ENCONTRO NACIONAL DE
POS-GRADUACAO E
PESQUISA EM GEOGRAFIA

FINANCEIRIZACAO DOS GRUPOS ECONOMICOS BRASILEIROS:
UMA ANALISE SOBRE AS PRATICAS TERRITORIAIS DOS GRUPOS
VOTORANTIM, JBS E TIGRE

Jalia Pessanha Siqueira !
Leandro Bruno Santos 2

RESUMO

A partir da década de 1970, num cenario de politicas liberais e desregulamentagédo da economia, o capital
financeiro adquire papel central no modo capitalista de produgdo. Com o avanco da financeirizacdo, 0s
acionistas adquirem maior poder sobre empresas e grupos, exercendo pressdo pelos dividendos e
redefinindo as estratégias desses capitais. O objetivo deste trabalho é compreender a financeirizacao dos
grupos brasileiros JBS, Votorantim e Tigre e como se da a relacdo desses agentes com o territorio. A
metodologia envolve etapas de levantamento e leitura de bibliografias pertinentes ao tema, levantamento
de dados secundarios dos grupos (relatorios em sites e informes das bolsas de valores), sistematizacdo
e andlise dos dados levantados. Foi possivel identificar que os trés grupos, apesar de diversos ramos,
portes e atuacOes no territorio, se envolvem de diferentes formas com o processo de financeirizagao,
atuando na forma de holdings, abrindo seus capitais em bolsas de valores ou vendendo parte de seu
controle para fundos de private equity, porém a estrutura fisica desses grupos se mantém, revelando uma
acumulacéo de capital combinado realizada por esses atores econémicos.
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ABSTRACT

From the 1970s onwards, in a scenario of liberal policies and economic deregulation, financial capital
acquired a central role in the capitalist mode of production. With the advancement of financialization,
shareholders acquire greater power over companies and groups, exerting pressure for dividends and
redefining the strategies of these capitals. The objective of this work is to understand the financialization
of the Brazilian groups JBS, VVotorantim and Tigre and how these agents interact with the territory. The
methodology involves stages of surveying and reading bibliographies relevant to the topic, collecting
secondary data from the groups (reports on websites and reports from stock exchanges), systematizing
and analyzing the data collected. It was possible to identify that the three groups, despite different
branches, sizes and operations in the territory, are involved in different ways with the financialization
process, acting in the form of holding companies, opening their capital on stock exchanges or selling
part of their control to private equity funds, however the physical structure of these groups remains,
revealing an accumulation of combined capital carried out by these economic actors.

Keywords: Financialization, Economic Groups, Territory, Capitalist Finance.
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INTRODUCAO

A atual financeirizagcdo da economia mundial tornou-se parte fundamental para anélise
e compreensdo do capitalismo em sua totalidade. A financa, que poder ser compreendida
enquanto “a arvore que sustenta a floresta” (HUSSON, 2010, pp. 303), tem parte central na
dinamica, por ser um meio do qual o capital retorna ao seu funcionamento “puro”, livre das
restricdes e normas impostas ao capitalismo ao longo de seu desenvolvimento. Na arena central
do desenrolar desse processo se encontram 0s grupos econémicos, instituicdes financeiras —
fundos de pensao, fundos de investimentos, etc. — e instituicdes bancérias, atores indispensaveis
a dindmica, que se envolvem e intervém cada vez mais frequentemente e de forma cada vez
mais consistente nos mercados financeiros e de cdmbio (SERFATI, 1998).

A partir da década de 1970, o capital financeiro passa a se sobrepor aos demais capitais
(dinheiro, mercadoria) em meio a mudangas fundamentais no modo de producdo capitalista,
sobretudo com o enfraquecimento do regime de acumulacdo com base no fordismo e
keynesianismo, havendo mudangas estruturais no sistema que impactaram diretamente as
dimensGes e conteudo da mundializacao capitalista (RIBEIRO; DINIZ, 2017). Paulani (2009)
destaca que o chogue do petroleo e insumos bésicos instaurado em 1973 colocou 0 mundo num
cenario de recessao aberta, com queda da produtividade das economias mundiais, crescimento
da estagflacdo (aumento do desemprego somado ao aumento da inflacdo) e crises de
endividamento (MICHALET, 2003), que levaram a adocdo de medidas neoliberais, como
reducdo do intervencionismo Estatal, aumento das privatizacdes e implantacdo de planos de
liberalizacdo por governos dos Estados Unidos e Gra Bretanha. O impulso final para o capital
financeiro deslanchar ficaria a cargo da desregulamentacdo das finangas, dos investimentos
diretos e das trocas comerciais (SANTOS, 2009).

Num cenério de politicas liberais e desregulamentacdo da economia que impactam
primeiramente as financas, o capitalismo sofre mudancas brutais e, nesse contexto, 0s bancos,
fundos de pensdo e companhia de seguro despontam e tomam para si um lugar privilegiado ao
centro das novas estruturas que se formavam no capitalismo mundial (CHESNAIS, 2010).

A emergéncia do “capital ficticio” (CHESNAIS, 2005) ou “dinheiro sem lugar”

(SANTOS, 2001) é um fendmeno que se expande através da financeirizagdo. E um capital que
se move para além do territorio — aqui compreendido segundo Souza (2000) enquanto I6cus das
relacBes sociais e espaco delimitado por e através de disputas de poder — e flui a todo lugar e

em todo momento. Porém, ha de se salientar que, embora 0s ativos financeiros sejam ficticios,
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juridicos sobre produces futuras (CHESNAIS, 2005). Para uma industria que pertence a um
agente econdmico financeirizado, o territorio pode contar pouco, € esse “pouco” se relaciona
diretamente com os vinculos desses agentes com a financeirizagdo (LENCIONI, 2020).

Com o avanco da financeiriza¢do no mundo, o que se observa é o aumento do poder dos
acionistas e da maior distribuicdo de dividendos dos investimentos (partilha dos ganhos futuros)
por parte das empresas e grupos econémicos, além da destinacdo de parte dos lucros para
compra direta de ativos financeiros. O Brasil ndo foge a esse fenbmeno, adotando para si
medidas de liberalizacéo e desregulamentacéo, que permitem que a financa tenha as bases que
precisa para se movimentar (ZANOTELLI, 2019).

O objetivo do presente trabalho é compreender como se da a reproducdo dos capitais
das empresas e grupos econdmicos industriais brasileiros, visto que sempre buscaram a
ampliacdo do retorno de seus capitais, distribuindo-os em diversas atividades, algumas delas
sem finalidades produtivas, como uma clara busca pelo rentismo. Com o avanco da
financeirizacdo e desregulamentacdo dos mercados, esses agentes econdmicos sdo impelidos
(quer tenham capital aberto ou ndo) a buscarem retornos cada vez mais rapidos, sobretudo em
ganhos “ndo operacionais”, alocando parte de seus capitais fora da producdo e cada vez mais
na esfera das financas. Essa dindmica pode resultar em uma menor ancoragem com o territério,

Visto que esses capitais tendem a se comprometer menos com 0s locais nos quais se instalam.

METODOLOGIA

Como metodologia utilizada para o desenvolvimento desta pesquisa, foram utilizados o
levantamento e leitura de bibliografias sobre temas pertinentes ao processo de financeirizagéo
da economia para que fosse formado o arcaboucgo tedrico sobre o qual se apoiaria o
desenvolvimento do projeto.

Para selecionar as trés empresas e grupos foram adotados 0s seguintes critérios: 1)

Selecdo no ranking Maiores e Melhores da Revista Exame (2022) para obter as maiores

empresas de origem brasileira; 2) Foram excluidas empresas sob controle do Estado, visto que
as estratégias adotadas podem seguir interesses em parte distintos das empresas de capital
privado; 3) um dos grupos ou empresas selecionadas deveria possuir controle familiar da
holding e o capital aberto seria apenas das suas subsidiarias; 4) uma das empresas ou grupos
sem uma centralizagdo do controle na forma da holding na qual tudo é negociado nas bolsas de
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Foram realizados levantamentos de dados secundarios sobre as empresas e grupos
analisados através da leitura e analise de seus relatorios, para uma maior compreensdo dos
nexos com a finanga. Quanto aos investimentos em bolsas de valores, aberturas de capital e
composicdo acionaria, também foram levantados dados no site da B3 (Bolsa, Brasil e Balc&o)
para compreender as movimentagdes financeiras dos agentes analisados. Todos esses dados
foram organizados, sistematizados na forma de graficos e tabelas para que entdo fossem

analisados sob a luz das referéncias bibliogréficas utilizadas.

REFERENCIAL TEORICO

Chesnais (2010) entende a financa como as praticas de instituicbes que se especializam
em centralizar o dinheiro “ocioso” e sua realocac¢do na forma de empréstimos ou titulos — fundos
de pensédo e de aplicacdo coletiva —, empresas de seguros e 0s maiores bancos e estruturas
institucionais. Chesnais (2010) argumenta que, desta forma, a financa seria o aspecto do “capital
portador de juro” que muito se observa no capitalismo em sua fase atual. Seria, portanto, o
capital que se localiza em uma relacéo alheia a producdo, ou seja, da economia “real”. “Voltada
inteiramente em direcdo a apropriacdo sob todas as formas, a financa desconhece
constantemente a realidade da economia real. Ela ¢ “insaciavel” por natureza” (CHESNAIS,
2010, p. 100).

A finanga é aquela que se beneficia primeiro com os movimentos de liberalizagéo e
desregulamentacdo das economias — tanto com os fluxos financeiros propriamente ditos quanto
os fluxos ligados a valoriza¢do do capital —, que permitem que haja mobilidade dos fluxos
financeiros em escala planetéria, bem como um poder de imposicdo de normas que envolvem
rentabilidade e certo grau de exploragdo da mao de obra atuante nas empresas e grupos sobre
as quais opera (CHESNAIS, 2010), fator que corrobora quando Mazzucato (2021) ressalta que
a ascensdo das finangas, antes de tudo, tem origem na desregulamentacdo da economia e no
aumento da desigualdade. Os Estados sdo pecas fundamentais para o avango do processo
financeiro ¢ do capitalismo como um todo, visto que “[...] o Estado ha muito tempo, e ainda
hoje, ¢ o agente fundamental da dindmica do capitalismo global” (HARVEY, 2014, p. 81).

Dessa forma, Harvey (2014) entende o dinheiro enquanto peca fundamental na
reproducéo do sistema capitalista, desempenhando um papel fundamental para a reproducéo do

préprio sistema e também na busca por uma acumulacdo cada vez maior de capital, que passa
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apropriacéo do capital sobre os meios de producdo é tambem uma caracteristica da dindmica
financeira, que daria origem a uma reducédo sucessiva dos lucros em caixa que passam a ser
reinvestidos e um aumento sincrono dos valores pagos aos acionistas na forma de dividendos,
fator que reflete também no capital humano, uma vez que é capaz de levar a reducédo de salarios
e corte de pessoal (GUTTMANN, 2008).

E de suma importancia a compreensdo de que o capitalismo contemporaneo nio se
baseia na oposic¢do entre dois tipos de capital — financeiro e industrial —, e sim na concorréncia
entre eles, fato que s6 é possivel devido a financeirizacdo (HUSSON, 2010). Para além disso,
o capitalismo coordenado pela financa € constituido por duas forcas principais: a primeira
voltada para as mudancas no padrdo de atuacdo da financa nas ultimas décadas e, a segunda,
que trata da reconstrucao feita pela globalizacdo financeira na economia mundial e que a tornou
algo maior e mais complexa do que apenas “a soma de suas partes” (GUTTMANN, 2008).

Em meio a toda essa movimentacdo de Orbita e apropriacdo realizada pelo capital
ficticio, ¢ importante ressaltar que os capitais “reais’ ainda circulam por meio do comércio e da
producdo, ainda que uma grande massa de capitais paire sobre essas atividades. Arrighi (1996)
adverte que o comércio pode ser compreendido enquanto o deslocamento de mercadorias no
espaco e no tempo, podendo haver uma agregacdo de valor de uso as mercadorias que
necessitam de transporte e exigem esforco humano. A producdo, por sua vez, é definida pelo
autor em seu sentido estrito, enquanto uma extracdo da natureza e modificacdo de sua forma e
matéria. Quase todas as atividades de comércio dependem de algum tipo de producdo tanto num
sentido amplo ou até mesmo no sentido estrito.

Na nova forma de estruturacdo do capitalismo, o que se nota € que ele se torna cada vez
mais organizado a partir da dispersdo, mobilidade geogréafica e respostas flexiveis,
acompanhados de inovacgdo tecnoldgica, de produto e institucional (HARVEY, 2005). Com
esses moldes que o capitalismo assume, sdo lancadas as bases sobre as quais o capital financeiro
consegue circular e se reproduzir.

Sassen (2018) entende gque uma nova dinamica surge com o crescimento do setor
financeiro, permitindo que haja uma extracao de valor tanto de elementos tanto materiais quanto
de imateriais, visto que estes sdo alocados em um contexto financeirizado maior que funciona
de forma diferente do que na maioria de outros setores. A autora afirma que essa diferenca pode
ser descrita enquanto a extragdo de lucros a partir da venda do dinheiro, que € algo que o banco
tradicional possui e o contrario, que seria a pratica da financa, parasitando outras atividades e

delas extraindo seus lucros. Para a autora esse seria a definicdo de financeirizacao.
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formadas por uma rede de empresas que se relacionam entre si, seja por produtos, capitais
tecnologias empregadas ou trabalhadores etc., podendo ser mais ou menos articulado em sua
estrutura, estando presente em mercados mais ou menos diversificados.

Esses agentes sdo centrais na intensificacdo da divisdo técnica e social do trabalho, bem
como da especializagdo produtiva e na internacionalizacdo nas mais diversas escalas
geograficas. Sejam eles atuantes na esfera comercial, bancaria ou industrial, sdo estruturas
corporativas compostas por uma sede (holding) e suas filiais, atuando em negdécios relacionados
ou ndo (SANTOS, 2013), ideia que corrobora com Hiratuka; Rocha (2015), que afirmam que o
grupo representa uma estrutura que consolida vinculos sobre ativos de diversas naturezas
(empresas, firmas, escritdrios, plantas industriais, centros de P&D, entre outros) cujo sentido
se da sobre os proprios vinculos, que possibilitam a criacdo de instituicdes econdémicas que
possibilitem a valorizacdo desses ativos. Além disso, os grupos contribuem em grande escala
para a financeirizagdo da economia mundial, na medida em que suas atividades se expandem
com o crescimento dos departamentos financeiros e aumento de suas operacdes nos mercados
de cdmbio (SERFATI, 1998).

E importante ressaltar a dimensdo especifica dos grupos industriais, que, embora
possuam estruturas e modo de funcionamento similares aos grupos econdmicos em geral,
apresentam uma diferenca fundamental. Os grupos industriais, como 0 nome suscita, possuem
atuacdo na industria, o que pode parecer irrelevante, porém, ao realizar uma anélise geral, esse
tipo de atuacdo confere ao grupo seu vinculo com o territério e a economia real. Chesnais (2005)
define grupo.

O territdrio € aqui entendido como a base de todas as relag@es sociais e econbémicas que
sobre ele ocorrem. Palco de disputas e conflitos que emergem no desenrolar dessas relacgdes,
ele ¢ “fundamentalmente um espago definido por e a partir de relagdes de poder” (SOUZA,
2000, p. 78), serve de palco para as relagdes de poder entre atores macro (Estado) e para alem
dele, ampliado o panorama e observando sua microfisica na esfera da sociedade (como 0s
grupos econdmicos nesse caso, exercendo sua poténcia sobre as massas da sociedade), com
uma ampla esfera de diferentes sujeitos e espacos de territorializagéo e coer¢cdo (HAESBAERT,
2014). O territorio pode ser compreendido como um campo de forgas, ou ainda uma teia ou
rede de relacGes sociais, que possui limites e se distingue de outros territorios a partir de sua
complexidade interna. E nele que relagdes sociais e de producio sdo projetadas no espaco
(SOUZA, 2000).
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financeirizado, o territério pode contar pouco (LENCIONI, 2020). Quando um capital
financeiro opta por realizar investimentos de portfélio, isso pode levar ao financiamento e
construcdo de estruturas materializadas no territério (como infraestruturas viarias, por
exemplo), que se mostrem necessarias a acumulacéo de capital no futuro, porém a taxa de
retorno desses investimento depende das dindmicas de acumulacéo inerentes ao pais que recebe
esse investimento, com excecdo dos casos (frequentes) onde a taxa de retorno desses
investimentos seja garantida pelo Estado (HARVEY, 2014). A participacdo ativa de grupos
multinacionais no sistema financeiro mundial por outro lado revela a realidade de que esses
grupos sdo cada vez mais entendidos enquanto “ativos de rendimento” por fundos de
investimento — fundos de pensao e fundos de hedge — e investidores institucionais, que a curto,
médio e longo prazo, visualizam as perspectivas de partilhas de dividendos.

Os atores econdmicos sdo responsaveis por disseminar o fendmeno da globalizacdo
financeira que, na opinido de Serfati (1998), pode oferecer aos grupos industriais mundializados
a possibilidade de produzir e multiplicar seus ativos de maneira diversificada, tanto em sua
forma industrial quanto de forma financeira propriamente dita. O mesmo autor realca que esse
fendmeno traz efeitos brutais a uma escala global, envolvendo o emprego, pondo em voga
incertezas sobre direitos coletivos e sociais — que passam a ser visto como privilégios — e ainda

marginaliza grupos inteiros da populagdo mundial.

RESULTADOS E DISCUSSAO

O Grupo Votorantim é uma holding de investimentos permanentemente capitalizada e
gue possui um portfolio de investimentos diversificado, composto por companhias que atuam
em diversos ramos, como o de materiais de construcdo, aluminio, energia, mineragao,
metalurgia, producdo de suco in natura, infraestrutura, imobiliario de investimentos, entre
outros. E por meio dessa estrutura que o Grupo esta presente em 19 paises (VOTORANTIM,
2023). A estratégia que orienta 0 grupo segue uma abordagem que visa investimentos a longo
prazo com retorno financeiros superiores e impactos socioambientais positivos
(VOTORANTIM, 2022).

As empresas sob controle total ou parcial do Grupo sdo 12 no total — Votorantim
Cimentos, Banco Votorantim, Companhia Brasileira de Aluminio (CBA), Auren, Floen, Nexa,
Citrosuco, Companhia de Concessfes Rodoviarias (CCR), Acerbrag, Altre, 23S Capital e
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atuacdo. Fundado em 1918, é um dos maiores Grupos empresariais do Brasil na atualidade.

Das 12 empresas, apenas 4 sdo integralmente controladas pela holding — Votorantim
Cimentos, Acerbrag, Altre e Reservas Votorantim. A CBA, Auren, Nexa e CCR possuem seus
capitais abertos em bolsas de valores (VOTORANTIM, 2023). Destas de capital aberto, CBA
e Nexa eram controladas integralmente e tiveram seus capitais abertos hd pouco tempo. A
Auren consiste na unido de ativos de energia do grupo com ativos de energia de fundo de penséo
canadense, configurando ndo apenas lagos com o capital financeiro como a alavancagem dessa
atividade mediante abertura de capitais. No caso da CCR, o grupo se articulou com a Holding
Italisa para entrarem no controle da companhia concessionéria de infraestrutura, transportes e
servicos. A holding do grupo Votorantim, por sua vez, ndo possui capital aberto em nenhuma
bolsa de valor.

O Banco Votorantim, atualmente conhecido por BV, inicialmente fundado enquanto
uma sociedade limitada distribuidora de titulos e valores mobiliarios, posteriormente se torna
uma sociedade de acBGes de multiplas frentes de atuacdo. Através da BV Financeira, atende
pessoas fisicas; com a Votorantim Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios atua em
atividades de intermediacdo; Com a BV Leasing Arrendamento Mercantil S.A. opera com
arrendamento mercantil; administra e gere fundos com a Votorantim Asset Management
DTVM Ltda; atua no mercado de corretagem de seguros através da Votorantim Corretora de
Seguros S.A.; possui negocios voltados para de inovacdo como o BV Lab e BVx; além de
investir em fintechs, startups e plataformas de investimentos - Yalo, Weel, Neon Pagamentos,
Just, NaPista, entre outros - através do aporte de capitais em fundos de investimentos. E
importante que se ressalte que o Banco do Brasil, desde 2009 detém 49,99% dos capitais da
Votorantim Financgas S.A, revelando a atuagédo do Estado no BV.

Para além das fronteiras brasileiras, o conglomerado tem filiais estabelecidas nas
Bahamas desde 2002 (BV, 2023), pais que & conhecido por ser um paraiso fiscal, para onde o
grupo pode evadir divisas através de movimentacOes de capital de uma filial fora do paraiso
fiscal para uma que se encontra no paraiso, visto que essas movimentacfes ndo sdo tributadas.
Tendo realizado essa movimentagdo, o grupo pode realizar investimentos a partir do paraiso
fiscal, tendo se isentado da tributacdo inicial e ndo sendo tributado novamente em meio as
“liberdades fiscais” oferecidas por paises como as Bahamas.

O Grupo JBS, em contrapartida, tem uma estrutura diferenciada na qual as subsidiarias
néo possuem capital aberto, somente a holding - J&F Investimentos - tem as a¢des negociadas
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Couros e Novos Negdcios —, 2) Seara, 3) JBS USA Beef — JBS USA Beef, JBS Canadé, JBS
USA Retail Ready, JBS USA Carrieirs e JBS Australia —, 4) JBS USA Pork — JBS USA Pork,
JBS USA Live Pork, Swift Prepared Foods e JBS USA Retail Ready —, 5) PPC — Pilgrim’s € 6)
Rigamonti (JBS, 2022). A partir dessa estrutura, 0 grupo se configura como o maior produtor
de proteinas do mundo, além de ser a segunda maior empresa de alimentos do mundo e um dos
maiores do Brasil, estando presentes em mais de 20 paises e com mais de 500 unidades
produtivas industriais e escritdrios comerciais ao redor do mundo (JBS, 2023).

A cultura de expansdo do grupo revela um interesse em expansao territorial, visto que
periodicamente realiza aquisicdes e fusbes (JBS, 2022) que permitem com que a estrutura
geografica e ancoragem com o territério sejam ampliadas.

Além das empresas que compdem o Grupo JBS, a holding da empresa também ¢é
controladora de uma série de negdcios atuando em varios setores. A J&F se subdivide em J&F
Investimentos S.A. que detém a Flora, Eldorado Brasil, JBS, Ambar Energia, Canal Rural e
J&F Minracdo; e J&F ParticipacBes S.A., dona do Banco Original e do PicPay (BANCO
ORIGINAL, 2022). Assim, a holding atua nos setores de comunicacao, celulose, cosméticos,
higiene pessoal e limpeza doméstica, alimenticio, carteiras digitais, geracdo de energia e
minerac&o, e dentre suas empresas controladas, a Ambar Energia e o Banco Original possuem
acoes negociadas na B3 (J&F, 2023).

Por fim, a Tigre é uma multinacional Brasileira atuante no setor de varejo e servicos
voltada ao atendimento da industria da construcao civil, o que confere a companhia uma posicéo
consolidada de destaque na América do Sul na fabricacdo de tubos, conexdes, acessorios em
PVC, ferramentas e outras solucdes (TIGRE, 2022). Fundada em 1952, ao longo de sua historia,
realizou uma série de aquisicdes e expansdes até chegar a estrutura organizacional que
apresenta atualmente, com uma cadeia operacional com 24 unidades produtivas localizadas em
10 paises e que atende mercados consumidores em cerca de 30 paises (TIGRE, 2022).

Diferentemente dos Grupos Votorantim e JBS, a Tigre ndo possui capital aberto em

bolsa, e seus capitais. O que ndo quer dizer que a empresa ndo se envolva nos mecanismos da

financeirizacdo, visto que realiza aquisi¢do de crédito e financiamento para expansao de suas
atividades, além de, no ano de 2022 ter vendido 25% de sua participacao para o fundo de private
equity denominado Advent International, aportando mais de R$ 1 bilhdo a empresa, com o

objetivo de fortalecimento dos planos de investimento da empresa e estratégias de longo prazo

(TIGRE, 2022).
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As trés empresas analisadas, apesar de diferentes portes, areas de atuacao e dinamicas
no territdrio se envolvem com o processo de financeirizacdo da economia mundial a partir de
diferentes formas.

Enquanto a JBS abre o capital de sua holding para negociacdo em bolsas de valores e a
partir disso orbita seus capitais incluindo ou se desfazendo de suas subsidiarias, 0 Votorantim,
vai pelo caminho inverso, mantendo o capital da holding fechado e negociando apenas acdes
de algumas de suas subsidiarias em bolsas de valores, além de realizar movimentagdes de
fusbes, aquisicbes e novos investimentos para assim expandir o alcance do grupo. Além disso,
se no inicio de sua histéria o grupo Votorantim mantinha ativos predominantemente fixos
(plantas industriais e usinas hidrelétricas, por exemplo), com 0 avanco de seus nexos com a
financeirizacdo, o grupo aumenta o aporte de capitais moveis através do BV e da abertura de
capitais ou associa¢do com fundos financeiros, garantindo maior mobilidade para si em relagéo
ao territorio, podendo adquirir ou se desfazer de seus ativos fixos com maior flexibilidade.

Em contrapartida, a Tigre, empresa também consolidada no Brasil e no mundo, opta por
n&o abrir seus capitais e permanece expandindo seus ativos fixos, anexando empresas e criando
plantas industriais, o que ndo quer dizer que a empresa ndo mantenha algum grau de nexo com
a financeirizagéo, visto que se insere no processo a partir de outros meios — como a utilizagéo
de crédito, financiamento e venda de parte de seus ativos para um fundo de private equity.

E de suma relevancia que um processo em grande escala como o da financeirizacéo da
economia mundial seja analisado a partir da Gtica de agentes econémicos que apresentem
distintas frentes de abordagem, pois € a partir dai que é possivel compreender a dindmica como
um todo em todas suas faces e vertentes, tendo em vista que o objetivo final, independente do

agente analisado, é multiplicar e ampliar o retorno dos capitais na maior velocidade possivel.
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