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A Pilhagem Global

Quando o lucro perdeu a patria e os impostos

ficaram para os cidadaos

Nota de abertura:

Esta cronica usa a expressao «pilhagem global»
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que todas as multinacionais pratiquem fraude nem
que toda a estrutura fiscal internacional seja ilicita.
Distingue deliberadamente evasao fiscal ilegal,

elisdo fiscal e planeamento fiscal agressivo.

Houve um tempo em que uma multinacional era, antes de
tudo, uma empresa que operava em muitos paises. Parece

uma banalidade. Hoje ja nao é.

Trabalhei, na década de 1980, numa dessas empresas:
a ICL Computers, multinacional britanica entao presente
em numerosos mercados internacionais. Vendia
computadores, software e servicos em Portugal. Tinha
trabalhadores em Portugal. Tinha clientes portugueses.
Utilizava infra-estruturas portuguesas. Cumpria as regras
portuguesas. E pagava impostos em Portugal sobre a

actividade que aqui desenvolvia.

Naturalmente, pretendia ter lucro. Nao era uma

instituicao de beneficéncia.

Mas existia uma ideia aparentemente elementar:
quem Dbeneficia economicamente de uma
sociedade contribui também para financiar essa

sociedade.
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E, juntamente com ela, uma extraordinaria invencao
intelectual: a possibilidade de uma empresa estar
economicamente num pais sem que uma parte
correspondente dos seus lucros tenha necessariamente de

permanecer fiscalmente nesse pais.

Nasceu assim uma das grandes maravilhas
contabilisticas da civilizacdo contemporanea: o lucro

sem territorio.

A empresa esta aqui. O lucro,

curiosamente, nao

O mecanismo tornou-se extraordinariamente sofisticado,

embora a ideia fundamental seja antiga.

Uma multinacional vende num pais. Tem clientes
nesse pais. Os consumidores desse pais pagam-lhe. Os
trabalhadores desse pais produzem ou apoiam parte da
sua actividade. As telecomunicacoes, tribunais,
universidades, estradas, policia, energia e restantes infra-
estruturas desse Estado ajudam a tornar possivel a

actividade econdtmica.
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royalties. Compra licencas. Utiliza marcas. Contrata

servicos intragrupo.

E, depois desta prodigiosa circulacao contabilistica,
pode acontecer algo fascinante: o pais onde existe
actividade econémica descobre que uma parcela
do lucro que intuitivamente associaria a essa

actividade apareceu contabilizada noutro lugar.

N3ao se trata de imaginacao de um velho desconfiado da
globalizacao. A prépria OCDE chama ao fenémeno Base
Erosion and Profit Shifting — BEPS e descreve
estratégias através das quais multinacionais exploram
diferencas e lacunas entre sistemas fiscais para deslocar
artificialmente lucros para jurisdicoes de tributacao baixa

ou nula.

A OCDE estima perdas mundiais de receita fiscal da
ordem dos 100 a 240 mil milhoes de délares por
ano, equivalentes a aproximadamente 4% a 10% das
receitas mundiais do imposto sobre sociedades. E
acrescenta algo particularmente revelador: embora alguns

destes esquemas sejam ilegais, muitos nao o sao.

Eis talvez o aspecto mais extraordinario desta historia.

Construimos sistemas onde aquilo que seria socialmente
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E importante distinguir conceitos. Fraude fiscal é
crime. Planeamento fiscal é legal. Entre ambos
nasceu uma  gigantesca industria  internacional
denominada, com admiravel elegancia, planeamento

fiscal agressivo.

Advogados.  Fiscalistas. Auditores. Consultores.
Bancos. Especialistas em propriedade intelectual.
Especialistas em precos de transferéncia. Sociedades
instrumentais. Tratados fiscais. Holdings. Subsidiarias.
Tudo perfeitamente sofisticado. Tudo apresentado em

milhares de paginas de legislacao.

O resultado economico, porém, pode ser muito mais
simples: reduzir o lucro tributavel onde os
impostos seriam maiores e aumenta-lo onde serao

menores.

A investigacao econ6mica encontrou evidéncia robusta
de que diferencas de tributacdo influenciam a localizacao
contabilistica dos lucros das multinacionais. Os
mecanismos podem incluir pagamentos intragrupo, juros,

royalties e estruturas de propriedade intelectual.
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Um milhao de milhoes

Quando os numeros atingem determinada dimensao
deixam quase de significar alguma coisa. Um milhao
conseguimos imaginar. Mil milhoes ji exigem esforco. Um

milhao de milhGes torna-se praticamente abstracto.

Pois o Global Tax Evasion Report 2024, coordenado
pelo EU Tax Observatory, estimou que cerca de 35% dos
lucros estrangeiros das multinacionais foram
deslocados para paraisos fiscais em 2022, num

montante aproximado de 996 mil milhoes de ddélares.

Enquanto 1isso, governos discutem décimas nas
pensoes. Hospitais discutem horas extraordinarias.
Escolas discutem professores. Municipios discutem
transportes.  Cidadaos  discutem IRS. Pequenos

empresarios discutem IRC, IVA e Seguranca Social.

E a economia global discute onde deve colocar
juridicamente a propriedade intelectual de uma
multinacional. Ha qualquer coisa profundamente obscena

nesta diferenca de escala.
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Ha ainda outro problema: a desigualdade competitiva.

Uma pequena empresa portuguesa vende em Portugal,
paga salarios em Portugal e apresenta as suas contas em
Portugal. O café da esquina nao possui uma subsidiaria no
Luxemburgo. A oficina ndo tem propriedade intelectual
nas Bermudas. A pequena software house de Almada
dificilmente possui cinquenta sociedades distribuidas pelo

planeta para optimizar fiscalmente cada fluxo financeiro.

A multinacional possui escala para construir uma

arquitectura fiscal internacional. A empresa nacional nao.

A propria OCDE reconhece que o BEPS prejudica a
equidade e integridade dos sistemas fiscais e pode
proporcionar as empresas multinacionais vantagens
competitivas relativamente as empresas que operam

apenas internamente.

Portanto, nao estamos apenas perante uma questao de
impostos. Estamos perante concorréncia. Uma empresa
que consegue reduzir estruturalmente a sua tributacao
dispoe de recursos adicionais para investir, comprar
concorrentes, reduzir precos, contratar talento ou

simplesmente remunerar accionistas.




Blogue Fragmentos do Caos

®

A verdade nasce onde o pensamento é livre.

estrutura.

E aqui chegamos ao coracao politico do problema.

Uma multinacional necessita de sociedades funcionais.
Precisa de trabalhadores formados. Precisa de tribunais
que facam cumprir contratos. Precisa de redes eléctricas,
telecomunicagOes, seguranca, estabilidade institucional,

sistemas financeiros, aeroportos, portos e estradas.

Tudo isso existe dentro de Estados. Mas criamos
progressivamente uma economia onde a actividade
continua territorial enquanto uma parte do lucro

se tornou extraordinariamente movel.

P

E uma arquitectura brilhante. S6 tem um pequeno

defeito: alguém continua a ter de pagar o Estado.

E se uma parcela da base tributavel mais moével
consegue escapar ou deslocar-se, a conta nao desaparece
magicamente. Trabalho. Consumo. Imoveis. Pequenas

empresas. Empresas menos moveis. Cidad3os.

A globalizacao nao eliminou a conta. Mudou apenas

quem tem maior dificuldade em fugir dela.




Blogue Fragmentos do Caos

®

Pllllus\/lll Slu LK.

A verdade nasce onde o pensamento é livre.

Nao afirmo que toda multinacional pratique fraude.
Seria falso. Nao afirmo sequer que toda utilizacao de
estruturas fiscais internacionais seja abusiva. Também

seria falso.

A pilhagem estd num nivel mais profundo. Esta num
sistema internacional que durante décadas permitiu uma
assimetria extraordiniria: os capitais tornaram-se

globais; os cidadaos permaneceram nacionais.

O capital escolhe jurisdicao. O cidadao paga impostos
onde vive. O capital desloca propriedade intelectual. O
trabalhador nao desloca contabilisticamente o salario para
as Ilhas Caimao. O capital reorganiza sociedades. O
pensionista continua inscrito na reparticao de Financas da

sua residéncia.

Criamos, portanto, duas geografias. A geografia fisica
onde vivemos. E a geografia juridica onde o dinheiro

prefere viver. Curiosamente, elas raramente coincidem.




Blogue Fragmentos do Caos

®

A verdade nasce onde o pensamento é livre.

Depois de décadas desta extraordinaria experiéncia, os
governos perceberam que talvez alguma coisa estivesse
errada. Nasceu o projecto BEPS. Vieram regras anti-
abuso. Relatérios country-by-country. Maior
transparéncia. Regras sobre precos de transferéncia. E
finalmente um imposto minimo global de 15% para

grandes grupos multinacionais.

Na Uniao Europeia, o Pilar Dois aplica-se a grandes
grupos com receitas financeiras combinadas superiores a
750 milhoes de euros e prevé uma tributacao efectiva
minima de 15% por jurisdicdo, através de mecanismos de

imposto complementar quando necessario.

Em 2026, a OCDE publicou resultados preliminares do
primeiro ano de aplicacio do imposto minimo global.
Encontrou aumentos das taxas efectivas de imposto das
multinacionais abrangidas relativamente as nao
abrangidas e, nesse primeiro ano, nao encontrou evidéncia
estatisticamente significativa de reducao do investimento

ou emprego nas empresas abrangidas.

Sao resultados iniciais e devem ser tratados como tal.
Mas sao relevantes. Curiosamente, aquilo que durante
décadas nos disseram ser praticamente impossivel comeca

afinal a ser feito.
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questao nunca 101 1mpedir as

empresas de ganhar dinheiro

Nao tenho qualquer problema com empresas que tenham

lucros. Espero mesmo que os tenham.

Sem lucro nao existe investimento sustentavel,
inovacao, emprego nem capacidade empresarial. Uma
multinacional pode trazer conhecimento, tecnologia,
capital, organizacao, produtividade e acesso aos mercados

internacionais. Vi isso pessoalmente.

O problema comeca quando confundimos liberdade

econdmica com extraterritorialidade moral.

Se uma empresa beneficia significativamente de uma
sociedade, deve contribuir para a manutencao dessa
sociedade segundo regras transparentes, proporcionais e

aplicadas de forma coerente.

Nao é uma punicao pelo sucesso. E o preco da

civilizacao que tornou esse sucesso possivel.
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das empresas. Foi a progressiva separacao entre poder

economico e responsabilidade territorial.

A velha multinacional tinha filiais. A multinacional

contemporanea tem uma arquitectura.

A primeira perguntava: “Quanto ganhamos neste
pais?” A segunda pode ser incentivada a perguntar: “Em
que pais é fiscalmente mais eficiente declarar este

lucro?”

2

Parece uma pequena alteracdo semantica. E uma

revolugao politica.

Porque uma democracia depende de algo
extraordinariamente simples: todos beneficiamos da
comunidade e todos contribuimos, segundo regras

democraticamente estabelecidas, para a sustentar.

Quando os mais poderosos conseguem tornar essa
obrigacdo  opcional, tecnicamente negociavel ou
geograficamente movel, ndo estamos apenas perante um
problema fiscal. Estamos perante um problema

democratico.
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nacionais.

Sé6 o lucro recebeu um passaporte diplomatico.

E talvez seja esta uma das grandes ironias da
globalizacao. Prometeram-nos um mundo sem fronteiras.
Conseguiram-no. Mas, durante demasiado tempo,
sobretudo para quem tinha dinheiro suficiente para

escolher de que lado da fronteira queria colocar os lucros.

ELEMENTOS CENTRAIS

« A OCDE estima que o BEPS custa aos paises 100—
240 mil milhoes de dolares anuais, cerca de 4%—
10% da receita mundial de imposto sobre
sociedades.

« O EU Tax Observatory estimou que 35% dos
lucros estrangeiros das multinacionais foram
deslocados para paraisos fiscais em 2022, cerca de
996 mil milhoes de doblares.

« As estratégias podem explorar juros, royalties,
propriedade intelectual, precos de transferéncia e

outras operacoes intragrupo.
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publicada em 2026, encontrou aumento das taxas
efectivas nos grupos abrangidos sem reducao
estatisticamente significativa do investimento ou

emprego no primeiro ano.

Nota Editorial

Esta cronica é um texto de opinido e interpretacao
critica sustentado por dados e investigacao
internacional. A expressao «pilhagem global»
caracteriza o efeito politico e distributivo que o
autor atribui a erosao das bases tributaveis e a
deslocacao de lucros; nao constitui uma imputacao

genérica de crime as empresas multinacionais.

A experiéncia profissional do autor na ICL
Computers na década de 1980 é apresentada como
testemunho pessoal de uma cultura empresarial
concreta e nao como prova de que todas as
multinacionais dessa época seguiam o mesmo

modelo fiscal ou ético.
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disponiveis e devem ser interpretadas dentro

dessas limitacoes.
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