morgan
(2024); Palomo et al (2025); e Vergara et al (2022).

Os dados da Figura 2 indicam que 0s 50% mais pobres captam apenas entre 3% e
14% da renda nacional, enquanto os 40% intermediarios concentram entre 31% e
46%. 1sso deixa 0s 10% mais ricos com participagdes que variam entre 44% e 62%,
dependendo do pais. O 1% mais rico concentra entre 17% e 30% da renda nacional,
0 gue coloca a maioria dos paises da América Latina entre os mais desiguais no
mundo.

E importante destacar que as pesquisas de domicilios e as bases de dados
harmonizadas, como a do World Inequality Lab (WID), ndo captam plenamente a
renda na camada mais alta. O WID imputa os lucros retidos pelas empresas, mas o
faz com base em quem recebe dividendos ou figura como proprietario registrado,
uma aproximacao que introduz suposi¢des adicionais. Os estudos que vinculam
diretamente cada empresa aos seus proprietarios finais requerem menos
suposi¢cdes e podem produzir estimativas mais elevadas da participag&do do 1% mais
rico.
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Figura 3
Comparagao de métodos e estimativas com base na participagédo do 1% mais
rico
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Fonte: Elaboragdo prépria com base em dados do World Inequality Lab (2019); Palomo et al (2025);
Vergara et al (2022); De Rosa & Vila (2023).

Por exemplo, no Uruguai, a participagdo do 1% mais rico aumenta de cerca de 18%
nas estimativas do WID para cerca de 24%. No Brasil, duas estimativas
independentes, baseadas em microdados fiscais — que diferem no método de
imputagdo dos lucros retidos — convergem para niveis superiores ao valor relatado
pelo WID, com uma diferenca de cerca de 3 pontos percentuais. No Chile, as
diferengas sdo menores.

1.3. A concentragao da riqueza

Entendemos por riqueza o valor liquido do patrimdnio de uma pessoa, que consiste
no valor de mercado de todos 0s seus ativos (imdveis, terras, depositos, agoes,
titulos, participagcdes empresariais) menos o total de suas dividas. Ao contrario da
renda, que mede um fluxo recebido ao longo de um periodo, a riqueza mede um
estoque acumulado.

A Tabela 4 apresenta estimativas da distribuicdo da riqgueza nacional antes de
impostos e de transferéncias para México, Chile, Colémbia, Uruguai, Argentina,
Brasil e Peru. Para os trés ultimos, apresentam-se apenas agregados entre 0s mais
ricos.
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Tabela 1

Concentragao da riqueza na ALC

G : Limite minimo | Riqueza média Riqueza
Pais r::t'::zie 'i“nl:irir:l?:lzg: de riqueza (em milhares de qgrs-zgada (em
(USD) USD) milhoes de USD)
10% mais ricos | 3.664.437 | 151.495 641,5 2.350.863,9
1% superior 366.454 734.600 4.083,0 1.496.233,8
Loy | Miliondrios 251.955 1.000.000 5.551,2 1.398.651,7
Decamilionarios | 15.368 10.000.000 | 54.830,4 842.633,1
ge”“mi”o”ério 933 100.000.000 | 539.545,8 503.396,2
Milionarios 52 1.000.000.000 | 5.695.868,6 296.185,2
Top 10% 486.077 207.378 1.233,6 599.603,5
1% superior 48.689 1.503.071 8.691,9 423.201,9
oy | Milionérios 63.352 1.000.000 6.989,0 442.769,1
Multimilionarios | 5.681 10.000.000 50.043,9 284.299,5
Se”“mi”o”ério 416 100.000.000 | 376.433,0 156.596,1
Milionarios 29 1.000.000.000 | 2.169.885,7 62.926,7
Top 10% 393.413 597.868 2.082,0 819.070,5
1% superior 40.329 2.355.832 11.238,6 453.240,3
coL | Milionérios 200.771 1.000.000 3.312,0 664.945,9
Multimilionarios | 4.876 10.000.000 | 62.913,8 306.767,6
ge”“mi”onério 170 100.000.000 | 1.210.142,2 205.724,2
Milionarios 4 1.000.000.000 | 10.975.000,0 43.900,0
Top 10% 113.113 249.093 951,8 107.662,2
URY | 1% superior 11.335 1.299.802 5.408,0 61.299,4
Milionarios 15.952 1.000.000 4.171,2 66.538,9
Multimilionarios | 794 10.000.000 | 40.409,1 32.084,8
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ge”t'm"'ona”" 40 100.000.000 | 372.649,5 14.906,0
Bilionarios 3 1.000.000.000 | 2.160.117,2 6.480,4
Millonarios 116.700 1.000.000 1.936,6 226.000,0
Multimilionarios | 2.631 10.000.000 20.524,5 54.000,0
ARG
ge”t'm""’”a”o 138 100.000.000 | 173.913,0 24.0000
Milionarios 5 1.000.000.000 | 3.880.000,0 19.400,0
Milionarios 542.900 1.000.000 2.407,4 1.307.000,0
oRA Multimilionarios | 24.630 10.000.000 19.407,2 478.000,0
ge”t'm"'ona”" 1.360 100.000.000 | 244.117,6 332.000,0
Bilionarios 70 1.000.000.000 | 3.782.857,1 264.800,0
Milionarios 64.490 1.000.000 2.372.,5 153.000,0
SR Multimilionarios | 2.715 10.000.000 19.521,2 53.000,0
ge”t'm"'o”a”o 153 100.000.000 | 235.294 1 36.000.0
Milionarios 4 1.000.000.000 | 1.500.000,0 6.000,0

Fonte: Para México, Chile, Colémbia e Uruguai, o relatério se baseia nas distribuigdes harmonizadas
elaboradas por De Rosa e Vila (2026), que combinam pesquisas patrimoniais com listas de grandes
fortunas ajustadas aos agregados nacionais, em diferentes anos. Para Brasil, Argentina e Peru,
utilizamos as estimativas de riqueza do World Inequality Lab, corrigidas com base na lista da Forbes.

A concentragdo de riqueza na ALC atinge niveis extremos: nos paises analisados,
os 10% mais ricos controlam até 80% da riqueza nacional, enquanto os 1%
concentram até metade do total. Chile e Coldmbia situam-se no extremo superior
dessa faixa. Esses nimeros mostram que uma fragdo muito reduzida de familias
concentra a maior parte dos ativos acumulados, reforgcando dinamicas de
transmissdo intergeracional e de poder econdmico que nao podem ser plenamente
observadas a partir dos dados de renda.

A desagregacgao por faixas patrimoniais mostra, além disso, que essa concentragao
se intensifica abruptamente a medida que se aproxima do topo. No México, por
exemplo, o limiar de entrada no Top 10% € de cerca de US$ 150.000, mas a riqueza
média nesse grupo chega a cerca de US$ 650.000; no Top 1%, ultrapassa os US$
4 milhdes. O salto é ainda mais acentuado entre os patrimdnios extremos: o
centimiliondrio médio acumula mais de US$ 530 milhdes, enquanto o bilionario
médio cerca de US$ 5,7 bilhdes.
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A concentragdo no proprio 1% mais rico &, por sua vez, extraordinaria. No México,
Chile, Colémbia e Uruguai, os centimilionarios e bilionarios representam menos de
1% do 1% mais rico e, no entanto, concentram entre 35% e mais da metade da
riqueza desse grupo. Por exemplo, no México, 985 familias —0,27% do 1% mais
rico— concentram 53,4%. Isso sugere que a desigualdade dentro da elite & quase
tao extrema quanto a distancia entre a elite e o resto da sociedade.

Figura 4
Evolugao da riqueza dos bilionarios na América Latina e no Caribe, 2000-2026
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Fonte: Elaboragdo prépria, com base em dados compilados pela Oxfam e pela Forbes.

Entre 2000 e 2026, a riqueza acumulada dos bilionarios na América Latina e no
Caribe multiplicou-se por seis: passou de US$ 117 bilhdes para US$ 698 bilhdes, o
nivel mais alto ja registrado, equivalente a 10% do PIB regional. No mesmo periodo,
a riqueza das familias dos 50% mais pobres permaneceu praticamente estagnada.
Se essa trajetoria de concentracao acelerada observada nesse periodo se mantiver,
a rigueza dos biliondrios podera se aproximar de US$ 2 trilhdes por volta de 2040.

2. Aliquotas efetivas de impostos e progressividade fiscal

2.1. Aliquotas efetivas de tributagdo ao longo da distribui¢cao de renda

A Secgdo 1 documentou que a América Latina apresenta uma concentragao
excepcional de renda e riqueza, particularmente na parte superior da distribui¢&o.
A questdo que se coloca € se os sistemas tributarios da regido corrigem essa
concentracdo ou se, ao contrario, a reproduzem. Para responder, este relatorio
analisa as aliquotas efetivas de tributagdo ao longo da distribuicao de renda,
entendidas como a carga tributaria total que cada faixa de renda enfrenta em
proporgdo a sua renda antes de impostos e transferéncias. Essa analise é
apresentada em dois niveis. A Figura 5 mostra o padréo geral até o 1% mais rico; as
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Figuras 6 e 7 examinam o que ocorre nesse 1% nos paises com dados mais
detalhados.

Figura 5
Taxas efetivas de imposto ao longo da distribuicdo de renda na ALC
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Fonte: elaboragéo propria com base em De Rosa, Flores e Morgan (2024) e Fisher-Post e Gethin (2023).
As aliquotas efetivas de impostos indiretos, impostos sobre a renda pessoal e empresarial e impostos
sobre a propriedade e a riqueza baseiam-se em De Rosa, Flores e Morgan (2024), enquanto as aliquotas
efetivas das contribuigdes para a previdéncia social provém de Fisher-Post e Gethin (2023).3

As aliquotas efetivas apresentadas na figura englobam cinco grandes categorias
tributarias: impostos indiretos, imposto de renda de pessoas fisicas, impostos sobre
a propriedade e o patrimdnio, contribuicdes para a previdéncia social e imposto de
renda de pessoas juridicas.

A primeira observagao € o alto nivel de tributagao que recai sobre a metade inferior
da distribui¢do, em proporgao a renda. Em média, os 50% mais pobres pagam cerca
de 30% de aliquota efetiva, com o Brasil, a Argentina e a Costa Rica na extremidade
superior. Esses niveis refletem principalmente o peso dos impostos sobre o
consumo, que recaem proporcionalmente mais sobre as familias de menor renda, e
das contribuicbes para a previdéncia social, que pesam sobretudo sobre os
trabalhadores de renda média e baixa.

A segunda caracteristica € que, uma vez ultrapassada a metade inferior da
distribuicao, a estrutura tributaria torna-se plana ou levemente regressiva. Os 40%
médios, 0s 10% mais ricos e 0s 1% mais ricos enfrentam aliquotas efetivas bastante
semelhantes na maioria dos paises. Em nivel regional, os 40% médios pagam, em

3 A unidade de observagdo nesta figura é o domicilio, de acordo com a metodologia preferida pelos
autores do estudo De Rosa, Flores & Morgan (2024). A unidade de observagao nas figuras detalhadas
para o Brasil e o Chile é o declarante (individuos). A escolha da unidade de observagdo pode afetar
moderadamente as estimativas: os niveis de desigualdade sdo menores quando medidos entre
domicilios do que quando medidos entre individuos. Da mesma forma, a distribuicdo das aliquotas
efetivas pode parecer mais igualitaria quando a unidade de observagado é o domicilio.
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média, cerca de 23% de sua renda, enquanto os 10% mais ricos e 0s 1% mais ricos
pagam cerca de 22%.

A primeira vista, a proximidade entre essas aliquotas poderia sugerir que a estrutura
tributaria também é plana na parte mais alta da distribuicdo. Mas essa impressao é
enganosa. O 1% mais rico esta longe de ser um grupo homogéneo: nele coexistem
patriménios pouco acima do limiar de 1% e fortunas centenas de vezes maiores.
Olhar apenas para a aliqguota média desse grupo oculta o que ocorre no vértice real.
Nos paises onde existem estimativas mais detalhadas — particularmente no Brasil
e no Chile — é possivel desagregar o 1% mais rico e examinar como as aliquotas
efetivas evoluem a medida que se sobe nesse grupo.

2.2. Taxas efetivas dentro do 1% mais rico

As Figuras 6 e 7 aprofundam a analise no 1% mais rico do Brasil e do Chile, onde
dispomos de estimativas mais precisas.

Figura 6
Brasil: Aliquota efetiva de impostos por faixa de renda
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Fonte: Elaboragado propria com base em Palomo et al (2025).

O Brasil conta com a analise mais abrangente da regiao, desenvolvida por Palomo
et al. (2025), que permite avaliar a incidéncia do sistema tributario como um todo.*

40 estudo reconstrdi a renda antes dos impostos utilizando o conceito de renda nacional antes dos
impostos, alinhado as contas nacionais, e imputa tanto os lucros corporativos distribuidos quanto os
nao distribuidos aos individuos. Com base nisso, calcula-se as aliquotas efetivas de tributagdo sob uma
abordagem de incidéncia fiscal completa, incorporando o imposto de renda pessoal, 0 imposto de renda
das pessoas juridicas, os impostos indiretos, as contribuigdes para a previdéncia social, os impostos
sobre a propriedade e outras taxas associadas a produgéo.
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A Figura 6 mostra que a aliquota efetiva cai acentuadamente no préprio 1% mais
rico. No intervalo p99-p99,9, ela situa-se em torno de 42%; desce para
aproximadamente 30% entre p99,9-p99,99 e chega, finalmente, a cerca de 19,7%
entre 0s 0,001% mais ricos. Em outras palavras, embora a renda continue crescendo
rapidamente no topo, a parcela destinada ao pagamento de impostos reduz-se em
mais de 20 pontos percentuais, o que evidencia a regressividade do sistema
tributario.

No Chile, as evidéncias disponiveis provém de Vergara et al (2022) em seu
diagndstico distributivo de renda e patrimdénio para o Ministério da Fazenda do
Chile.®

Figura 7
Chile: Aliquota efetiva de impostos por faixa de renda
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Fonte: Elaboragdo prépria com base em Vergara et al (2022)6

5 O estudo adota uma definigdo de renda do tipo accrual, que inclui rendimentos do trabalho,
rendimentos de capital, ganhos de capital e lucros corporativos ndo distribuidos imputados. As aliquotas
efetivas incorporam os impostos de renda pessoal e empresarial de forma conjunta — sem possibilidade
de distingui-los —, bem como os impostos indiretos. Ndo sdo incluidas as contribuicbes para a
previdéncia social nem os impostos sobre a propriedade.

6 A distribuicdo das contribuicdes para a Previdéncia Social ndo esta incluida no estudo original e foi
reconstruida pelos autores deste relatério. ConsiderarumNasondo que o sistema de pensdes chileno
combina elementos do sistema publico com fundos privados, foram incluidos como contribuigdes
previdenciarias analogas a impostos apenas os elementos que a OCDE considera como tal. Ou seja:
Saude (7%): classificada como imposto quando paga a FONASA (sistema publico). Ndo € um imposto
quando paga a uma ISAPRE privada. Ndo é possivel distinguir nos dados, pelo que é incluido na
totalidade. SIS (1,41%): seguro coletivo de invalidez e sobrevivéncia. Acidentes de trabalho (0,93%):
seguro coletivo contra acidentes de trabalho. Desemprego — contribuigdo do empregador para o fundo
solidario (0,8%): fundo coletivo. Para recuperar as contribuicdes pagas por cada parte da distribuigdo,
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A figura revela que as aliquotas efetivas de impostos permanecem relativamente
estaveis em torno de 25% até o percentil p99,9-p99,99. O sistema atinge seu unico
pico progressivo em torno do P95-P99 até o p99,99, onde o imposto de renda
pessoal e 0 imposto sobre o lucro das empresas ganham maior destaque. Mas a
partir dai a carga tributaria desaba: os 0,01% mais ricos — o grupo de maior renda
do pais — acabam pagando cerca de 11% de aliquota efetiva total, menos do que
qualquer outro grupo da distribui¢ao.

2.3. O mecanismo por tras da queda das aliquotas efetivas no topo

A medida gue avangamos rumo ao vértice do top 1%, a composi¢cdo da carga
tributaria muda radicalmente. Nas faixas p99-p99,9, o imposto de renda pessoal e
as contribuicdes sociais ainda tém um peso significativo. Mas nos percentis
superiores, ambos se reduzem drasticamente: o imposto pessoal praticamente
desaparece e as contribuigdes sociais tornam-se marginais.

Isso ocorre porque uma proporgao crescente da renda dos mais ricos € gerada em
empresas de sua propriedade e ndo é distribuida como renda pessoal. Esses lucros
pagam imposto corporativo, mas, enquanto permanecem na empresa, ndo estao
sujeitos ao Imposto de Renda da Pessoa Fisica. Além disso, como 0s mais ricos
economizam a maior parte de sua renda real por meio de suas empresas, também
nao tributam proporcionalmente pelo consumo. O imposto sobre as sociedades, por
si s6, ndo compensa essas lacunas. Como resultado, a carga tributaria total diminui
a medida que se sobe no proprio 1% mais rico.

O resultado € um paradoxo: quem acumula mais riqgueza acaba pagando uma fragéo
menor de sua renda em impostos. N&o porque estejam isentos, mas porque o
sistema foi projetado para tributar o salario e o consumo — que predominam nas
faixas de renda meédias — muito mais do que a acumulagdo empresarial e
patrimonial que caracteriza 0s mais ricos.

3. Enfrentando a regressividade fiscal no topo

3.1.  Por que as reformas tradicionais ndo funcionam para tributar os
ultra-ricos?

A seguir, analisam-se trés instrumentos frequentemente propostos como resposta
ao problema da regressividade na parte superior da distribuigao.

1) Aumentar o imposto de renda pessoal

Aumentar as aliquotas marginais do Imposto de Renda Pessoal pode melhorar a
tributacdo de certos grupos de alta renda, mas tem capacidade muito limitada de
corrigir a regressividade no extremo superior (Zucman, 2024). Enquanto a

foi feito o seguinte calculo simples: estimar a renda do trabalho a partir da divisdo da renda total
detalhada no relatério de Bohme et al. (2022), aplicar o regime estatutario de contribuicdes da
previdéncia social detalhado na parte anterior a renda bruta do trabalho.
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acumulacdo por meio de lucros retidos permanecer fora da base tributavel do
imposto de renda, a reforma de suas aliquotas atuara sobre uma fragdo menor da
rigueza efetivamente gerada no topo.

2) Fortalecer os impostos sobre heranga

Mesmo quando bem concebidos e aplicados, os impostos sucessorios tém um
efeito limitado sobre as aliquotas efetivas dos ultra-ricos: sdo aplicados uma Unica
vez, no momento da transmissdo, e ndo capturam a acumulagcdo continua de
riqueza ao longo da vida do contribuinte. Na ALC, onde a aliquota é baixa e as
isengdes sdo abundantes, sua reforma € uma peca relevante de uma agenda
progressista, com beneficios também em termos de equidade intergeracional. No
entanto, um imposto sucessorio reforcado nao substitui um instrumento que atue
ano a ano sobre a acumulagao no topo. O Estado n&o pode planejar seus gastos
publicos com base em quem morre a cada ano.

3) Fechar brechas fiscais e vias de evasao ilegal

Fechar brechas fiscais e vias de evasédo ilegal é necessario, mas nao suficiente. No
topo da distribui¢ao, os contribuintes com maior patriménio costumam reorganizar
suas receitas ou ativos quando uma via de planejamento é fechada. As evidéncias
mostram esse padrdo tanto na declaracdo de renda pessoal quanto na evasdo
offshore e na transferéncia de lucros corporativos (Gruber e Saez, 2002; Saez,
Slemrod e Giertz, 2012; Johannesen e Zucman, 2014; Beer, Mooij e Liu, 2020). Por
isso, as reformas centradas exclusivamente no fechamento de brechas costumam
produzir avangos parciais, mas nao conseguem corrigir o problema de fundo.

3.2. Um novo instrumento: o imposto minimo efetivo sobre a riqueza

3.2.1. Concepc¢édo do IMER

O imposto minimo efetivo sobre a riqueza foi concebido precisamente para corrigir
as falhas dos sistemas tributarios na faixa de renda mais alta. Sua Iégica € simples.
Estabelece-se um piso minimo de contribuicdo — por exemplo, 2% do patriménio
liquido — e este é comparado ao total de impostos pessoais efetivamente pagos
pelo contribuinte no ano. Se a carga tributaria ja atingir esse limite, ndo ha geracao
de obrigagao adicional. Se for inferior, o contribuinte paga apenas a diferenga. O
instrumento atua, portanto, como um complemento, concebido para corrigir a
desconexdo entre a renda econdmica e as bases tributaveis na faixa de renda mais
alta.
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Tabela 2
Quem paga o imposto minimo?

CENARIO A CENARIO B
O contribuinte ja atinge o limite Contribuinte ndo atinge o limite

Patriménio: $500 milhdes Limite (2%) Patriménio: $500 milhdes Limite (2%)
Minimo exigido: $10 milhdes Minimo exigido: US$ 10 milhdes
Total de impostos pagos: $12 milhdes Total de impostos pagos: $4 milhdes
IMER adicional: $0 IMER adicional: $6 milhdes

Para calcular esse minimo, considerar-se-iam os impostos pessoais efetivamente
suportados pelo contribuinte, incluindo imposto de renda, imposto sobre heranga,
imposto sobre ganhos de capital e outras tributagbes economicamente
equivalentes.

3.2.2. Ancoragem na riqueza, ndo na renda
A decisdo de basear o limite no patriménio, e nao na renda, responde diretamente
ao problema que o instrumento busca corrigir. A renda tributavel pode ser
minimizada por decisdes de planejamento tributario — a riqueza, por outro lado, é
muito mais dificil de ocultar. Estabelecer o minimo sobre o patriménio permite fixar
um limite de contribuigdo independente das estratégias de diferimento e retengao
gue corroem a base do imposto de renda. Nao importa quanto rendimento tributavel
o contribuinte declare este ano: se seu patriménio ultrapassar o limite de aplicacao,
ele deve cumprir o padrdo minimo de tributagao.

3.2.3. Diferenca em relagédo ao imposto patrimonial tradicional
O IMER ndo é um imposto patrimonial tradicional que se sobreponha ao imposto de
renda, mas sim um padrdo de tributacao efetiva que funciona como complemento
corretivo: garante que individuos com patriménio muito elevado enfrentem uma
carga tributaria anual minima compativel com a magnitude e a rentabilidade de sua
riqueza.
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Tabela 3

Comparagao entre imposto tradicional e imposto minimo

Dimensao

Imposto tradicional sobre o

patriménio

Imposto minimo efetivo sobre a
riqueza

outros impostos

paralelo ao imposto de renda

Natureza do | Imposto autbnomo sobre o |Mecanismo de “top-up”: garante
imposto estoque de riqueza liquida que o total de impostos pagos
atinja um minimo como
porcentagem do patriménio
Objetivo Aumentar a arrecadagao Corrigir a regressividade na faixa
explicito mais alta + aumentar a
arrecadacao
Limites Cerca de US$ 1 milhdo Limites mais altos (por exemplo,
>US$ 100 milhdes)
Isencbes e | Frequentes: ativos | Sem isengdes nem exc/usbes
exclusoes empresariais, acoes nao
listadas, descontos de
avaliacao
Interagdo com | Funciona como um imposto |Sdo deduzidos os impostos ja

pagos (renda, ganhos de capital,
herancas, tributagc&o corporativa,
etc.)

Mobilidade /
exilio fiscal

As evidéncias sao limitadas,
mas oS casos historicos
careciam de medidas anti-exilio
confiaveis

Incorpora explicitamente
impostos de saida e regras de
residéncia prolongada

Antievasdo e
transparéncia

Os casos histéricos foram
concebidos em um contexto de
baixa transparéncia financeira

Integrado ao CRS, registros de
beneficiarios finais e ferramentas
de cooperacgéo internacional

3.3.

Licdes dos impostos patrimoniais tradicionais

A América Latina ja experimentou impostos sobre o patriménio liquido no passado,
embora hoje apenas quatro paises mantenham esse tipo de tributagdo: Argentina,
Colémbia, Uruguai e Bolivia. Outros paises da regiao — El Salvador (1986-1993),
Nicaragua (1983-1992) e Peru (1987-1992) — introduziram esses impostos, mas
acabaram por revoga-los apos periodos de vigéncia curtos (Jorratt, 2021). Em todos
0S casos, a arrecadacdo foi limitada, com uma média de cerca de 0,3% do PIB
(Jorratt, 2021; Benitez e Velayos, 2018; Barreix et al., 2023).
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A Europa tem uma trajetdria ainda mais extensa. Desde meados do século XX, pelo
menos doze paises da OCDE tributaram de forma recorrente o patriménio liquido
das pessoas fisicas, mas, na década de 2010, a grande maioria ja os havia eliminado
devido a baixos resultados de arrecadacdo e a questionamentos quanto a sua
eficacia (OCDE, 2018). A literatura mostra que essas limitagdes estavam associadas
a problemas especificos de concepcdo. Os impostos patrimoniais tradicionais
operavam com bases tributaveis restritas, amplas isengdes para ativos empresariais
e agdes ndo cotadas e regras de avaliagdo que corroiam significativamente a base
tributaria (Varaschin, Parrinello e Zucman, 2025). Na pratica, acabaram excluindo
justamente as categorias de ativos onde se concentra o patriménio dos ultra-ricos
—participacbes empresariais, estruturas societarias complexas e ativos financeiros
offshore—, o que reduziu sua capacidade de arrecadacao e enfraqueceu sua
legitimidade politica.

O IMER se propde a responder diretamente a essas limitagcdes. Em vez de reproduzir
0 modelo dos impostos patrimoniais tradicionais, ele introduz trés inovacgdes de
concepgao:

3.3.1. Focalizagao estrita nas faixas mais altas

O IMER deve ser aplicado a um universo reduzido de contribuintes: individuos com
niveis excepcionais de patriménio liquido e aliquotas efetivas excepcionalmente
baixas. A definicdo do limiar de ativagao é critica. Estabelecer um limiar baixo para
ampliar a base parece, a primeira vista, a estratégia que mais arrecada. No entanto,
a experiéncia histérica com instrumentos semelhantes mostra que, na pratica,
ocorre o contrario: quanto mais amplo o universo, maior a pressao politica para
introduzir isenc¢des justificadas em torno de pequenas empresas familiares ou de
ativos especificos, o que acaba por corroer a base tributaria e enfraquecer o
instrumento. Um limiar alto se aplica a menos contribuintes, mas também deixa
menos margem para negociar excegdes.

3.3.2. Base patrimonial ampla sem iseng¢des para ativos empresariais

Esta é a condigdo estrutural mais importante para garantir sua eficacia. Na regiao,
uma parcela dominante do patriménio dos ultra-ricos estd concentrada em
empresas privadas nao listadas, holdings familiares, participacbes em
conglomerados industriais e ativos financeiros mantidos por meio de estruturas
societarias. Um IMER que isente esses ativos — sob o argumento de proteger o
investimento produtivo ou a empresa familiar — esvaziara a base justamente onde
se concentra a rigueza que se busca tributar.

A viabilidade do instrumento depende de sua capacidade de avaliar e tributar os
ativos empresariais. Se esses ativos ficarem fora da base tributaria, o IMER repetiria
o principal problema que enfragueceu os impostos patrimoniais tradicionais: a
riqueza se deslocara para as categorias isentas, e a base tributavel acabara por
excluir justamente onde se concentra a maior parte do patriménio.
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3.3.3. Fuga de capitais

Uma condicao indispensavel para a eficacia do IMER é evitar que a base tributavel
seja corroida por mudancas estratégicas de residéncia fiscal. A evidéncia empirica
mostra que a mobilidade fiscal induzida por impostos sobre a riqueza é
historicamente baixa: mais de 98% dos contribuintes afetados ndo mudam de
residéncia (Jakobsen et al., 2024), e resultados semelhantes sao observados na
Suica, na Coldmbia e no Reino Unido (Briilhart et al., 2022; Londofio-Vélez e Avila-
Mahecha, 2024; Friedman et al., 2024). Antes de emigrar, esses contribuintes
costumam encontrar mecanismos mais acessiveis para reduzir sua carga tributaria,
tais como isenc¢des, estruturas offshore, diferimento de rendimentos, modificando
a forma como estruturam ou declaram seu patriménio antes de mudar de local de
residéncia (Seim, 2017; Zucman et al., 2020). No entanto, um imposto que bloqueie
essas vias deve prever que a emigragao fiscal se torne uma resposta mais provavel.
Por isso, o IMER requer um marco anti-saida como condigdo indispensavel ao seu
desenho.

Esse marco tem dois componentes. O primeiro é o imposto de saida, que incide
sobre as mais-valias nédo realizadas e sobre o patriménio acumulado no momento
da emigragao, preservando o direito do Estado de tributar a riqueza gerada sob sua
jurisdicao. Sua eficacia depende de nao reproduzir as mesmas J/sengdes que
enfraqueceram os impostos sobre o patriménio tradicionais.

O segundo componente — e o mais poderoso — € constituido pelas regras de
residéncia ampliada: mecanismos segundo 0s quais o contribuinte que transfere
sua residéncia para o exterior permanece sujeito a tributacdo em seu pais de origem
por um periodo determinado, normalmente entre cinco e dez anos. O caso mais
extremo é o dos Estados Unidos, que tributam seus cidaddos sobre sua renda
mundial, independentemente de onde residam, e exigem um imposto de saida de
guem renuncia a cidadania para se desvincular do sistema. Ao contrario do imposto
de saida, que opera em um momento especifico, a residéncia ampliada elimina o
incentivo a emigragdo duradoura. A Franga, a Alemanha, a Noruega e a Espanha
possuem variantes desse mecanismo. Na América Latina, sua adocao ainda é
escassa, e essa € precisamente a lacuna que os paises da regido devem preencher
para que o0 marco anti-saida seja credivel.

3.4. Desafios de implementagéao

3.4.1. Avaliagao de ativos ndo cotados
A avaliagdo de ativos ndo cotados constitui o principal desafio pratico para estimar
a riqueza de individuos com patrimdénio muito elevado. O relatério do G20 sobre
tributacdo minima dos ultra-ricos (Zucman, 2024) aborda esse desafio de maneira
pragmatica. Dado que uma parte substancial da riqueza dos ultra-ricos esta
concentrada em grandes empresas privadas, sua avaliagdo pode ser realizada
mediante a aplicacdo de multiplos setoriais observados em empresas cotadas
comparaveis — valor de mercado sobre lucros, ativos ou vendas —, metodologia
amplamente utilizada em finangas corporativas, fusdes e aquisicdes. No entanto,
essa abordagem pode acarretar elevados custos de implementagdo e eventuais
litigios. Outra alternativa poderia consistir na adocao de féormulas simplificadas ja
utilizadas em impostos sobre o patriménio em paises como Noruega, Suiga ou
Dinamarca, e em impostos sucessorios, que podem proporcionar uma aproximacgao
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razoavel do valor de mercado e resultam menos conflitivos do que a avaliagdo por
comparaveis.

3.4.2. Capacidade das administracdes tributarias

A implementacao efetiva do IMER depende da capacidade da administracédo
tributaria de avaliar ativos ndo cotados, auditar estruturas societarias e cruzar
informagdes entre registros comerciais, cadastros e declaragdes financeiras. No
entanto, as administragdes tributarias ndo partem do zero. A partir da fiscalizagao
do Imposto de Renda e dos sistemas de intercambio internacional de informacdes,
muitas ja dispdem de dados relevantes sobre imoveis, participagdes societarias e
investimentos financeiros. De fato, os paises da regiao identificaram pelo menos
27,8 bilndes de euros em receitas adicionais entre 2009 e 2023, gragas ao
intercambio internacional de informacdes fiscais (OCDE, 2024). Esses avangos
mostram que a infraestrutura para rastrear ativos financeiros — incluindo os
mantidos no exterior — se fortaleceu significativamente.

Ao mesmo tempo, a introdugdo de um imposto minimo pode atuar como um
catalisador institucional para aprimorar a rastreabilidade patrimonial e desenvolver
capacidades administrativas. Nesse sentido, a capacidade estatal ndo € uma
condicao fixa, mas uma variavel que pode ser ampliada a partir da propria reforma.

3.5. Impacto sobre a regressividade na faixa superior

O efeito central do IMER € salvaguardar a progressividade tributaria na faixa de
renda mais alta. A simulagdo apresentada nas tabelas 4 e 5 concentra-se no Chile
e no Brasil’ , paises para os quais existem estimativas mais robustas nos percentis
superiores da distribuigao.

Tabla 4
Brasil - IMER vs. aumento do IRP: impacto na aliquota efetiva na faixa mais alta

Aliquota

efetiva
Média (toda a populagéo) 42,5%
0,001% mais ricos 19,7%

7 Nossas simulagdes sobre o impacto do imposto minimo sobre a riqueza na progressividade fiscal no
Brasil e no Chile baseiam-se na hipdtese de que os centimilionarios (com patriménio liquido entre US$
100 e US$ 1.000 milhdes) obtém anualmente rendimentos equivalentes a 13,1% de seu patriménio
liquido. E os biliondrios, de 6,1%. Esses nimeros correspondem aos retornos observados no Uruguai,
Unico pais em que dispomos simultaneamente de dados sobre distribuicdo de patrimdnio e distribuigao
de renda. Os numeros estdo proximos dos retornos observados em outros paises (europeus e dos EUA),
para os quais ha dados disponiveis.
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Aliquota

efetiva

0,001% mais rico com aumento do imposto de renda pessoal em 50% | 21%

Top 0,001% com IMER de 2% (> US$ 100 milhdes) 50%

Tabela 5
Chile - IMER vs. aumento do IRP: impacto na aliquota efetiva para os mais ricos

Aliquota

efetiva
Média (toda a populagéo) 24%
0,01% mais ricos 1M,7%

0,01% mais rico com aumento do imposto de renda pessoal em 50% 12,6%

Top 0,01% com IMER de 2% (> US$ 100 milhdes) 33,7%

Nota: A aliquota média efetiva estimada para o Chile parece baixa em comparagdo com o Brasil. Isso se
deve, em parte, ao fato de que a estimativa ndo inclui os impostos sobre a propriedade nem alguns
outros impostos menores, pelo que a carga tributaria total pode estar subestimada.

Ambos 0s paises apresentam um padréo semelhante. No Brasil, a aliquota média
efetiva é proxima de 42% da renda para a populagdo média. Para os 0,001% mais
ricos, ela cai para 19,7%. Um imposto minimo de 2% sobre patriménios superiores a
100 milhGes alteraria esse resultado imediatamente. A aliquota efetiva dos 0,001%
mais ricos subiria para cerca de 50%. Ou seja, a queda na progressividade seria
revertida. Em contrapartida, aumentar em 50% o imposto de renda pessoal apenas
eleva a aliquota efetiva de 20% para cerca de 21%. O instrumento néo é eficaz, pois
ndo atinge a base onde se concentra a riqueza.

No Chile, ocorre 0 mesmo padrao. A aliquota efetiva média € de 24%, mas para 0s
0,01% mais ricos ela cai para 11,7%. Com aliquota minima de 2%, essa aliquota
passaria a 33,7%. Com um aumento de 50% no imposto de renda pessoal, a aliquota
atingiria apenas 12,6%.8

3.6. Simulagdes de arrecadacgao

As figuras a seguir apresentam os resultados das simula¢gdes do imposto minimo
sobre a riqueza, incluindo:

8 Essas estimativas assumem a mesma composigdo entre imposto de renda pessoal e imposto
corporativo no topo da distribuicdo que a utilizada para o Brasil.
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e Os limites de patrimonio considerados (= US$ 100 milhdes e > US$ 1.000
milhdes);

e As premissas sobre aliquotas minimas (1%, 2% e 3% do patriménio liquido);

e Os resultados sao apresentados tanto em termos absolutos quanto em
porcentagem do PIB e como proporgdo da arrecadagéo tributaria total.

3.6.1. Arrecadacgéo por pais
A tabela apresenta as estimativas de arrecadagéo do imposto minimo para os sete
paises analisados. Em escala regional, um IMER de 2% geraria um total aproximado
de US$ 24 bilhdes anuais; com uma aliquota de 3%, esse valor sobe para cerca de
US$ 37 bilhdes. Em valores absolutos, o México e o Brasil contribuem com a maior
parte da arrecadacao regional, seguidos pela Colémbia e pelo Chile, em linha com
0 maior numero de individuos de alto patrimdnio registrados nesses paises.

Tabela 6

Arrecadagéao estimada do imposto minimo por faixa de renda e aliquota
(em milhdes de ddlares)

México

Chile

Colbmbia

Uruguai

Faixa de renda

> 100 milhdes de
ddlares

> 1.000 milhdes de
ddlares

> 100 milhdes de
dolares

> 1.000 milhées de
ddlares

> 100 milhdes de
dolares

> 1.000 milhées de
dolares

> 100 milhdes de
dolares

Aliquota de 1%

Projecao
receitas

(Milhdes de USD)

3.965

2.616

1.267

574

1.816

419

M

Aliquota de 2%

de Projegao
Receitas
(MilnGes de USD)

9.958

5.888

2.833

1.204

3.874

858

260

de Projegao

Taxa de 3%

de
REENER
(Milhdes de USD)

14.992

8.850

4.399

1.833

5.931

1.297

409
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> 1.000 milhoées de

ddlares 57 122 187

> 100 milhdes de

dolares 217 457 697
Argentina

> 1.000 milhées de

ddlares 181 375 569

> 100 milhdes de

dolares 2.776 6.096 9.416
Brasil

> 1.000 milhées de

ddlares 2.339 4.987 7.635

> 100 milhdes de

ddlares 305 665 1.025
Peru

> 1.000 milhdes de

dolares 57 117 177

B > 100 milhdes de

Regiao délares 10.457 24.143 36.869
LAC
(7 paises) > 1.000 milhdes de

ddlares 6.243 13.550 20.547

Nota: Apds a dedugéo do IR ja pago, o imposto minimo é calculado sobre todo o patrimdnio das pessoas
fisicas cujo patriménio total exceda o limite.

3.6.2. Arrecadagao como porcentagem do PIB e da renda nacional

Apesar de se aplicar a um numero muito reduzido de contribuintes, o potencial de
arrecadacgao é significativo. No cenario central — um imposto minimo de 2% sobre
patrimonios superiores a US$ 100 milhdes — o instrumento arrecadaria, em média,
cerca de 3% da receita tributaria total, o que equivale a 0,6% do PIB nos paises
analisados. Se a aliquota fosse elevada para 3%, a arrecadacdo média aumentaria
para cerca de 4,8% da receita tributaria, o que equivale a cerca de 0,9% do PIB.
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Tabela 7

Impacto relativo do imposto minimo: proporgéo sobre a receita tributaria total e o

PIB®

México

Chile

Colbmbia

Uruguai

> 100
milhdes de
dolares
> 1.000
milhdes de
dolares
> 100
milhdes de
ddlares
> 1.000
milhdes de
ddlares
> 100
milhdes de
ddlares
> 1.000
milhdes de
ddlares
> 100
milhdes de
ddlares
> 1.000
milhdes de
ddlares

Aliquota de 1%

% da renda

Totais
Fiscais

2,76%

1,64%

2,27%

1,03%

3,01%

0,69%

1,02%

0,52%

0,38%

0,22%

0,46%

0,21%

0,54%

0,13%

0,18%

0,09%

Aliquota de 2%

% da
Receita

Fiscais

Totais

5,58%

3,30%

5,07%

2,15%

6,41%

1,42%

2,39%

1,12%

0,76%

0,45%

1,03%

0,44%

1,16%

0,26%

0,41%

0,19%

Aliquota de 3%
% da
receita

Fiscais
totais

8,40% 115%
4,96% 0,68%
7,87% 1,59%
3,28% 0,66%
9,81% 1,78%
2,15% 0,39%
3,76% 0,65%
1,71% 0,30%

® As estimativas de riqueza correspondem a anos diferentes, dependendo do pais, em fungéo da
disponibilidade de dados. Os indices de arrecadagdo fiscal e PIB foram calculados para o ano
correspondente a cada estimativa de riqueza; portanto, as comparagdes entre paises devem ser
interpretadas com cautela.
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Argentina

Brasil

Peru

> 100
milhdes de

dolares
> 1.000
milhdes de
dolares
> 100
milhdes de
dolares
> 1.000
milhées de
dolares
> 100
milhdes de
dolares
> 1.000
milhdes de
ddlares

0,21%

017%

0,58%

0,49%

0,73%

0,14%

0,04%

0,04%

0,14%

0,12%

0,12%

0,02%

0,44%

0,36%

1,27%

1,04%

1,60%

0,28%

0,09%

0,08%

0,31%

0,26%

0,27%

0,05%

0,66%

0,54%

1,96%

1,59%

2,47%

0,42%

0,14%

0,12%

0,48%

0,39%

0,42%

0,07%
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Conclusoes

A América Latina é uma das regibes mais desiguais do mundo, tributando
fortemente os mais pobres e, proporcionalmente, menos aqueles que detém maior
concentragdo de rigueza. Quando os sistemas tributarios permitem que os grandes
patrimdnios paguem aliquotas efetivas menores do que as do restante da
populacao, ndo sé se perde arrecadacdo, mas também se corrdi o contrato social
sobre o qual repousa a legitimidade democratica. Em um momento em que mais de
75% da populacdo considera que a distribuicdo de rigueza é injusta
(Latinobarometro 2024) e em que a concentragdo de poder econémico e politico
no topo ndo para de crescer (Oxfam 2026), a margem para a inagao tornou-se muito
cara.

O imposto minimo efetivo sobre a riqueza é uma resposta precisa a essa anomalia.
As simulagdes do relatdrio mostram que o instrumento funciona: gera arrecadagao
significativa e corrige a regressividade no topo. Em paises como o Brasil e o Chile
— onde ha estimativas mais robustas para 0s percentis superiores — o instrumento
eleva substancialmente as aliquotas efetivas dos grupos de maior patriménio.

Nada disso implica apresentar a proposta como uma solugdo milagrosa. Sua forga
reside no fato de atuar com precisdo onde a concentragdo € mais extrema e onde
nenhum outro instrumento alcanga com igual eficacia. Ele ndo substitui uma agenda
mais ampla de progressividade que inclua dividendos, ganhos de capital, herangas,
regimes preferenciais e a revisdo da dependéncia excessiva dos impostos sobre 0
consumo. Mas corrige uma falha especifica: a possibilidade de que, no topo da
distribuicao, a riqueza fique sistematicamente subtributada.

A analise também mostra que a eficacia de qualquer reforma depende ndo apenas
da concepgao do instrumento, mas também da capacidade do Estado de monitorar
arigueza. O fato de hoje podermos medir com maior precisdo 0 que ocorre entre 0s
1% mais ricos em paises como o Brasil ou o Chile explica-se, em grande parte, pelo
acesso a registros administrativos e a melhores sistemas de informagao. Fortalecer
essa infraestrutura em nivel nacional € uma condicdo essencial para avancar na
tributagdo efetiva da riqueza.

Fortalecer a capacidade dos Estados de monitorar a riqueza requer a integragao de
diferentes fontes de informacao. Na pratica, isso implica conectar os registros
fiscais aos registros comerciais, aos cadastros imobilidrios e aos bancos de dados
sobre os beneficiarios finais, de modo que as autoridades possam identificar com
maior precisdo quem possui quais ativos e por meio de quais estruturas societarias.
Uma maior rastreabilidade dos ativos empresariais permite identificar onde se
concentram os patriménios de maior porte e onde as bases tributaveis estdo sendo
erodidas.

Nesse processo, as parcerias entre administragdes tributarias e centros de
pesquisa podem desempenhar um papel importante. O acesso seguro a microdados
fiscais e empresariais permite desenvolver metodologias mais precisas para estimar
a riqueza no topo da distribuicao, aprimorar o diagndstico da desigualdade e
fortalecer as capacidades dos Estados para tributar a riqueza.

A cooperagdo regional também é importante. Quando a riqueza € movel e as
estruturas societarias atravessam jurisdicdes, a coordenagdo entre paises pode
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fortalecer a eficacia das reformas progressivas. Nesse cenario, a PTLAC pode
desempenhar um papel relevante como espaco de articulagdo: reunindo
administragdes tributarias, facilitando o intercambio de experiéncias e boas praticas
e contribuindo para a construgdo de marcos comuns de analise e de cooperagao
técnica. A regido precisa de mais capacidade compartilhada para identificar onde a
progressividade falha, como a evaséo fiscal € organizada no topo e quais respostas
institucionais podem ser elaboradas com base nas melhores evidéncias disponiveis.

Ao mesmo tempo, 0s paises podem comegar a agir ja no ambito nacional, adotando
medidas para tributar de forma mais eficaz a riqueza extrema, fortalecer seus
registros patrimoniais e melhorar suas capacidades de fiscalizagdo. A cooperagao
regional pode ampliar esses esforgos, mas ndo é uma condi¢do prévia para inicia-
los.

Em Ultima instancia, a questdo é politica. Os sistemas tributarios refletem as
relagdes de poder de cada sociedade. Se os Estados aspiram a uma maior
capacidade de agao, a sistemas fiscais mais progressivos e a democracias mais
legitimas, garantir que as grandes fortunas contribuam de forma proporcional €
parte fundamental desse projeto.
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