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Resumo: as cadeias produtivas tornam-se cada vez Abstract: the production chains are becoming more
mais complexas, com diversas etapas da producédo per complex, with the different tiers frequently belamy
tencendo frequentemente a diferentes grupos ecendmi to different corporations, and situated in diffdree-
cos, e situados em diferentes regides ou paisé® &n gions or countries. Between the original producard
base produtiva e o consumidor final, acumulam-se di the final consumer, we have seen a growing number o
ferentes niveis de intermediacdo comercial, finsaee commercial, financial or juridical intermediarieghich

juridica, obscurecendo como as diversas etapas-da ¢
deia produtiva se refletem no valor agregado eragm

do produto. A proposta do presente artigo € dese p
ceder ao reforgo das analises da cadeia de preeos,
forma a ter uma visdo melhor de onde se gera a-infl
¢do, onde se situam os gargalos de oligopoliosyec

tend to make it more difficult for us to understamalv

the successive tiers of the production chain are re
flected in added value and the corresponding prices
The present paper suggests we should concentraige mo
research on the price chain that accompanies e pr
duction chain, which would enable us to have aebett

se geram os movimentos pro-ciclicos que ampliam as view of where inflation is generated, where we fiad

crises. Para isto nos apoiamos numa analise deieonc
to de cadeia de precos, das dindmicas de conteole n
cadeia produtiva, do poder dos intermediarios — oom
exemplo dodraders de commodities — e do papel da
intermediacao financeira, Finalizamos com os inmgect
sobre a concentracdo de renda e riqueza, e asanpli

major irregularities and oligopoly price fixing, agll

as where the pro-cyclical reactions take placeegdn
ing instability. With this purpose we shall sucdesly
describe the concept of price chain, the dynamics o
control of the production chain, the power of intedi-
aries — taking the example of commodity tradersd a

¢Bes para a necessidade de reforcarmos a analise dathe role of financial intermediaries. The final {paf the
processo de formagéo dos precos, complementando aspaper presents the impact on wealth concentragioah,

pesquisas tradicionais da inflacao.

Palavras-chave: cadeia de precos, commodities, tra-
ders, inflagdo, oligopdlio, intermediarios.

the necessity of improving our understanding of the
price formation process, beyond the traditional snea
ures of inflation.

Keywords: price chain, commodities, traders, infla-
tion, oligopoly, finance, derivatives.

no café que tomamos.Ou seja, a evolucao do preco da
porta da fazenda em Uganda, a porta do bar no Reino
Unido, desde os 14 centavos de dolar pagos a quem

A visdo que herdamos é que o lucro se gera na produziu o café até o equivalente de 42 ddlares que
empresa, que paga aos trabalhadores menos do que gagamos no bar. Utilizamos o exemplo do café de U-
valor obtido. Isto sem duvida é verdadeiro, quea-ch  ganda para ilustrar uma tendéncia geral. Extraio d
memos o valor obtido de lucro, de mais valia, ou de excelente estudo internacional sobre a aplicagdo de
maneira mais neutra, de excedente. Ndo ha muito a ciéncia e tecnologia a economia agricola, nos da a
acrescentar neste debate. O que queremos aqui€ocar mensédo do problema, para um produto bem familiar.
como este lucro se desloca na cadeia produtivadg ¢
vez menos o produtor que se apropria do resultado d
valor agregado de um determinado produto, e cazla ve
mais o intermediério.

Cadeia produtiva e apropriagdo dos resultados

1 IJAASTD — Agriculture at a Crossroad - Internatbm\ssessment

of Agricultural Science and Technology for Develamn —
UNDP, UNEP, WHO, UNESCO, New York, 2009 hitp:/
www.unep.org/dewa/agassessment/reports/IAASTD/EN/
Agriculture%20at%20a%20Crossroads_Synthesis%20R¥por
20%28English%29.pdf

O grafico abaixo mostra como se forma a cadeia
de precos de um produto, o café, a medida que avancg
mos na cadeia produtiva, desde a producdo do grdo
pelo agricultor, até o momento em que é transfoomad
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Cost of cotfee from farm gate In Uganda to coffee shop In UK
(price goes from US$0.14 to USS$42)
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Figure SR-TMé. Cost of coffee from farm gate to coffee shop.

E bom seguir a evolucéo das colunas, que repre-
sentam o valor obtido em cada etapa: porta dadazen
comercializacdo primariatra@der price), colocado no
porto em Mombasa, colocado em Felixstowe no Reino
Unido, custo do produto apos processamento na- fabri
ca, pre¢o na prateleira do supermercado, e finabren
preco sob forma de café para consumiogn made into
coffee).Veja-se antes de tudo a participacao ridicula do
produtor de café, que arca com o grosso do trabalho

no Globo Rural que apresentou produtores de tomate
no Parana que se recusavam a vender o produte@ao pr
¢o de centavos por quilo (quatro reais por caixa@e
quilos na época), sabendo quanto o consumidor ipagar
na feira.

O impacto econémico deste processo € simples:
do lado do produtor, o lucro é insuficiente paraete
volver, ampliar ou aperfeicoar a producéo, e enseon
guéncia a oferta ndo se expande. Do lado do consumi
dor, o preco é muito elevado, o que faz com quens ¢
sumo também seja limitado. Quem ganha é o interme-
diario, com margens muito elevadas sobre um fluxo
relativamente pequeno de produto.

A logica da desintermediacédo, naturalmente, é
de se reduzir os lucros gerados no pedagio, rixistr
indo esta apropriacdo de mais-valia entre o preduto
que podera produzir mais e melhor, e o consumidor,
sob forma de preco mais baixo, o que permitird um
consumo maior, absorvendo assim o fluxo maior de
produtos. E o intermediario descobrira que ao ganha
menos sobre um volume maior, voltara a ter a stta pa
do bolo sem prejudicar a cadeia produtiva.

O controle do ciclo econémico

De onde vem este poder do intermediario de
travar o processo para maximizar o seu lucro? Um ou
tro grafico do mesmo estudo ilustra bem a situaiggio
pequeno produtor e do consumidor final frente ao

Ao pegarmos as cinco primeiras etapas, vemos que “gargalo” dos grandes intermedirios. O titulo dafig
para o conjunto dos agentes econdmicos que podem se co é “a concentracdo do mercado oferece menos opor-

considerados produtivos (produtor, servico comércia
primario, transporte, processamento) a participagio
valor que o consumidor final paga ainda € muitaupeq
na.

O imenso salto se da no pregco na goéndola do
supermercado, os Walmart ou equivalentes em qual-
quer pais. E outro salto se da mhen made into coffe-

tunidades para os agricultores de pequena esdak’.
ta-se aqui essencialmente de entender a dificuldade
agricultura em pequena escala, mas o argumentid € va
do para um leque muito amplo de atividades produti-
vas.

O sentido geral do gréfico, € que a ampla base
na parte de baixo, representando os agricultsraall-

€”, ou seja, quando € servido sob forma de café. O gra- scale farmers)é constituida por muitos produtores

fico fala por si. E os valores nas pontas, 14 costa
42 délares, dao uma ideia da deformacao da l6gica d
remuneracao dos fatores e dos agentes econdmicos.

Nao ha nada de muito novo nisto, todos sabe-

mos do peso dos atravessadores, conceito inventado

justamente para dar uma conotacao negativa aas inte

mediarios dos processos produtivos que ganham nao

ajudando, mas colocando gargalos, ou pedagiose sobr
o0 ciclo produtivo. Mas o que queremos levantar agui
que h& um desequilibrio muito forte entre os esfrg

que dedicamos ao estudo e divulgacdo da variacdo de

precos no tempo, essencialmente a inflagéo, e copou

que estudamos sobre a variacdo de precos dentro das

(mais de quatro milhdes no Brasil), dispersosréape

to com pouca forca. Forma-se depois um gargalo logo
acima ao nivel dosaders comercializacdo primaria),

e o gargalo se afina mais ainda no nivel dos pseees
dores do produto, e se mantém muito concentrado no
nivel dos retalhistas. No nivel dos consumidoreana
pulheta se abre novamente de maneira radical sfois
milh6es os consumidores, sem nenhuma forca indivi-
dual para influenciar os precos. Quando perguntamos
nos consumidores do produto final, porque o preco
subiu, nos dizem que o produto “esté vindo mais”car
Vindo mais caro de onde?

A importancia deste tipo de estudos, que apenas

cadeias produtivas. Aparecem de vez em quando, como gcasionalmente aparecem em alguns casos extremos, é
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que mostram onde surge efetivamente a inflacdo (é o para politicas antitruste e de defesa de mecanisimos
momento de “salto” radical do preco), e portantdeon mercado. E melhoraria a relagao de forca dos pwedu
se trava também o desenvolvimento dos processes pro res frente aos intermediarios, relacdo cada ves mai
dutivos. Temos hoje inumeras instituigbes que fazem desequilibrada.

um seguimento muito detalhado da inflacdo, inckisiv
porque € importante para o reajuste de aluguéis, de
salarios e assim por diante. Mas a analise soboadie
vem a mudanca do nivel geral de precos busca @s set
res que se destacam, por exemplo os alimentosp e na
as variacdes de precos dentro de cada cadeia pendut

O que nao podemos continuar a manter, é esta
situacdo em que todos sabemos do entrave que repre-
sentam os atravessadores de diversos tipos pana-a d
mizagdo da producdo e do consumo, mas ndo se produz
nenhuma informacgédo adequada sobre como se constroi
o preco final de cada produto. N&o basta medifla-in
¢do, temos de ver como se gera, e quem a gerae Nao
Market concenibation afick ewes particularmente complexo comparar quanto vale no
opportunities for small scale farmers . L. 2oL ..

mercado atacadista o acido ascérbico, a popukami4t
na C, com o que pagamos na farmacia.

Consumers

Em termos de dinamizacéo do processo produti-
vo em geral, trata-se de identificar os gargalaes gg+
ram lucros extraordinarios sem agregacéao de vailer c
respondente. S8o os elos da cadeia produtiva que in
flam os precos e travam a expansao do ciclo pnamuti
. Com cada vez menos g.randes inFermediérios atraves-
e <— ot i e, sando as principais cade|a§ produtivas, Erazercmnq).
de luz para a compreensédo da formacédo da cadeia de
precos seria fundamental. As diversas instituigfies
hoje seguem a inflacdo com tanto detalhe poderiam
bl sem muita dificuldade abrir uma janela de atividade
. promissora, e prestar um bom servico para a raéiona
zacao dos processos produtivos.

Retailers

Small-scale fammers

(&), =
,}mnnn i & B2

Figure SR-TM7. Market concentration.

O poder dos intermediarios

AT O Borger: UNES 3720 drmocat

Olhar a cadeia de precos nos leva portanto a
identificar o gargalo, onde efetivamente se fambel-
ro, onde se acumulam os lucros sem comum medida
com o esforgo produtivo ou contribuicdo econdmita.
0 universo dogommodity tradersUm dossié divulga-
do pela Reuters, insuspeita de antipatia com sistem

Praticamente ninguém estudadeo preco esta
sendo aumentado, em que elo da cadeia produtiva. Os
dois gréficos que apresentamos acima sdo muitg,raro
e em todo caso nem sistematicos nem regulareshro se ) ; :
tido de formar uma imagem da evolugcdo no tempo. E especulativos, e organizado por Joshua Schneyefa aj
no entanto, todos os dados da composicéo de alstos a entender 0 processo.
cada produto existem, pois uma empresa precisa dele “Para o pequeno clube de companhias que co-
para definir o preco final de venda. O que é néec&ss  mercializam alimentos, combustiveis e metais que fa
é fazermos um tipo de engenharia reversa, tomamdo u  zem o mundo funcionar, a Ultima década tem side sen
produto final, por exemplo um medicamento, e ver a sacional. Estimulado pela subida do Brasil, da &lein
evolucdo dos custos em cada nivel de transformacdo da india e outras economias em rapida expansdo, o
intermediacéo. boom de commoditiesglobais turbinou os lucros nas
maiores empresas de intermedia¢do. Formam um grupo
fechado, cujos membros pouco reguladossgly re-
gulated) estdo frequentemente baseados em paraisos
fiscais como a Suica. Juntos, valem mais de uhd@til
de délares em entradas anuais e controlam maisda m
tade dascommoditiediviemente comercializadas. As
cinco maiores renderam $629 bilhdes no ano passado
(2010), logo abaixo das cinco maiores corporacdes
financeiras e mais do que as vendas agregadasides p
cipaisplayersde tecnologia ou telecomunicac¢fes. Mui-

Isto permitiria, por exemplo, deixar mais claro o
custo da intermediacao financeira nos processaiipro
tivos, outro tipo de gargalo que encarece muitodm p
duto final e reduz a produtividade da cadeia. Réiani
também estimular investimentos complementares nas
areas do gargalo, de forma a diversificar a oferta-
duzir o efeito de cartelizacdo (monopsénios ouoplig
sbnios no jargdo econbmico). Seria um instrumento
poderoso para o CADE identificar pontos de inciti&nc
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tas acumulam posi¢cdes especulativas valendo bilhdes Quando a Argentina quis restringir as exportacdes d
em matérias-primas primas, ou estocaommodities gréos para priorizar a alimentacdo da prépria @opul
em depdsitos ou super-tanqueiros durante periogdos d céo, caiu 0 mundo em cima dela, como se a produgao
oferta fraca.” de alimentos ndo devesse satisfazer as necessidades
alimentares. O caos gerado pode ser visto em m&mer
simples: o planeta produz 2 bilhdes de toneladas de
graos por ano, o que equivale a cerca de um quilo p
dia e por habitante, e temos um bilh&do de pessass p
sando fome. Temos aqui um vazio regulatério, orsde a
grandes corporacfes da intermediacdo navegam livre-
mente.

Como trabalham com bens fisicos, os esforcos
atuais de regulacdo da especulacao financeira (esmo
propostas Dodd-Frank nos EUA e correspondentes na
UE) ndo os atingem, o que significa que ninguém os
regula. “Fora da area de commodities, muitos destes
gigantes silenciosos, corretores dos bens basioos d
mundo, sao pouco conhecidos. O controle que exercem
esta se expandindo. As grandes firmas de tradiog sa O segundo fator de caos € a oligopolizacdo do
proprietarias de um numero crescente de minas que sistema. Na pratica, além das cinco operadorasiprin
produzem muitas das nossas commodities, dos navios pais, poucas sdo as que tém importancia sistéistoa.
dos dutos que as carregam, bem como dos depositos,significa que estas corporacdes tém como definir os
silos e portos onde séo estocados. Onde as suas con pregos e manipular a oferta de maneira organizada.
x0es e informacéo interna — os mercados de commodi- Chamam isto de “mercado” na imprensa, mas ndo se
ties sdo basicamente livres das restricBesndieler- trata de mercado no sentido econémico, de livre jog
trading —as empresas de trading se tornaram mediado- de oferta e procura. Na auséncia de concorréneia ef
ras de poder, especialmente nas economias emdase d va, 0s mecanismos de manipulagdo tornam-se pratica
rapido desenvolvimento da Asia, América Latina e corrente. Um exemplo? A Glencore controlava, em
Africa.” 2010, 55% do comércio mundial de zinco, e 36% do
comércio de cobre. Vitol e Trafigura venderam em
2010 8,1 milhdes de barris de petréleo por diaivequ
lente as exportacfes de petréleo da Arabia Saedita
Venezuela juntas. (Schneyer, p.2).

A visdo que temos, em grande parte devida aos
comentarios desinformados ou interessados da impren
sa econdmica, é que as flutuacdes de precos dacomm
dities resultam das variagBes da oferta e da desmand

Ou seja, mecanismos de mercado. Na realidade,endo s
pode imaginar que uma commaodity com niveis tdo am-
plos e equilibrados de producdo e consumo como o

Um terceiro fator, € o segredo. As empresas
gozam de pouca visibilidade mundial, apenas especia
listas acompanham o que acontece neste pequeno clu-

be. E ninguém tem autoridade formal para exigir os
dados neste espaco mundial. As poucas acdes legais
que séo vitais para a economia mundial, mas cugs p movidas contra as praticas — que seriam ilegais em
¢os e fluxos resultam essencialmente de mecanidenos  qualquer pais que tenha regulacao contra manipulaca
especulacao econdmica e de poder politico. O estudo do mercado, inclusive no Brasil — sdo resolvida®s co

de Schneyer cita Chris Hinde, editor do Mining dailir os chamadosstttlements out-of-court’acertos com-

de Londres: “A maior parte dos compradores de com- pensatdrios sem que a empresa precise reconhecer a
modities no mundo sdo tomadores de preqrgg culpa. No estudo sobre os 22 bilhées de dolardsrda
takers).As maiores empresas de trading sdo formado- tuna de Charles Koch, a Forbes cita o comentario de
ras de precogp(ice makers)lsto as coloca numa posi- um ex-lobista da empresa: “A ideia &, porque atsir

¢do tremenda [de poder]”. livros para o mundo?” O resultado séo imensas fortu
nas nas maos de quem néo produziu riqueza nenhuma,
mas cobra pedagio sobre todas as transacdes cignifi
vas.

petréleo sofram variagBes entre 17 e 148 ddlates-o
ril em poucos anos. E um comércio que lida com bens

O fato maior, aqui, € que um conjunto de produ-
tos que constituem o sangue da economia, como ali-
mentos, minérios e energia, nao sado regulados vem p
regras, nem por mecanismos de mercado, e muito me- O estudo detalha os principais grupos mundiais,
nos por qualquer sistema de planejamento que psnse nomes frequentemente pouco conhecidos, ainda que
problemas de esgotamento de recursos ou de impactossejamplayersfundamentais da economia global. Abai-
ambientais. X0, alguns dados basicos sobre os principais grupos
com os nomes dos respectivos pesquisadores, sempre
no relatério de Schneyer, com alguns dados comple-
mentares de outras fontes:

VITOL, fundada em 1996, sediada em Rotter-

A regulacédo formal, por leis, acordos e seme-
Ihantes ndo se da antes de tudo porque se traitende
mercado mundial, e ndo ha governo mundial. Os paise
individualmente ndo tém como enfrentar o processo.

dam e Genebra, negociou US$195 bilhdes em 2010.
Intermedeia petréleo, gas, carvdo, metais, acuUcar.
“Navegam tdo perto quanto podem do limite da legali

dade” comenta um analista que pede anonimato. Forne

2 Joshua SchneyeiGommodity Traders: the Trillion Dollars Club —
http://dowbor.org/2013/09/joshua-schneyer-correctmamodity-
traders-the-trillion-dollar-club-setembro-201319mlY ou
www.reuters.com/assets/print?aid=USTRE79R4S32018 102
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ceram clandestinamente combustivel para os rebeldesempresa independente na intermediacdo de pet@leo,
da Libia, o que Ihes vale hoje uma posicdo de forca segunda na area de metais. Trabalha muito stoma-
(Richard Mably). Informa¢Bes mais recentes indicam ge dispondo de enorme infraestrutura para estocar as
faturamento de US$ 313 bilhdes em 2012, e controle commodities e alavancar precos. (Dmitry Zhdanniov
pelo grupo americano Blackstone, de Nova York. Ikuko Kurahone). Em 2012 o faturamento teria sido d

GLENCORE, fundada em 1974 por Marc Rich, US$124 bilhdes. Em 2013 Trafigura comprou o porto

. P . do Sudeste em Itaguai, em parceria com o fundo de

um dos fundadores do sistema de pedagio mundial so- . .
o . 3 ; . investimentos Mubadala Development.3

bre commodities. Sediada também na Suiga, lida com
metais, minerais, energia, produtos agricolas. biego MERCURIA, fundada em 2004, muito nova
145 bilhdes em 2010. Rich foi processado nos EUA, mas ja uma das cinco maiores traders de energin, fa
mas recebeu o perddo do presidente Clinton. O sul- rou US$ 75 bilhdes em 2011. Sede naturalmente em
africano lvan Glasenberg é o maior acionista. @lar Genebra. A empresa é dona de minas e campos de pe-
Ferreira Marques). Em 2012 o faturamento teria delo troleo em numerosos paises. Levantaram o seu kapita
US$ 150 hilhdes. partir de Jankielewicz e Smolokowski, J+S Groug qu

CARGILL, fundada em 1865, empresa familiar, devem a sua fortuna a intermediacdo de petrélesm rus

vendas de US$108 bhilhdes em 2010, ramo de gréos, para a Polonia. (Christopher Johnson).

sementes, sal, fertilizantes, metais, energia. Cuita- NOBLE GROUP, trabalha com acgucar, carvao e
ra de confidencialidade e agressividade, com campa- petroleo e graos. Faturou US$57 bilhdes em 2010. Fo
nhas publicitarias para criar uma imagem amigavel. fundado em 1986 pelo britanico Richard Elman, aedi
Busca dominar novos mercados de plastico recickvel da em Cingapura, outro paraiso fiscal, com fortéilpe
produtos de baixo teor caldrico para Kraft, Nestlé de intermediacdo de commaodities com a China e Hong
Coca-Cola. Quando o governo da Ucrania buscou pri- Kong. (Luke Pachymuthu).

vilegiar o consumo interno de grdos pela populacao, LOUIS DREYFUS, empresa familiar antiga

Cargill, junto com as também americanas Bunge e ; ~ i .

ADI\Q/]I “sJe puseram de acordo para realizar um es?orgo (18513 hgje (rj\as maos de Madrga}nta Louls—Drerfusé, pe
L D s ; ga tudo desde trigo a suco de laranja, no valoorda

de relagBes publicas com o objetivo de criar unblero dem de US$46 bilhdes (2010), a proprietaria diz éue

ma politico para o governo da Ucrania’, o que egi ara manter o nome da familia, e do Olympique de
“recrutar fazendeiros para que tomem um papel ‘ativo b . L ympiq .
Marseille. Tudo na empresa é segredo. (Gus Trompiz,

SO se soube porque as instrugdes para o embaixadorJ F s R blet
americano foram vazadas pela Wikileaks. (Christine ean-Francois Rosnoblet).
Stebbins). BUNGE, fundada pelo holandés Johann Bunge

ADW,excirher Danils idand, undada e ST (218 169051 US43 bes (2010 om i Ot
1902, comercializa graos, sementes, cacau, no galor 9 > ac ' 9 9 9

US$81 bilhdes em 2010. “Entra milho de um lado, sai gﬁtrirsazgi?ng% ?}fgﬂg: FgrgEaggegtgf:;I;?ong:rs
lucro do outro”. Como companhia sediada nos EUA, )

tem sido submetida a numerosos processos de manipu—\é\(g;ggrﬁsg?%?i?d:ngr?; ?I’\/Iogiorrm”r]cc))(?:ssdae dcfjrorlrirj?]Zide
lacdo de precos e crimes ambientais, mas regulé&men de oleadinosas Fagturaménto emp2012 de USS50 bi-
transformados em acordos financeirsstilements)A g ‘

folha corrida da empresa pode ser vista’ddV settle- IhGes. Muito forte no Brasil.
mentsno Google. (Karl Plume). WILMAR [INTERNATIONAL, fundada em

_ 1991, sede em Cingapura (outro paraiso fiscalpciag
: GUNVOR, fu_ndada em 199.7 pelo sueco Tomg USA$30 bilhdes em 2010, dirigida por Kuok Khoon
vist e pelo russo Timchenko, sediada em Genebra, ne Hona. 20% do mercado da soia na China. intearacio
gocia em petréleo, carvao e gas. Empresa fortemente 9 0 ) ' grag

alavancada pelo poder politico russo. A empresa da ;ﬁ;gcgod?i;;?a C:Sd:;?] dpc:Odgtr'V?éf%% plggtlgr?a?;mento
uma ideia da rapidez com que se ganha dinheir@ nest & » P P : €N9 m

area: atingiu US$80 bilhdes em 2011, contra US$5 g::sgorgiie;% r':/cl)u'rt:ere:j% Tj% (;Iegcgren%ag?:éir?ﬁ?”
bilhdes em 2004. As relacBes politicas sdo esssncia posIC & '
neste ramo Suhartono e Naveen Thakral)

ARCADIA, fundada em 1988 pela Mitsui japo-
nesa, é propriedade de John Fredriksen, negoaia a q
Reuters estima serem US$29 bilhdes (2010) em petré-
leo. Processada por manipulacdo de precos de guetrol
em 2008, estocando gigantescas quantidades de-produ

TRAFIGURA, outra empresa sediada em Gene-
bra onde o sigilo bancario permite tanto evasamlfis
como fontes ndo declaradas de recursos, negocia pet
leo, US$ 79 bilhdes em 2010. Fundada em 1993 por
Marc Rich, que escapou da prisdo nos EUA ao migrar
para Europa. llegalidades numerosas nao impediram a
expansdo da empresa que se tornou a terceira maijor Cara Capital, 9 de outubro de 2013, p. 33
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to para criar aparéncia de crise de abastecimehte e
crar no mercado de derivativos. Fredriksen abandono

a nacionalidade norueguesa em 2006, pela de Chipre,

onde se paga menos impostos. Wikileaks e Reuters
divulgaram manipulagdes politicas no Yemen e na Ni-
géria.

O que vemos neste pequeno levantamento de
uma dizia de grupos? Primeiro, evidentemente, o i-

menso poder de um namero tao restrito de grupos que

controlam o sangue da economia mundial, sob forma
de graos, petréleo, minérios, energia, sistemadsads-
porte, com a infraestrutura correspondente finaacei

0 gigantesco sistema especulativo complementar dos
derivativos. N&o se trata de “mercado” no sentido d
livre mercado cada um concorrendo para servir melho
(a chamada competitividade), e sim de sistemasde p
dagio onde os usuarios finais das commodities tém

pouco a dizer, e os paises de origem em geral menos

ainda.

Importante também é constatarmos a preferéncia
destes grupos por estarem sediados em paraisais fisc
Interessante constatar que ganham dinheiro intérmed

ando o que em geral ndo produzem, manipulam os pre-

¢OS para que paguemos mais caro — este preco nds co
sumidores finais vamos encontrar embutido ou incor-
porado nos produtos de prateleira — e sdo sufesient
mente internacionais para se beneficiarem dosguarai
fiscais onde ndo pagam impostos. De certa mareira,
lucro liquido.

Constatamos igualmente a que ponto grande

séo condenadas, com raras exce¢des com 0 encarcera-
mento de trés executivos da ADM em 1993, resolvem
com os chamadasettlementsacordos que lhes permi-
tem pagar uma determinada soma para ndo precisarem
reconhecer a culpa. Colocar o nome de qualquer em-
presa destas junto cosettlementsio Google nos da
acesso imediato a ficha corrida do grupo.

A articulacdo com o sistema financeiro

Os grandes sistemas de intermediacdo em geral
nao tém muito interesse nos produtos em si. Estée i
ressados essencialmente nas flutuac6es de meroado n
tempo e no espaco, inclusive na provocacédo e aprove
tamento destas flutuacdes. Ou seja, a dimensan-fina
ceira das suas atividades é essencial. Os mecandeno
suporte de que dispem consistem essencialmente nos
paraisos fiscais, nos derivativos e em particudamer-
cados de futuros. De certa maneira, os gigantés-da
termediacao financeira e os da intermediac&o caaherc
sd0 a mao e a luva do processo, ainda que cada um
tente maximizar naturalmente o seu pedaco do bolo.

A existéncia dos paraisos fiscais € essencial nes-
te processo, ao assegurar que toda e qualquetaatevi
econdmica, legal ou ilegal, tenha um espaco de-extr
territorialidade planetaria, ou seja, possa migrara
um limbo juridico com nomes ficticios, sem prestar
contas a ninguém, e reintroduzirem-se NOS pProcessos
legais em diversos paises sem risco. Ja abordast®s e

parte destes grupos sdo recentes. Ha algumas muitomecanismo em outro estudo, vamos aqui apenas relem-

antigas como a Cargill ou a Bunge, mas mesmo elas s
reconverteram para processos especulativos em-gigan
tesca escala. De forma geral, boas relacdes, ufssier

mo apoio politico e militar quando necessario, perm

tem saltos como por exemplo da Guvnor que passa de

um faturamento de US$5 bilhdes a 80 bilhdes em 7
anos. Estamos aqui assistindo a um processo muito
atual de oligopolizacao do sistema de acesso a& mat

rias-primas primas essenciais do planeta.

Constata-se igualmente um deslocamento geo-
politico significativo, com forte expansédo da prese
russa e em particular chinesa, podendo-se dizehgue
de forma geral um peso crescente da Asia. Mas 0s no
VoS atores entram ao que tudo indica na ldgicacicad
nal de comportamento especulativo, de manipulagéo d
mercados e de truculéncia politica, ajudando aocenf
mar um poder encastelado de acesso as matériagsprim
primas que alimentam as cadeias produtivas decprati
mente todas as areas econdmicas.

Fato importante, tudo indica que estes grandes
grupos mundiais estdo simplesmente acima de qualque
sistema juridico. A sua dimenséo transnacional Ihes
permite de migrar a sua sede legal conforme as pres
sbes. Todas elas tém problemas com a lei, mas quand

brar o que nos ajuda a situar 0s processos danietér
acéo comercidl.

Com a crise financeira iniciada em 2008, au-
mentaram radicalmente as pressfes para controlar os
sistemas especulativos mundiais, e o tema dossparai
fiscais e da ilegalidade/opacidade dos fluxos entro
inclusive em sucessivas reunides do G20. Com isto
foram aparecendo os dados. No essencial, temos-a pe
quisa coordenada por James Henry, para a Taxgustic
Network, onde se constatou que o estoque de recurso
financeiros em paraisos fiscais, frutos de evais&alf
lavagem de dinheiro de drogas, de venda ndo ddelara
de armas ou de corrupc¢do, atingem entre 21 e 32 tri
Ihdes de délares, para um PIB da ordem de 70 é&slhd
ou seja, algo entre um terco e metade do PIB mlndia
A pesquisa, insuspeita na sua origem e metodologia,
causou um choque planetéario, pois ndo se tinha idei
das dimensbes do fendbmef Brasil tem estimados
520 bi de délares em paraisos fiscais.

O Economistcomplementou esta pesquisa com

4 Os Caminhos da Corrupcéo: uma viséo sistéricanomia Glo-
bal e Gestéo/Global Economics and Management Rewidy?
3/2013, Vol. XVII, Dez. 2012, ISSN 0873-7444.
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um dossié que indagava basicamente onde estdo 20 Isto atinge diretamente tanto produtores como
trilhGes de dolares, e identificando as princigaecas consumidores de commodities, ao gerar uma imensa
financeiras que gerem estes recursos: o Estadacamer  instabilidade nos precos nas duas pontas. A especul
no de Delaware, Miami e Londres. As ilhas paradisia ¢&o lucra justamente nesta instabilidade. Tomemos u
cas, portanto, servem de localizagéo legal, e depr pais que depende da exportacdo de gréos para amport
¢do em termos de jurisdicdo, fiscalidade e infodnac

mas a gestéo é realizada pelos grandes banco®que ¢ Commodjty prices3

nhecemos nas pracas financeiras acima, basicamente

28 grupos financeiros como “sistemicamente sigaific 1 January 2010 = 100
tivos”, como Barclays, HSBC, Goldman&Sachs, UBS

e assim por diant.

A terceira grande fonte de dados é o |Tifer- 160
national Consortium of Investigative Journalistyue
recebeu um manancial de informacgdes internas nos
paraisos fiscais, tendo recentemente comecadauk div
gar os nomes, valores das contas e assim por d@ste

130
dados das diversas fontes coincidem e se refofcam.

Trata-se de um gigantesco dreno que permite
que os ciclos financeiros fiqguem ao abrigo dasstive
gacOes. Em excelente e breve resumo de Kofi Annan
sobre as ilegalidades praticadas por corporacéas-tr
nacionais na Africa, em particular ¢rénsfer mispri-
cing’, precos ficticios artificialmente baixos nas expo
tacGes de matérias-primas primas africanas, payar pa 70
menos impostos. A venda a pregos ficticios e fmt_a 2010 2011 2012 2013
empresas do mesmo grupo situadas em paraiso fiscal,
para depois ser revendida a pre¢o cheio no mercado = Agriculture = = Industrial metals
internacional. Assim, mispricingJunto com o sistema - Energy Precious metals
de paraisos fiscais e de empresas laranja custhi$38
InGes de ddlares anuais ao continente, mais doaque 0 petréleo de que necessita. Precisa ter certastges
soma das ajudas e investimentos externos. O sisiema de poder abastecer o seu mercado interno. O mercado
planetéaric® de futuros, segmento dos derivativos, lhe garante u
preco determinado de venda dos seus graos, 0 mesmo
ocorrendo com opcdes de compra sobre o petréleo.
Teoricamente, na origem, disto gera mais seguranca
nas duas pontas. Na realidade, quanto mais instavel
“mercado” e volateis os pregos, mais os produteres
consumidores nas pontas tém de recorrer aos marcado
de futuros, e mais os precos dependem de comporta-
mentos de intermediarios. Para os intermediaries, a
flutuagBes sdo um fator de lucro, e permitem-lres c
brar pedagios cada vez mais elevados sobre a @oduc

100

O sistema de derivativos coroa o processo. E
importante constatar que o volume de transacdes esp
culativas é incomparavelmente superior ao volume de
transacdes reais. O petrdleo de navio tipicamente m
dard de maos dezenas de vezes durante um diaj-negoc
ado por grupos que ndo tém o minimo interesse no pe
tréleo, e sim no jogo sobre variagbes de precos. Os
derivativos emitidos dutstanding derivativgsna se-
gunda metade de 2012 eram da ordem de 633 trilhGes
de dolares, nove vezes o PIB mundial total.

e consumo, sem precisar produzir n#da.

® Tax Justice NetworkThe Price of off-shore revisited http:// E importante mencionar que Wall Street e ou-
www.taxjustice.net/cms/front_content.php?idcat=148s dados tros centros de especu|agé_o sempre buscaramq'a.stiﬁ
sobre o Brasil estdo no Appendix I, (1) p. 23tp:/

www.taxjustice.net/cms/upload/pdf/Appendix%203%20-% coes academl,cas pqra estes desman@os. Gran.de parte
202012%20Price%200f%200ffshore%20pt%201%20-%20pa%20  da fama da Milton Friedmann se deve a aura deirespe
-59.pdf tabilidade cientifica que as suas opiniées confeda

® The Missing $20 trillion: special report on offsadinance -The
Economistfebruary 16th 2013, Editorial, p. 13;

" Para os dados do IC1J, verww.icij.org/offshore/how-icijs-project
-team-analyzed-offshore-files

9 “The over-the-counter (OTC) derivatives marketsirslightly in
the second half of 2012. The notional principalootstanding

1 e : . contracts fell by 1% to $633 trillion,” BIS Quarterly Review
Kofi Annan — G20: how global tax reform could tséorm Africa’s June 2013, International banking and financial readevelop-

fortunes — september — 2013 “ Between 2008 and , 20afsfer ments — p. 19ittp://www.bis.org/publ/qgtrpdf/r_gt1306.pdf
mispricing cost Africa an average $38.4 billion mvgear, more 10 B|S Quarterly Reviewdune 2013, p.3 http:/www.bis.org/publ/

than its inflows from either international aid aréign direct in- trodfir at1306.pdfUm video didatico de 7 minutos no YouTube
) qtrp q .p
vestment.” http://dowbor.org/2013/09/kofi-annan-g20-how-glabal ajuda a entender o mecanisnhotp:/www.youtube.com/watch?

tax-reform-could-transform-africas-fortunes.htmi/ V=rpM9XxJ-vo4&feature=youtube_gdata_player
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atividades especulativas. Esta ponte entre as gsand
instituicBes cientificas e o mundo da especulagéo e
contra-se por exemplo descrita pelo New York Times,
gue cita uma série de professores de universidades
nanciados pelos grupos financeiros, inclusive g@aru
Trafigura visto acima, e cujos trabalhos recebermlam
divulgagdo na midia em geral, indo ao ponto deegust
tar que as atividades especulativas ajudam a kztabi
0s precos?!

A concentragdo da rigueza mundial acumulada

Estamos acostumados a nos centrar sobre a con-

centracao da renda. Mais significativo para analisa
impacto dos processos acima, é analisar a riquaea a

Figure 3-2: The global wealth pyramid
28 m
(0.8%)

mulada. A pesquisa do Crédit Suisse levantou a quem
pertencem 223 trilhbes de ddélares de patrimbnio, e
constatam por exemplo que 69,3% dos adultos do mun-
do (na base da pirdmide, mais pobres), possuenagpen
3,3% do patrimdnio. Quem recebe salario médio ou
baixo paga comida e transporte, quem tem alta renda
compra casas para alugar, acées que rendem gtee, o
leva a uma concentracdo da riqueza acumulada incom-
paravelmente superior a da renda. Enquanto tipicame
te o Gini que mede a concentracdo de renda esta na
faixa de 0,30 a 0,45 (e 0,50 no Brasil), a conegaiv

da riqueza se situa no mundo em torno de 0,80; desi
gualdade incomparavelmente maior. Esta metodologia
€ muito importante, e apenas recentemente est® send
mais divulgada e incluida nas analises. Elaborada p
grupo financeiro suico Crédit Suisse, a pesquiga é
suspeita de antipatia para com os ri¢os.

>USD 1 mA-._JSD 87.5 trn (39.3%)

344 m

USD 100,000 2 1 m (7.5%)

1,086 m

USD 10,000 to 100,000 (22.5%)

3,184 m
(68.3%)

\

- USD 10,000

Wealth range

USD 95.9 trn (43.1%)

USD 32.1trn (14.4%)

USD 7.3 trn (3.3%)

Total wealth
(percent of world)

Number of adults (percent of world population)

Source: Original estimates; see text for explanation of methods

A leitura da piramide é simples. No topo, por
exemplo, adultos que tém mais de um milhdo de déla-
res séo 29 milhdes de pessoas, 0,6% do total dosdu

sim gente que lida com papéis: Segundo o relatério
suico, “o portfélio de riqgueza dos individuos terdser
similar, dominado por capital financeiro e, em igart

no planeta. Somando a riqueza de que disp6em, sdolar, por acdes em empresas cotadas em bolsa negocia

87,5 trilhdes de dolares, o que representa 39,38 do
223 trilhdes da riqueza avaliada. E importante para
nossa analise, que as grandes fortunas desta qmrte
cima da pirdmide ndo sdo propriamente produtores, e

1 David Kocieniewski, New York Times, 27/12/2018ttp://
www.nytimes.com/2013/12/28/business/academics-wdferd-
wall-st-reap-reward.html?
pagewanted=1& r=0&adxnnix=1388405488-1DXVPx3vNxfy%
20VclhdNkrg Resenha do artigo, em portugués, em Carta Maior
http://www.cartamaior.com.br/?/Editoria/EconomigiEsuladores
-recompensam-guem-os-defenda-no-meio-academic89729

12 Crédit Suisse Global Wealth Report — 201Bitps://www.credit-
suisse.com/ch/en/news-and-expertise/topics/wealitieahtml/
article/pwp/news-and-expertise/2012/10/en/the-glatealth-
pyramid.html; Com diferente metodologia, o WIDER (World
Institute for Development Economics Research) davédsidade
das Nagbes Unidas conclui que “no mundo, estimgugeos 2%
mais ricos sdo donos de mais da metade da riqueizal gotal, e
que esta elite reside quase exclusivamente na ganéo Norte,
Europa Ocidental, e paises ricos do Pacifico AsiatiJames B.
Davies, Personal Wealth from a Global Perspectivep:/
www.wider.unu.edu/publications/books-and-journatdg/
en_GB/personal-wealth-paperback/
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das nos mercados internacionais.” faturamento de cada grupo. “Encontramos que apenas
& 737 dos principais atoretp-holdery acumulam 80%

do controle sobre o valor de todas as empresasnran
cionais (ETN)... Isto significa que o controle emeed
(network contro) é distribuido de maneira muito mais
desigual do que a riqueza. Em particular, os atoces
topo detém um controle dez vezes maior do que o que

poderia se esperar baseado na sua riqdéza.”

Particularmente interessante para nés aqui,
naturalmente o topo da pirAmide, cujo detalhe racestr
extrema concentragdo no nivel dos ultra ricos gultr
high net worth individuals). Estamos falando agei d
basicamente 84.500 pessoas com fortunas pessoais
acima de 50 milhdes de délares. A dominagéo dos cen
tros tradicionais de riqueza é esmagadora: 47%eslest
individuos estdo na América do Norte, e 26% na Euro Na listagem a seguir, os autores da pesquisa
pa. Ou seja, 73%, praticamente trés quartos dasigsa colocaram os 50 maiores grupos mundiais. No cédigo
fortunas acumuladas no mundo estdo no chamado NACE que categoriza a area de atuacdo, os numeros
“Norte”, alimentadas por sistemas de intermediacdo que comecam com 65, 66 e 67 correspondem a grupos
financeira e comercial que reproduzem a concendragd financeiros-

planetéaria de riqueza. O Brasil participa, nestguto
de 84.500 ultra ricos, com 1500 individuos em 2012.

No estudo mencionado do WIDER da Universi-
dade das Nagdes Unidas, o Brasil aparece comocsétim
pais com distribuicdo de renda mais desigual. Eoimp

Na discussao dos resultados, os pesquisadores
sugerem fortemente a erosé@o que isto significa para
mecanismos de competicdo de mercado. O poder dos
intermedidrios tornou-se planetario, sdo poucopagu
sistemicamente significativos, e a manipulacdo rée p

tante aqui resgatar também a anélise de James Henrycos torna-se perfeitamente factffeNo conjunto, ndo

do relatério para a TJN visto acima, de que grguadte

te da riqgueza dos muito ricos ndao é suficientemente
contabilizada por estar em paraisos fiscais, o Beva
subestimacéao geral da concentracao.

Implicacdes

O eixo essencial da mudanga é o deslocamento
do lucro e do poder econdmico e financeiro doslpro
tores, os capitalistas no sentido do século faasisa-
do, para intermediarios, cobradores de pedagioi-de d
versos tipos. A dominacdo passa para intermediarios
financeiros, intermediarios de commodities, e mier
diarios de sistemas de comunicacgéao.

Voltando & andlise da rede mundial de controle
corporativo elaborada pelo Instituto Federal Sudeo
Pesquisa Tecnoldgica (ETH na sigla alema), torna-se
mais evidente o mecanismo pelo qual, entre os 147
grupos que controlam 40% do mundo corporativo, ha
tal predominancia de grupos financeiros, da ordem d
75%:

Esta visdo desloca naturalmente o raciocinio
sobre a estrutura do poder corporativo. Uma coisa é

faturamento de cada grupo. Outra dimensdo nos vem

do calculo de controle em rede, a partir de cadpagr
sobre um conjunto de outras atividades por meio de
controle financeiro e acionario. Na pesquisa do ETH
resulta que ao incluirmos o controle, portantofoais
mas indiretas que determinado grupo tem de infiaenc

0 uso de recursos de outros grupos, a concentoeao
poder é dez vezes superior ao que faria supor glesm

13 A tabela completa de concentragdo de riqueza @isf ga mesma
fonte, pode também ser consultada letip://en.wikipedia.org/
wiki/List_of_countries_by_distribution_of wealth

se trata mais de avaliar apenas o impacto da ctsaeen
cdo de riguezas em poucas maos na sua dimensap étic
e sim de entender o grau de erosdo dos mecanismos d
mercado que se imaginava que gerassem equilibrios
através da concorréncia. Aqui estamos claramermte ev
luindo para o que em outros trabalhos temos chamado
de “economia de pedagio”, onde os maiores prejudica
dos sdo os produtores de um lado, e os consumidores
de outro.

Na medida em que o sistema de formacdo de
precos, em um conjunto de areas estratégicas, passa
obedecer a manipula¢gbes especulativas induzidas, em
detrimento de mecanismos tradicionais de oferteoe p
cura, torna-se importante adotar a analise estatidas
cadeias de precos, pois os dados irdo refletir efete
vamente se dao as alteracfes, tanto em termosrds lu
excessivos por quem ndo produz, como em termos de
ndcleos geradores de inflagdo e de movimentos pro-
ciclicos que desequilibram a economia mundial e tra
vam as capacidades de organizacdo econdmica a nivel
das nacdes.

4 “This means that network control is much more wradiy distrib-
uted than wealth. In particular, the top rankediachold a con-
trol ten times bigger than what could be expecteset on their
wealth”.(p.6) -http://arxiv.org/pdf/1107.5728.pdf

1S, vitali, J.B Glattfelder and S. Battiston — TNetwork, of
Global Corporate Control - Chair of Systems DesigihH Zu-
rich — corresponding author sbattiston@ethz.ch l-t&xt avail-
able in arXiv (pre-publishing), and published by®IOne in
October, 26th 201http://www.plosone.org/article/related/info%

A d o i % 2 F 1 0 1 3 7 1 %
F j o) u r -
nal.pone.0025995;jsessionid=31396C5427EB79733EEBB27
FBFCD97.ambraQ?- Na tabela, a Lehman Brothers tem direito
a um comentario a parte pela debacle sofrida e.200

6 “what are the implications for market competitioBifce many

TNCs in the core have overlappng domains of agtitte fact
that they are connected by ownership relationsdcfadilitate the
formation of blocs, which would hamper market cotitjm”.

(p-7)
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ETH — Maiores grupos em termos de controle corporato mundial

Rank  Economic actor name Country NACE code Network Cumul network
position  control (TM, %)
1 BARCLAYS PLC GB 6512 sCC 4.05
2 CAPITAL GROUP COMPANIES INC, THE Us 6713 IN 6.66
3 FMR CORP Us 6713 IN 8.94
4 AXA FR 6712 SCC 11.21
5 STATE STREET CORPORATION Us 6713 sCC 13.02
5 JPMORGAN CHASE & CO. us 6512 SCC 14.55
7 LEGAL & GENERAL GROUP PLC GB 6603 SCC 16.02
8 VANGUARD GROUP, INC., THE us 7415 IN 17.25
9 UBS AG CH 6512 SCC 18.46
10 MERRILL LYNCH & CO., INC. us 6712 sCC 19.45
11 WELLINGTON MANAGEMENT CO. L.L.P. us 6713 IN 20.33
12 DEUTSCHE BANK AG DE 6512 sCC 21.17
13 FRANKLIN RESOURCES, INC. us 6512 sCC 21.99
14 CREDIT SUISSE GROUP CH 6512 SCC 22.81
15 WALTON ENTERPRISES LLC us 2923 T&T 23.56
16 BANK OF NEW YORK MELLON CORP. uUs 6512 IN 24.28
17 NATIXIS FR 6512 sCC 24.98
18 GOLDMAN SACHS GROUP, INC., THE us 6712 sCc 25.64
19 T. ROWE PRICE GROUP, INC. us 6713 sSCC 26,29
20 LEGG MASON, INC. us 6712 sCC 26.92
21 MORGAN STANLEY us 6712 SCC 27.56
22 MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP, INC. JP 6512 sCC 28,16
23 NORTHERN TRUST CORPORATION us 6512 SCC 28.72
24 SOCIETE GENERALE FR 6512 sCC 20.26
25 BANK OF AMERICA CORPORATION us 6512 SCC 29.79
26 LLOYDS TSB GROUP PLC GB 6512 sSCC 30.30
27 INVESCO PLC GB 6523 SCC 30.82
28 ALLIANZ SE DE 7415 sCC 31.32
29 TIAA us 6601 IN 32.24
30 OLD MUTUAL PUBLIC LIMITED COMPANY GB 6601 sCC 32.69
31 AVIVA PLC GB 6601 SCC 33.14
32 SCHRODERS PLC GB 6712 sCC 33.57
33 DODCE & COX Us 7415 IN 34.00
34 LEHMAN BROTHERS HOLDINGS, INC. us 6712 sCC 34.43
35 SUN LIFE FINANCIAL, INC. CA 6601 SCC 34.82
36 STANDARD LIFE PLC GB 6601 8CC 35.2
37 CNCE FR 6512 sCC 35.57
38 NOMURA HOLDINGS, INC. IP 6512 SCC 35.92
39 THE DEPOSITORY TRUST COMPANY us 6512 IN 36.28
40 MASSACHUSETTS MUTUAL LIFE INSUR. uUs 6601 IN 36.63
41 ING GROEP N.V. NL 6603 SCC 36.96
42 BRANDES INVESTMENT PARTNERS, L.P. us 6713 IN 37.29
43 UNICREDITO ITALIANO SPA IT 6512 sSCC 37.61
44 DEPOSIT INSURANCE CORPORATION OF JP JP 6511 IN 37.93
45 VERENIGING AEGON NL 6512 IN 38.25
46 BNP PARIBAS FR 6512 sCC 38.56
a7 AFFILIATED MANAGERS GROUP, INC. uUs 6713 sCC 38.88
48 RESONA HOLDINGS, INC. JP 6512 sCC 39.18
49 CAPITAL GROUP INTERNATIONAL, INC. us 7414 IN 39.48
50 CHINA PETROCHEMICAL GROUP CO. CN 6511 T&T 39.78
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