Entre o Fiagro e os Investidores Individuais:
Novas Logicas de Reproducao do
Agronegocio

Bruna Bronoski !
Rodolfo Bezerra de Menezes Lobato da Costa

Resumo: O trabalho analisa o mais recente produto financeiro do mer- ' Universidade Federal do Para-
. . . L. nd (UFPR), Curitiba, Parand,
cado de capitais voltado para o financiamento do agronegécio, o Fundo gyt
de Investimento das Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro). O
L. A - L . Universidade Federal do Para-
estudo exploratério observa interagdes sociais que envolvem seu prin- .4 (UFPR), Curitiba, Parand,
cipal financiador, a pessoa fisica. E objetivo mapear interpretacoes do ~ Brasil.
investidor individual de varejo para compreender os dispositivos que
contribuem para efetivacio da compra de cotas do Fiagro. As fontes do
estudo sdo entrevistas realizadas entre janeiro e agosto de 2023, perfodo
em que o fundo completou dois anos de operagio, além de documentos
descritivos e estatisticos. Metodologicamente, uma abordagem especu-
lativa pela amostragem “bola de neve” reuniu relatos de investidores,
posteriormente tratados a partir da Teoria Ator-Rede. Os primeiros
resultados apontam para a mobilizagio da pessoa fisica ao Fiagro pela
simultaneidade da diminuicéo de direitos de seguridade social, da con-
solidacfo da imagem préspera do setor agroindustrial e da popularizagio
das redes digital e financeira.

Palavras-chave: Investidores de varejo; Fiagro; agronegdcio; neolibera-
lismo; redes digitais.

Sao Paulo. Vol. 27, 2024
Artigo Original

DOI: http://dx.doi.org/10.1590/1809-4422as0c0028 1vu2 7L5AO

Todo o conteddo deste periddico, exceto onde esta identificado, estd licenciado sob uma Licenga Creative Commons.



BRONOSKI e LOBATO DA COSTA

Introdugao

Este artigo investiga a mobilizacio de individuos para a compra de cotas do Fundo
de Investimento das Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro) na Bolsa de Valores do
Brasil (B3) como potencial mecanismo reprodutor do modelo agroindustrial hegemonico
no campo'. E objetivo do trabalho analisar percepcdes préprias do investidor individual de
varejo?, que interage com novos mediadores sociais, considerados aqui como operadores
do mercado financeiro, redes digitais e atores e eventos sociopoliticos.

No Brasil dos anos 2000, ocorre a intensificacio dos processos de financeirizagao
da vida cotidiana fomentada, simultaneamente, pela popularizagio de servigos digitais; o
bombardeamento de ofertas de autocontrole sobre a renda e os investimentos financeiros
individuais; e o desmonte de politicas piblicas de bem-estar social, como as trabalhistas, de
previdéncia social e ambientais. Tais eventos contribuem para a insercéo da pessoa fisica
de baixa e média renda nos esquemas financeirizados, entre eles o mercado de capitais, e
beneficiam determinados modelos econdmicos, como o do agronegécio.

Consideramos que multiplos agentes contribuem para a inser¢io da pessoa fisica
no mercado de valores® e sua posterior ou simultdnea atragio a um produto financeiro
de um setor econdmico especifico. Estes agentes sdo considerados mediadores da acio do
investidor e estio dispostos em rede, de modo que suas conexdes culminam por alimentar
um sistema de financeirizagao dos negdcios rurais de média e larga escala. Entendemos
essa financeirizacdo como uma das caracteristicas do neoliberalismo*.

Os recursos captados pelo Fiagro via mercado de capitais servem para a tomada de
empréstimos de negdcios rurais ligados a cadeia produtiva de commodities, como a soja,
milho, cana-de-acicar, carne, entre outras. Para tal desafio, tomamos neste trabalho a
nogio de agronegécio no sentido de ciclo econdmico rural (Delgado, 2022), de complexos
agroindustriais ligados as industrias e as trocas intersetoriais (Graziano da Silva, 1998) e
numa articulacio politica e nas representagdes do agronegécio (Pompeia, 2020).

O Fiagro, instituido pela lei federal n® 14.130 (Brasil, 2021), consiste em um fundo
de investimentos que pode ser negociado em bolsa de valores. Ele é derivado do modelo
do Fundo de Investimento Imobiliario (FII)°. A primeira regulacio do fundo foi amparada
pela Resolugaio CVM n® 39 (2021), em caréter provisério e experimental. A resolugdo
prevé o registro na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) para posterior oferta piblica
na B3, no caso dos fundos abertos aos investidores de varejo. Em janeiro de 2024, 37

1 - Entendemos este modelo como oriundo dos processos de modernizagio da agricultura, de introdugio do capital
financeiro, de valorizagdo da agricultura tecnificada voltada a exportacio e de intensificagio das relagdes entre campo e
inddstria (Delgado, 2022).

2-A INSTRUCAO CVM N2 554/2014, define o investidor “profissional” e o “qualificado”. Neste trabalho, analisaremos
dados do “investidor de varejo”, jargao do mercado financeiro para o investidor do tipo pessoa fisica que possui investi-
mentos inferiores a R$ 1 milhdo (CVM, 2014).

3 - Este mercado é uma das instituicdes de operagio que compdem um sistema financeiro mais amplo, ao lado de bancos,
seguradoras, administradoras de consércio, entre outros. Na bolsa de valores sdo negociados titulos, a¢des e outros pro-
dutos entre credores e tomadores de recursos (BC, 2024).

4 - Destacamos a importincia de compreender o neoliberalismo, tal como Dardot e Laval (2016), em que “antes de ser
uma ideologia ou uma politica econdmica, é em primeiro lugar e fundamentalmente uma racionalidade” (p. 17).

5 - Com o Fiagro, houve a modificacio da lei federal n? 8.668/1993 (Brasil, 1993).
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Fiagros estavam listados na B3. Em setembro do mesmo ano, a CVM publicou a regra
definitiva para o Fiagro (CVM, 2024), que entra em vigor em margo de 2025, quatro
anos apds sua criagao.

Os investidores individuais (que podem ser de varejo, qualificados ou profissionais)
foram responsaveis por 88% dos aportes em Fiagro em 2021, 82,4% em 2022 ¢ 77,1% em
2023 (Anbima, 2023a) no universo de outros, como empresas e nio-residentes (estran-
geiros). O individuo com Cadastro de Pessoa Fisica (CPF) é considerado colaborador
crucial para a alavancagem e sucesso primério do fundo. Ha uma evolugio até outubro
de 2023 (Figura 1), em que o ntimero de CPFs chegou aos 471.404 nas operagdes listadas
de Fiagro, sempre em movimento ascendente desde o inicio das operagdes, de um total

de 472.339 investidores (B3, 2023a).

Figura 1 — Evolucgao do estoque e nimero de investidores de Fiagro em dezembro/2023

Fonte: B3 (2023a).

Percebemos, assim, que uma nova forga de capital para crédito surgiu a partir da
existéncia de um canal financeiro que aproximou credores diversos, nio apenas os bancos,
as tradings e o governo de mutuérios produtores de commaodities. Os contratos de financia-
mento de outrora, envolvendo relagdes bilaterais entre banco-empresa, empresa-produtor
rural ou produtor rural-banco deram lugar a uma estrutura complexa que conforma o
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processo de financeirizaco.

Em larga medida, a financeirizagfo consiste em um processo de con-
centragio de poder em torno do capital financeiro. A origem desse
grande poder das finangas passa pelo progressivo deslocamento de
um sistema de financiamento baseado em bancos para um sistema
baseado em mercado de capitais (Balestro; Lourengo, 2014, p. 194).

A partir deste novo espago de negociagdes, o individuo se tornou um aplicador
de recursos que visa retornos financeiros particulares pelo recebimento de dividendos e
um potencial financiador do agronegécio a partir de uma determinada concertagao. Sua
presenca neste ensejo poderia, segundo propagandeiam representantes do agronegdcio e
criadores do Fiagro, substituir aos poucos o Estado como financiador primério das cadeias
produtivas agroindustriais (Brasil, 2020).

Todavia, e isso € o que delineia nossa hipdtese, as causas de mobilizagio deste ptblico
podem estar vinculadas a contextos diversos, do ponto de vista coletivo, mas também
individual. A perda de direitos sociais, o distanciamento da producio real dos negdcios
financeiros, o apagamento das relagdes socioambientais e o crescimento dos sistemas
financeiros especulativos sdo apontados, neste trabalho, como possivel relacio causal de
aproximacio do individuo, por vezes urbano e de classes operarias, dos negécios rurais
hegemdnicos. Baseamo-nos, para tanto, no conjunto de dados coletados para a pesquisa,
que apontam que a intensificacdo da financeirizagdo em negdcios agrarios ocotrreu a partir
de modificacdes estruturais politico-econdmicas no Brasil.

A seguir, elencaremos aspectos tedricos e metodoldgicos que emergiram com a
coleta qualitativa e quantitativa de dados. Na discussdo dos resultados, abordaremos i)
aspectos da financeirizagio da vida cotidiana; ii) a percepgio da existéncia de uma “en-
tidade do agronegdcio” e da financeirizacio da agricultura; e a iii) conexio entre redes
digitais, financeiras e publicitdrias que permeiam esses investimentos.

Fundamentacao Tedrica e Metodoldgica

Os negdcios com terra e commodities passam por um processo de financeirizacio
acelerada e de larga escala, ao nivel global. H4 uma integragao sem precedentes entre o
capital financeiro e a propriedade da terra (Gunnoe, 2014), assim como entre o capital
financeiro e os negdcios forjados sobre a terra, alavancados pela producio de bens ex-
portiveis e negociados em bolsas de valores. Assim, as relagdes de propriedade podem
ser substituidas por relacoes de arrendamento e de contratos financeirizados, a exemplo
do Fiagro no caso brasileiro.

A financeirizagdo como sub-regime econdmico do capitalismo tem sido debatida
na literatura como um fendmeno posterior aos anos 1970, um estagio ou fase em que
ocorreu a intensificagao da acumulacéo pelo capital portador de juros (Fine; Saad-Filho,
2017; Chesnais, 2002).

O conceito de financeirizagdo, todavia, encontra-se em disputa. Pode estar associado
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a trés movimentos (Zwan, 2014). O primeiro explica o fendmeno pela existéncia de um
“novo regime de acumulagio”, por canais e com finalidades financeiras, em detrimento
dos fins produtivos (Chesnais, 2002). H4, assim, o enriquecimento de um grupo fechado
de atores, ou de acionistas de sociedades abertas, por meio da valorizacdo de ativos de
classe rentista. No Brasil, o processo de acumulacéo por expansiao dos negdcios financei-
rizados com terra é manifesta entre investidores institucionais nacionais e estrangeiros

(Vicente, 2020; Gomes, 2020).

Uma segunda defini¢ao pressupde a priorizagao dos ganhos do acionista por meio
de estratégias internas de gestio das corporagdes e de gerentes financeiros, em detrimento
dos ganhos sociais, como os saldrios ou o bem-estar (Zwan, 2014; Gunnoe, 2014). O es-
quema de acumulacio por shareholder value difere do primeiro por privilegiar uma classe
especifica de atores, os acionistas, enquanto aquele modelo compreende uma classe de
rentistas mais ampla, que extrapola a figura do acionista (Zwan, 2014, p. 107).

Ainda, uma terceira conceituacio aponta para a transformacio do individuo em
potencial investidor, de forma a acondicionar as pessoas e o capital individual no sistema
rentista. Esta forma exprime uma safda gradativa do Estado como provedor de suprimentos
para as necessidades sociais, a0 mesmo tempo em que o ente publico é protagonista dos
sistemas regulares e impulsionador do publico rentista de massa.

Enquanto esses servicos “do berco ao timulo” eram anteriormente
prestados pelo Estado de bem-estar, pelo empregador ou pela cader-
neta de poupanga, o individuo é agora obrigado a adquirir produtos
financeiros para se proteger contra as incertezas da vida. (...) A
financeirizacio do cotidiano foi facilitada por importantes desenvol-
vimentos tecnoldgicos e institucionais na segunda metade do século

XX (Zwan, 2014, p. 111, tradugfo nossa).

Servigos como a hipoteca da casa, os fundos de pensio para o periodo de velhice
e a imprevisibilidade de problemas de satide ao longo e apds o periodo produtivo sdo im-
pulsionadores da inser¢do cada vez mais expressiva de individuos ao sistema financeiro.

Apesar de compreendermos a financeirizagio como uma das caracteristicas da
racionalidade neoliberal, teses desenvolvidas por Dardot e Laval (2016), outras aborda-
gens analisam a ascensio e a difusdo das financas como processos sociais dinAmicos que
podem ser, inclusive, anteriores ao neoliberalismo e/ou sobrepostas a dimensio econdmica.
Pitluck, Mattioli e Souleles (2018) sugerem trés caminhos interpretativos. O primeiro se
refere a financeirizagio como acontecimento que emerge das vidas confusas dos Estados
e parte das lutas politicas gerais; o segundo compreende que as finangas se tornaram um
meio de mediar relagdes sociais, atraindo e persuadindo redes sociais inteiras para rela-
¢Oes financeiras; finalmente, as finangas se ampliam quando praticas culturais materiais
sdo redefinidas como tais, a exemplo dos jogos de azar que, em determinados grupos e
condi¢des, sdo considerados pejorativos e imorais e, em outros, legitimos e aceitaveis.

A financeirizagio globalizada, inserida no periodo neoliberal e acessivel a individuos
¢ contemporanea da popularizacio dos meios digitais. Os dispositivos tecnolégicos se
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modernizaram e, ao longo das tGltimas trés décadas, foram barateados, a ponto de permitir
que os sistemas financeiros chegassem a populagio disposta em diversos estratos sociais
e partes do globo.

Latour (2012) sugeriu que os “meios” ou as “ferramentas” nao sdo meros objetos,
mas mediadores de uma agdo. Os mediadores, ao contréario de objetos intermedidrios,
tém agio ativa sobre a construgio social, podem ser poucos ou infinitos e “transformam,
traduzem, distorcem e modificam o significado ou os elementos que supostamente vei-
culam” (p. 65).

Consideramos aqui que as relagdes entre individuos e os sistemas financeirizados
sdo possiveis e alimentados pelos mediadores financeiro-econdmicos, como a inédita aces-
sibilidade com operadores do mercado financeiro, e por mediadores tecnolégico-digitais,
a exemplo da intensificacio da producio de contetido financeiro digital. O acesso as redes
moveis e a plataformizacio da bolsa de valores, antes operada por telefone e no balcio,
criam um campo préprio para a construgio social do nosso objeto de investigacio.

Ha ainda mediadores no plano politico, mecanismos que sdo criados a partir do
Estado para manter, estruturar ou criar relagdes financeirizadas. Para Fine e Saad-Filho
(2017), o neoliberalismo nio resulta da dicotomia ou do movimento pendular entre
mercado e Estado. Com a ressalva de que o estado keyneasiano nunca se consolidou
no Brasil (Furtado, 2015), ressaltamos que a financeirizagdo da vida cotidiana nasce da
auséncia do Estado como provedor do bem-estar social, “no contexto de relagoes sociais
especulativas capitalistas semeadas na vida social cotidiana e colhidas em formas que
nio podem simplesmente serem reduzidas a classe dominante” (p. 139). No entanto,
esta auséncia contrasta com a presenga do estado na promocéo de infraestruturas legais
e fisicas para a financeirizacio de diferentes aspectos da vida. Sao exemplos os investi-
mentos nacionais em redes méveis e a isengio de impostos sobre produtos financeiros
privados, no caso do Fiagro.

A percepgio de inseguranga em relagdo a aposentadoria, a criagio de “novos
produtos financeiros”, a multiplicagdo das possibilidades de lucros puramente especu-
lativos e a reestruturagio do capitalismo nas tltimas duas décadas estdo relacionados
as mudangas ideoldgicas e a critica ao regime econdmico vigente (Boltanski; Chiapello,
2009). Esse problema se torna relevante no caso brasileiro, pois as criticas contra uma
estrutura agréria desigual, apesar da pujanca do setor agrario, tomam a forma narrativa/
idilica de uma espécie de “sociedade” formada “indistintamente” entre trabalhadores
urbanos e as elites agrarias.

Uma vez que a operagio do Fiagro é recente no mercado de capitais, datando de
outubro de 2021, esta pesquisa assume um carater exploratério de descrigio das inter-
pretacoes de investidores. Isso se da pela impossibilidade de acessar os investidores em
bancos de dados publicos, uma vez que estes nio estdo identificados na B3, na CVM ou
na Associagio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima).
Nio h4 intencéo, portanto, de constituir uma amostra representativa do universo geral
de investidores, mas de acessar pistas e sinais por meio de dados publicos e entrevistas.

Os dados preliminares da pesquisa contam com a amostragem bola de neve (Vinuto,
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2014) como método para construgio de uma rede util de “populacoes dificeis de serem
acessadas ou estudadas (p. 204).

Para mapear este campo, utilizamos as mesmas redes digitais onde o objeto de
pesquisa foi identificado. A plataforma de videos YouTube, a rede social de relagoes de
trabalho LinkedIn e o aplicativo de mensagens Telegram, que possibilita a formagio de
grupos com interesses especificos, foram fontes primordiais para contatar os interlocutores.
No YouTube, digitar na busca o termo “Fiagro” serviu de pontapé inicial.

Os dados de pesquisa foram produzidos entre janeiro e agosto de 2023. Ao todo,
foram realizadas 11 entrevistas com investidores e profissionais, operadores e divulgadores
de Fiagro a partir da conducido de um roteiro de perguntas semiestruturado. Para este
artigo, foram retirados excertos de cinco interlocutores que possuem o mesmo petfil, o de
investidores individuais de varejo. Entre os interlocutores estio pessoas fisicas que possuem
investimentos em Fiagro ou que possuem investimentos em outros produtos financeiros
do setor agroindustrial, como os Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRAs) e as
Letras de Crédito do Agronegécio (LCAs) e que consideram investir em Fiagro no futuro.

As entrevistas foram realizadas no formato presencial, remoto e por telefone, uma
vez que os interlocutores estdo dispostos em vdrias regides do Brasil e fora dele. A téc-
nica da entrevista foi escolhida para observar relatos das agdes de investidores, uma vez
que as a¢bes propriamente ditas nio sdo passiveis de observagio. Trata-se de atividades
operacionalizadas na privacidade de contas em corretoras de valores, que s6 podem ser
acompanhadas pelo individuo que as possui e que sdo protegidas por senhas, codigos e
estratégias diversificadas de sigilo e seguranca.

No Quadro 1 estio descritos seus perfis, em que INVOs se identificam como ho-
mens, e INVA se identifica como mulher.

Quadro 1 — Resumo do perfil dos investidores

ID Resumo

40 anos. Formado em Direito, investe no mercado de capitais desde 2018. Teve
influéncia do pai, auditor de cooperativas agricolas e investidor de LCA, para
comecar a investir no mercado de capitais. Trabalha como bancario. Possui aportes
em cinco Fiagros. Reside em Curitiba-PR.

INVO 1

38 anos. E técnico em Eletromecanica, tendo sua tltima experiéncia com carteira
assinada como operador de balanga eletronica. Investe no mercado de capitais
INVO 2 | desde 2018-2019. Desde que saiu do mercado formal, trabalha como motorista de
aplicativo, periodo que coincide com sua entrada no mercado financeiro. Possui
dois Fiagros na carteira. Curitiba-PR.

31 anos. E economista e administrador de empresas p6s-graduado. Comegou as
primeiras aplicagdes precocemente, aos 15 anos, quando iniciou um estagio no
Banco do Brasil, em 2007. Vivendo fora do pais, trabalha como auxiliar de servigos
gerais. Investe em LCAs e estuda Fiagros. Melbourne, Australia.

INVO 3
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29 anos. E estudante de Ciéncias Sociais em universidade publica. Comegou a
investir no mercado financeiro aos 21 anos, depois de receber uma heranga pela
INVO 4 | morte da bisavé, além da influéncia do pai, que ja investia em produtos de renda
fixa em bancos tradicionais. Tem investimentos em LCA, fundos de investimento e
agoes. Curitiba-PR.

65 anos. E técnico contabil. Mesmo aposentado, trabalha como agente de negécios
imobilidrios. Comecou a investir no mercado de valores ha trés anos, depois da
aposentadoria. Participa de grupos de mensagens sobre Fiagro para estudar o pro-
duto. Tem preferéncia por aplicagdes em agdes e fundos imobilidrios. Itajai-SC.

INVO 5

Fonte: Elaboragao dos autores, 2024.

A constitui¢io do campo de pesquisa e a identificagdo dos atores e mediadores
inspirou-se na Teoria Ator-Rede (Latour, 2012), que contribuiu para rastrear a interagao
e conexio entre atores humanos (investidores, influenciadores, produtores rurais) e nio-
-humanos (mercado financeiro, aplicativos digitais, Fiagro).

Segundo Latour (2012), “uma agfo invisivel, que ndo faga diferenga, ndo gere
transformac@o, néo deixe tragos e ndo entre num relato ndo é uma agio (p. 84, grifos
nossos). Assim, por meio da andlise de relatos e posterior cruzamento de informagdes
com dados quantitativos e qualitativos de conjuntura politico-econdmica anteriores e
contemporaneas ao Fiagro, descreveremos, no proximo tépico, motivagdes e origens da
transferéncia da renda individual para o sistema de capital especulativo a servico do setor
agroindustrial.

Aspectos da financeiriza¢ao da vida cotidiana

A primeira iniciativa regulada de financiamento privado do setor agro ocorreu com
a criagdo da Cédula do Produtor Rural (CPR) (Brasil, 1994), que representou a promessa
de pagamento futuro da divida com a entrega de produtos agropecuérios.

Dez anos depois, a lei federal n? 11.076/2004 (Brasil, 2004) criou o Certificado de
Deposito Agropecudrio (CDCA), o Certificado de Dep6sito Agropecudrio/Warrant Agro-
pecudrio (CDA/WA), os Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA) e as Letras de
Crédito do Agronegécio (LCA). Tais instrumentos surgem num contexto de porta aberta
do mercado de capitais para o setor, mas nao obtiveram resposta imediata, pois a maior
parte dos titulos ndo registraram expressividade de negociacio nos anos que seguiram
(Leite; Wesz Junior, 2014). Mais tarde, com incentivo de gerentes de bancos comerciais
que oferecem tais possibilidades de investimento aos correntistas, é que LCAs e CRAs
passaram a compor carteiras de investidores com baixa ou média capacidade de aportes.

O crédito rural via empréstimos deixou de ser a Gnica forma de financiamento do
setor. Um CRA com lastro em CPRs poderia, assim, adiantar valores ao produtor que
desejasse comprar toneladas de insumos agricolas ou sementes para uma safra futura. A
principal caracteristica desses instrumentos é a capacidade de sobrepor camadas de divi-
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da, alongando a distAncia entre quem empresta — investidor — e quem toma — produtor
ou empresa rural — os recursos, por meio de circuitos securitizados e venda de titulos de
divida para terceiros. Em 2021, o Fiagro passou a compor a gama de produtos financeiros
privados do setor, 27 anos depois da CPR, aumentando mais uma camada no circuito, ja
que um fundo pode incorporar CRAs e debéntures que sfo, por sua vez, lastreados em
CPRs ou outros ativos, como imdveis rurais.

Diante desta breve linha do tempo, percebe-se uma aceitagio razoavel do mercado
financeiro para o Fiagro. O patrimédnio do fundo chegou a custodiar R$ 19,57 bilhoes em
novembro de 2023, o que corresponde a 4,36% do estoque do produto financeiro mais
conservador do mercado, a LCA, que possui aportes segurados pelo Fundo Garantidor

de Crédito (FGC).

Tabela 1 — Valor do Estoque de Titulos e Patriménio do Fiagro em R$ bilhdes

Estoque/Patrimonio Estoque/Patrimonio S
Instrumento Variacao
nov/22 nov/23

CPR 231,21 293,4 27%
LCA 328 449,22 37%
CDCA 28,36 30,97 9%
CRA 97,12 123,47 27%

Fiagro 8,9 19,57 120%

Fonte: MAPA, 2023a.

O Fiagro figura, tal como demonstrado na Tabela 1, como o produto com maior
variagio positiva, com 120% em 12 meses, 83 pontos percentuais a frente do segundo
produto de maior crescimento, a LCA. No periodo em questio, o Fiagro é o que mais
cresce entre os produtos financeiros privados do setor.

As estatisticas do Ministério da Agricultura e Pecuéria (MAPA) acima listam os
estoques até novembro de 2023. Em ntimeros atualizados até dezembro do mesmo ano,
o volume de patriménio liquido do Fiagro chegou aos R$ 20,6 bilhoes (Anbima, 2023a),
entre fundos listados e nio listados. Esse montante corresponde a 6,05% do valor total
disponibilizado pelo Estado ao Plano Safra para os negdcios rurais no periodo fiscal
2022/2023, que foi de R$ 340,8 bilhdes (MAPA, 2023b). Ou seja, mesmo com cresci-
mento acelerado, o Fiagro representa valores reduzidos se comparado ao subsidio piblico
destinado ao setor pelo Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR).

Outra expectativa pelo crescimento do Fiagro é a constante e crescente entrada de
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novos investidores individuais no mercado de capitais, que poderio migrar de produtos
conservadores para produtos de risco, como o fundo em questdo. O boom de pessoas fisicas
no mercado de capitais brasileiro tem inicio a partir de 2017 e um movimento ascendente
mais expressivo a partir de 2019, como demonstrado na Figura 2.

Figura 2 — Evolugio de CPFs investidores por ano.

Fonte: Adaptado pelos autores de B3 (2023b).

Os eventos em destaque na Figura 2 sdo referéncias citadas pelos entrevistados.
Um relato para o motivo de entrada no mercado de capitais se associa diretamente 2
situagio trabalhista do investidor. INVO 2 justificou sua ades#o aos produtos financeiros
a perda do vinculo empregaticio pelo regime de contratacio da Consolidagao das Leis do
Trabalho (CLT) e a saida pela chamada uberizacdo. A forma de trabalho por aplicativo
posicionou INVO 2 numa situacio de renda instavel e desprovida de seguridade social
presente e futura, como os beneficios do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS).

Eu comecei a trabalhar como motorista de aplicativo. Daf, no comeco
eu me bati, né? Que a gente é acostumado com a carteira assinada,
sabe e tende a ser mais imediatista, nfo pensa muito em guardar, né?
Vocé recebe ali limpinho, daf é aquela comodidade. No comego foi
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sofrido, que é uma coisa diferente, até se acostumar leva tempo, mas
daf nisso me deu essa visio, entendeu? De pensar pra frente, pensar
em guardar dinheiro para evitar coisas que possa acontecer. (...)
Essa questio de trabalhar dessa forma me fez aprimorar isso. E daf
foi consequéncia quando comecei a pensar financeiramente a longo
prazo, pensando em guardar dinheiro (INVO 2. Trecho de entrevista,

07 de junho de 2023).

Sua saida do mercado de trabalho formal ocorreu trés anos apés a Emenda Cons-
titucional (EC) 95/2016 (Brasil, 2016), que instituiu o Teto de Gastos, limitando os
investimentos publicos de combate 2 desigualdade social, e dois anos apds a Reforma
Trabalhista (Brasil, 2017), que favoreceu a fragmentagio do trabalho, afrouxando regras
e expandindo a terceirizacio. Segundo Lima e Bridi (2019), houve uma transferéncia de
riscos e custos para os trabalhadores, chamados de “empreendedores”, em que a tecnologia
foi ressignificada dentro de uma l6gica neoliberal.

O trecho “eu fui numa coisa que dependa mais de mim, eu estava na motivacio
de aprender e fazer por mim mesmo” (INVO 2, entrevista em 07/06/2023) denota que o
discurso individualista e empreendedor-de-si permeia o trabalhador e o debate sobre o
bem-estar social nos tltimos anos, uma vez que direitos antes assegurados nao mais sao

providos pelo Estado (Moraes, 2020).

De 2017 a 2019, o ndmero de investidores individuais no mercado de capitais
subiu de 600 mil para 1,4 milhdo, um aumento de 133% em dois anos. Destacamos este
intervalo porque ha uma correspondéncia com marcos legislativos importantes, como a
aprovagao da Reforma da Previdéncia Social (2019). Diferente da questio trabalhista,
menos explicita nos dados, a questio previdencidria é uninime entre os interlocutores.

Eu tenho uma parte que eu invisto para curto e médio prazo (...).
E daf o longo prazo que é para minha aposentadoria mesmo, né?
Porque eu hoje, eu nio sei se eu vou me aposentar, com 40 anos,
eu imagino essa turma af que ta chegando af com 18, 20, se havera
aposentadoria para eles um dia, né? (INVO 1. Trecho de entrevista,
15 de fevereiro de 2023).

O INSS t4 fodido, t4 quebrado. Eu tive a primeira experiéncia com o
meu pai, me pai sofreu para se aposentar. (...) Daf eu vi que j4 tinha
algo estranho, né? Eu comecei a ver sobre fundo de investimento e
tudo mais, sobre economia, daf que eu descobri que o negécio t4 feio
(INVO 2. Trecho de entrevista, 07 de junho de 2023).

Eu desenvolvi nesse longo tempo uma carteira para longo prazo mes-
mo. (...) A estratégia é buy and hold, que é para longo prazo. (...) Eu
nio fico todos os dias fazendo trade, que é fazendo compra e venda
(INVO 3. Trecho de entrevista, 02 de junho de 2023).
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Eu comecei a pensar, acho que j4 tinha rolado a Reforma da Previ-
déncia, ou estava em vias de rolar, e eu j4 pensava assim, “eu nio
vou me aposentar, né?”. E justamente o motivo pelo qual eu comecei
também a investir. A descrenga de que eu vou poder me aposentar um
dia, né? Ou de que a minha aposentadoria vai ser o suficiente para

eu subexistir (INVA 4. Trecho de entrevista, 24 de maio de 2023).

A questio que incitou tais afirmagdes pedia o motivo para a aplicagio de inves-
timentos atuais no mercado de capitais. H4 uma relagio contundente nos depoimentos
sobre a percepgio econdmico-politica do aparato estatal na atualidade e a possibilidade
de ganho de renda em anos futuros.

Suas aplicagdes no mercado de capitais e no agronegécio visam o pagamento de
juros e dividendos que, somados em vérios investimentos e transformados em capital
portador de juros, poderiam substituir uma aposentadoria incerta ou insuficiente. INVA
4 ¢ um destaque entre os depoimentos, por citar nominalmente a Reforma da Previdéncia
Social e por ter 29 anos no dia da entrevista.

Na outra ponta etéria, mesmo ja aposentado pelo INSS e ainda recebendo uma
renda extra com a ocupagio atual, INVO 5 aconselha a autora desse artigo, durante a
entrevista, a investir no mercado de capitais com vistas & aposentadoria.

Quem visa aposentadoria tem que investir em acdes de boas empresas,
quando chegar que nem vocé, eu digo até para os meus filhos, chega
nos 50 [anos], vai trabalhar se quiser. S6 fica colhendo os frutos dos
dividendos que nem no agro af, estdo pagando em média um e pouco
ao més, quando chegar ai nos 50 anos vai ter uma renda que se chama
passiva, se quiser viajar o mundo e ndo depender de aposentadoria de

governo, ah, vai estar muito tranquilo (INVO 5. Trecho de entrevista,
08 de agosto de 2023).

O tGnico investidor beneficiado pela estrutura da previdéncia social aposta no agro-
negdcio como setor “mais rentavel” que o sistema ptblico previdenciério. Faz-se relevante
no discurso, também, o preterimento da nog¢io de risco ou de perda de investimento.
H4, portanto, uma clara inversdo de valores, enquanto a aplicacio de risco é vista com
“tranquilidade”; a aposentadoria e o bem-estar, direitos assegurados na Constitui¢ao
Federal, sdo interpretados como “subexisténcia” e “inseguranga”.

A financeirizagio da vida cotidiana tem sido facilitada por um discurso neoliberal
de liberdade e de responsabilidade individual, em que o individuo é o tnico responsavel
por assegurar a si proprio por meio de estruturas privadas que estao disponiveis para quem
tem autodisciplina e é alfabetizado financeiramente:

Além disso, a financeirizagio do cotidiano tem sido facilitada por
discursos de aceitagio de riscos, autogestio e realizagio pessoal. (...)
Este risco nfo resulta apenas da flexibilizagio do trabalho e do recuo
do Estado de bem-estar, mas é também criado pela volatilidade dos
mercados financeiros, dos quais os individuos dependem para satisfazer
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as suas necessidades. No entanto, no capitalismo financeiro, o risco
ou a possibilidade de que algo possa acontecer nio é para ser temido,
mas para ser abracado (Zwan, 2014, p. 112, tradugio nossa).

Ha uma tendéncia para politicas estatais de flexibilizagio e privatizagio da pre-
vidéncia em pafses do norte global, de modo que os governos tém estabelecido uma
“financeirizacdo da vida”, tornando ela mesma uma commodity (Zwan, 2014, p. 114).

Aspectos da financeirizacao da agricultura

Na busca por compreender a financeirizagao da agricultura, decidimos pela ob-
servacdo de eventos macroecondmicos e a presenga do agronegdcio na pauta politico-
-econdmica. No inicio dos anos 2000, o pafs ainda possufa proporcionalmente uma gama
mais variada de produtos na pauta de exportagio, manufaturados que foram perdendo
importancia ao longo do periodo por bens primarios (Flexor; Kato; Leite, 2022, p. 12).

Entre os produtos que mais compdem a atual pauta brasileira de exportagdes, a soja
se destaca com 17% do total de US$ 282,8 bilhoes negociados entre janeiro e outubro de
2023 (ComexVis, 2023). Em segundo lugar estio os 6leos brutos de petréleo, seguidos
pelo minério de ferro e o milho. Ou seja, o topo do pddio de exportacio e o quarto lugar
sdo representados por commodities agricolas, que dominam cada vez mais a prateleira
comercial ofertada pelo pafs.

Nesse cendrio, faz-se relevante compreender a dinAmica entre o comércio interna-
cional de commodities agricolas e uma mudanca no uso da terra. Em um aspecto destacado
em pesquisas recentes (Oliveira et al., 2023), j4 é possivel identificar os impactos socioam-
bientais com o aumento das exportacdes desses itens, que sio proporcionais a0 aumento
do desmatamento, e estimulados por politicas trabalhistas e ambientais menos restritivas.

Em confluéncia, no parlamento, o nimero de formuladores de politicas que re-
presentam o agronegdcio compde 0 maior grupo tematico organizado. Em novembro de
2023, 374 dos 513 deputados federais constitufam a bancada ruralista (72,9%), sendo
que no Senado Federal este ntimero é de 50 dos 81 representantes (61,7%) (FPA, 2023).

Eleito presidente da Reptiblica em 2018 e exercendo o mandato entre 2019 e 2022,
o ex-presidente Jair Bolsonaro sustentou, em seus discursos, 0 avanco do agronegdcio
sobre o territorio nacional. Durante o mandato, ao apoiar abertamente politicas de flexi-
bilizacdo da legislacio ambiental e ao rechacar projetos de reforma agraria, potencializou
uma mensagem que chegou aos cidaddos comuns e trabalhadores.

Eu acho que o agro comegou por causa do governo passado que falava
muito na questio de agro. E muitas pessoas comegaram a ver melhor
a poténcia, sabe, que o Brasil tem nessa 4rea. Foi por causa do, que-
rendo ou nio, falando de gosto ou néo foi gragas a ele, entendeu? Ao
governo passado. (...) Ele que falava muito do agro e abriu a mente
das pessoas sobre essa questio, a poténcia que é, a capacidade do

Brasil em crescer muito nessa parte (INVO 2. Trecho de entrevista,
07 de junho de 2023).
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A mengao as falas do ex-presidente é apresentada como incentivo ao investimento
em Fiagro. INVO 2 j4 fazia aportes na bolsa de valores antes de conhecer os produtos
financeiros do agronegécio, tendo migrado para estes apds a insisténcia discursiva de
determinados atores politicos. Ndo obstante, governos presidenciais anteriores também
foram adeptos de uma nogao desenvolvimentista nacional pela produgio e exportagio de
commodities (Gudynas, 2012), tendo contribuido para a construgio do “agro brasileiro”.

Alguns representantes presidenciais ora valorizaram outros modelos de produgéo
rural, como pela criagdo do Ministério do Desenvolvimento Agrario (MDA) no governo
Fernando Henrique Cardoso II (1999-2002), em 2000, ora reforcaram a nogao de sinédo-
que politica (Pompeia, 2020), quando da extingio da referida pasta, no governo Michel
Temer (2016-2018). Na sinédoque, h4 a substitui¢io seméntica da parte pelo todo, como
neste exemplo em que os atores politicos agregaram num (nico grupo todos os diversos
modelos de producéo no campo (Pompeia, 2020), mesmo que estes ndo componham
a pauta produtivista e exportadora, como é o caso das comunidades tradicionais e dos
povos indigenas.

E criada, pela concertagio politica em torno de um Gnico setor, o agroexportador,
uma narrativa justificadora das expropriacdes (Flexor; Kato; Leite, 2022), em que os
interesses do agronegdcio sao propagandeados como se fossem os da sociedade em geral,
tornando-se reais 2 medida que a sistematicidade das afirmagdes é incorporada social-
mente. A ideia de que o Brasil tem “muita capacidade de explorar os negécios com terra”
interpela os investidores:

(...) 0 ramo agropecudrio no Brasil € o celeiro do mundo. E o ramo que
vai... A tendéncia, o Brasil ¢ um grande exportador, entio a tendéncia
¢ crescer muito, muito, muito nessa area. Ento, por isso que chama
atengo. (...) O Brasil assim tem muita terra, é muita coisa ainda a
ser explorado. O Brasil falta muito crescer, nfio s6 no ramo agricola

(INVO 5. Trecho de entrevista, 08 de agosto de 2023).

A evocagio do pais como abastecedor de graos a nivel global pelo interlocutor é
uma das representacoes da “nocio de grandeza” observada nos dados. Somam-se ainda
representagdes de crescimento futuro e potencialidades do agronegécio, uma inferéncia
a partir dos termos, por parte dos investidores, de que o sucesso presente se estendera
para o futuro, garantindo assim o rendimento de seus aportes nos produtos financeiros do
agro. A seguir, no Quadro 2, estdo compiladas citacdes literais do grupo de investidores
que representam a percep¢io de grandeza no tempo presente.
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Quadro 2 - Representagdes do agronegdcio na economia brasileira atual

PERCEPCOES SOBRE O “AGRO”

Representa um terco do PIB.

Sustentou a economia na pandemia.

O agro comanda o PIB.

PIB subiu mais que o esperado por causa do agro.

Eles tém uma poténcia grande.

Invisto no agronego6cio por uma questao de nameros.

Os nimeros para mim sdo interessantes.

O Brasil quebra recordes constantemente de producao.
A balanga comercial tem um peso muito grande no agronegdcio.
A questao do PIB do Brasil, participacao muito relevante.
O ramo agropecuério no Brasil é o celeiro do mundo.

O Brasil é um grande exportador.

Fonte: Elaboragio dos autores, 2024.

O Quadro 2 sugere que a mensagem politico-mididtica comunicada alcanga in-
vestidores de diferentes regides, idades e formacdes profissionais. Destacamos o0 emprego
da terceira pessoa do plural como sintoma de um processo social de construgao de uma
identidade sui generis entre trabalhadores urbanos e proprietérios de terra. A expressao
“a gente” e as inferéncias totalizadoras, como “vai todo mundo querer”, “pessoas” no
plural e “o Brasil”, denotam uma extensdo da empatia e expectativa pelo agronegdcio
para além do individuo, ou seja, sem diferenciacdes sociais de classe ou tensdo entre
setores econdmicos.

Uma mensagem utilitarista da natureza também é reproduzida nas expressoes de
crescimento futuro, quando os substantivos “terra” e “poténcia”, o adjetivo “gigante” e
o verbo “crescer” sdo utilizados nas mesmas frases ou em sentengas proximas. Para os
interlocutores que emitem tais enunciados, o agronegdcio devera ter sua fronteira de
atividade expandida porque o Brasil possui espago e vocagio para tal.
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Conexao entre redes digitais, financeiras e publicitarias

Em 2020, a pandemia da Covid-19 atingiu o Brasil e acelerou processos digitais e
financeiros que ja vinham ocorrendo nos tltimos anos. Nesse mesmo ano, o ntimero de
investidores individuais no mercado de capitais brasileiro saltou de 1,4 milhio para 2,7
milhes, um crescimento de 92,8%.

De um lado, houve a popularizagio dos servicos financeiros digitais. Dos Santos
et al. (2022) destacam a incorporacio de estratos mais vulneraveis e de renda média nos
mercados financeiros, movimento impulsionado pela facilitacio de acesso aos servicos
digitais de crédito, como o cartio de crédito e o empréstimo financeiro online.

De outro, identificamos uma oferta gratuita, gragas as redes digitais, de materiais
educativos e publicitarios sobre o mercado de capitais. O ntimero de “professores” que
ensinam “de graga” sobre 0 mercado financeiro por meio de sites especializados e de redes
sociais aumentou, assim como o ntimero de pessoas que “os seguem”.

Entre as viérias plataformas de redes sociais existentes, a mencdo ao YouTube se
destacou, ficando os sites especializados e os aplicativos de mensagens (Telegram) em
segundo e terceiro lugar, respectivamente, entre as mengdes sobre “fonte de informagio
financeira” dos interlocutores.

Eu sigo perfis no YouTube, né? E divulgam, a maioria tem, pelo me-
nos, videos semanais dos que eu sigo. Eu sigo o canal do Investidor
Sardinha, que é um dos cursos que eu fiz, por exemplo. (...) Entdo
eu sigo basicamente investidores que tém maior familiaridade com
esse campo especifico, com os Fiagros, com as acoes do agronegécio.
(INVO 1. Trecho de entrevista, 15 de fevereiro de 2023).

Eu costumo entrar em sites de economia, eu gosto muito do MoneyTi-
mes, do InfoMoney, o préprio G1, tem noticia muito boa, e tem alguns
sites que eu uso para analisar a empresa através dos indicadores, é?
Status Invest, Oceans14, Fundamentus (INVO 3. Trecho de entre-
vista, 02 de junho de 2023).

O préprio setor financeiro mensura a causalidade entre redes digitais e o fortale-
cimento das redes financeiras. A Anbima publica relatérios anuais sobre o trabalho dos
“finfluencers”, influenciadores digitais financeiros que familiarizam o cidaddo comum
ao mundo complexo dos investimentos. A 52 edi¢do do relatério aponta que a temética
“commodities” é destaque entre as publicacdes de influenciadores digitais de financas no

primeiro semestre de 2023 (Anbima, 2023b).

O Fiagro foi langado (2021) no intervalo entre pandemia, popularizacao de servigos
digitais e o crescimento da influéncia de produtores de contetido financeiros na internet.
No levantamento da Anbima do primeiro semestre de 2021, eram 266 influenciadores
que alcancavam 74 milhoes de seguidores, somadas as plataformas de redes sociais X
(antigo Twitter), Instagram, Facebook e YouTube. Na tltima edicido (2023), o ntimero
de “finfluencers” quase dobrou (515), e seu alcance mais que dobrou (176 milhdes de
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seguidores) (Anbima, 2023b).

Eu quero saber sobre o Fiagro, eu entro num canal ali que fala sobre
Fiagro s6, mas ele com certeza nio vai ter tudo a visdo possivel do
negdcio, entendeu? Entdo eu gosto de ver mais de um canal para mim
entender, ver vérias visdo possivel que possa ter. Isso vai me ajudar a
ver mais amplamente sobre o Fiagro ou qualquer coisa especifica que

eu esteja atras (INVO 2. Trecho de entrevista, 07 de junho de 2023).

Aparentemente, um efeito da digitalizacao financeira é que, a0 mesmo tempo em
que aproxima a pessoa fisica a um mercado antes restrito, também promove um distancia-
mento, uma vez que dificulta a visualizagdo do impacto do investimento & materialidade
das relacdes sociais, ambientais e de propriedade.

A cota de Fiagro, que pode ser negociada a partir de valores diminutos (R$ 9) e ¢,
consequentemente, acessivel a estratos sociais de baixa renda, encontra-se envolta a uma
aura publicitria que a vende como parte do negdcio rural ou da propriedade usada para
o0 agronegécio. A relaco cota de Fiagro - propriedade da terra se confundem no negdcio
financeiro:

Se um dia eu for... que nem, eu tenho um [Fiagro] que tem bastante
fazenda no interior de Goias e Minas [Gerais] e algumas no interior
de Sdo Paulo. Se um dia eu passar por 14, eu vou ver se d4 para visitar,
se eu tiver de carro, alguma coisa assim, 6, “tenho dinheiro ai” (INVO
1, trecho de entrevista em 15 de fevereiro de 2023).

Faz parte do conjunto de objetos que “ligam” o investidor individual ao Fiagro a
suposta concretude dos ativos do Fiagro, como a terra ou as empresas agroindustriais,
tidas como “certezas” de retornos financeiros. O ato de investir em “iméveis”, “terras” e
“fazendas” parece materializar o investimento, assim como o capital individual aplicado

num sistema abstrato-digital, como se apresenta o mercado financeiro.

Consideragdes finais

A transformagio de relagdes tradicionais de investimento em uma estrutura comple-
xa, com miultiplos agentes atuando em rede, numa concertacio entre individuos, Estado
e grandes complexos agroindustriais simboliza uma nova dinAmica de reproducéo de um
modelo econdmico. Essa transicio é fundamental para compreender o contexto em que
o Fiagro se insere e, principalmente, uma nova composicio das formas de financiamento
do agronegdcio.

Ao explorar as motivagoes dos investidores individuais de varejo, observamos uma
resposta direta s mudancas nas politicas de seguridade social, como a Reforma Trabalhista
e a Reforma da Previdéncia. A énfase na autonomia individual da gestfo financeira, evi-
denciada pela escolha de plataformas digitais, alinha-se com a narrativa contemporanea
de responsabilizacio do individuo pelo seu bem-estar financeiro. A sugestio de investir
no setor agroindustrial parece ser uma rota mais segura do que depender dos sistemas
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previdencidrios tradicionais, o que reproduz a légica neoliberal de confianca nos mercados
e desconfianga nas instituigdes publicas.

Ainda, a percepgao de identidade entre as l6gicas de reprodugio do agronegécio e
a propria logica de reprodugio individual aparecem como uma nova estratégia do capital
para “desarmar a critica” (Boltanski; Chiapello, 2009). A critica “a ser neutralizada”, no
caso brasileiro, estd fundada na concentragio fundidria e nos impactos socioambientais
do modelo do agronegdcio.

Por fim, a ideia de ser “dono” de terras apareceu como pista de investigacio em
uma das primeiras entrevistas, mas que estd em sintonia com a nogao de “ser socio do
agro”, presente em outros entrevistados e materiais de propaganda do Fiagro. Qual ser a
consequéncia da associacio sem filtros entre as l6gicas do mercado e as l6gicas de sobre-
vivéncia financeira individual? Perguntamo-nos, quais as consequéncias e riscos quando
passarmos de cidadios que pensam sobre o mundo rural para a condigio de “sociedades
anOnimas”, guiadas unicamente pelas possibilidades de lucro do “agro™?

Agradecimentos

Os autores agradecem o apoio financeiro da Coordenacio de Aperfeicoamento de Pessoal
de Nivel Superior (CAPES) durante o periodo de pesquisa.

Referéncias

ANBIMA. Estatisticas de Fiagro. Atlas mensal de dezembro de 2023. Anbima, 2023a. Dispo-
nivel em: <https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas-de-fiagro.htm>. Acesso em:
15 dez. 2023.

ANBIMA. Finfluence: quem fala de investimentos nas redes sociais — 52 Edi¢do. Anbima, 2023b.
Disponivel em: <https://www.anbima.com.br/pt_br/especial/influenciadores-de-investimen-

tos-5.htm>. Acesso em: 15 dez. 2023.

B3. Boletim Mensal de Fundos de Investimentos em Cadeias Agroindustriais (FIAGRO), de-
zembro de 2023. B3, 2023a. Disponivel em: <https://www.b3.com.br/data/files/B8/12/3D/
EC/499EC8103152D4C8AC094EA8/Boletim%20Fiagro%20-%2012M23.pdf>. Acesso em: 15
dez. 2023.

B3. Perfil Pessoas Fisicas. B3, 2023b. Disponivel em: <https://www.b3.com.br/pt_br/market-
-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-a-vista/perfil-pessoas-fisicas/
perfil-pessoa-fisica/>. Acesso em: 16 dez. 2023.

BALESTRO, M. V,; LOURENCO, L. C. Notas para uma anélise da financeirizacio do agrone-
gécio: além da volatilidade dos precos das commodities. In: ALVEZ, E.; NAVARRO, Z. (Eds.).
O mundo rural no Brasil no século 21: a formagio de um novo padrio agrério e agricola.

Embrapa. 2014

18 de 22 Ambiente Soc - Sao Paulo. Vol. 27, 2024 - Artigo Original



Entre o Fiagro e os Investidores Individuais: Novas Logicas de Reproducao do Agronegdcio

BANCO CENTRAL DO BRASIL (BC). Sistema Financeiro Nacional (SFN). 2024. Disponivel
em: <https://bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/sfn>. Acesso em: 31 mai. 2024.

BOLTANSKI, L.; CHIAPELLO, E. Le nouvel esprit du capitalisme. Paris: Gallimard, 2009.

BRASIL. Emenda Constitucional n? 95, de 15 de Dezembro de 2016. Altera o Ato das Disposi-
coes Constitucionais Transitérias, para instituir o Novo Regime Fiscal, e d4 outras providéncias.
Brasil, 2016. Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/constituicao/emendas/emc/
emc95.htm>. Acesso em: 28 out. 2024.

BRASIL. Lei n? 8.668, de 25 de Junho de 1993. Dispde sobre a constituicio e o regime tributario
dos Fundos de Investimento Imobilidrio e dos Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais (Fiagro); e d4 outras providéncias. Brasil, 1993. Disponivel em: <https://www.
planalto.gov.br/ccivil 03/leis/18668.htm>. Acesso em: 20 nov. 2023.

BRASIL. Lei n? 8.929, de 22 de agosto de 1994. Institui a Cédula de Produto Rural. Brasil,
1994. Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/LEIS/L8929.htm>. Acesso em: 7
dez. 2023.

BRASIL. Lei n? 11.076, de 30 de Dezembro de 2004. Dispoe sobre o Certificado de Depdsito
Agropecudrio e outros. Brasil, 2004. Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/
at02004-2006/2004/1ei/111076.htm>. Acesso em: 7 dez. 2023.

BRASIL. Lei n? 13.467, de 13 de Julho de 2017. Altera a Consolidagio das Leis do Traba-
lho (CLT). Brasil, 2017. Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2015-
2018/2017/1ei/113467.htm>. Acesso em 20 nov. 2023.

BRASIL. Projeto de Lei n? 5191, 2020. Institui os Fundos de Investimento para o Setor Agro-
pecudrio - FIAGRO. Brasil, 2020. Disponivel em: <https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/
prop_mostrarintegralcodteor=1942280&filename=PL%205191/2020>. Acesso em: 07 dez.
2023.

BRASIL. Lei n® 14.130, de 29 de margo de 2021. Institui os Fundos de Investimentos nas Ca-
deias Produtivas Agroindustriais. Brasil, 2021. Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/
ccivil 03/ at02019-2022/2021/1ei/114130.htm>. Acesso em: 7 dez. 2023.

CHESNALIS, E A Teoria do regime de acumulagéo financeirizado: conteddo, alcance e interroga-
coes. Economia e Sociedade, v. 11, n. 1, p. 18, junho de 2002.

COMEXVIS. Comex Stat, 2023. Disponivel em:<https://comexstat.mdic.gov.br/pt/comex-
-vis>. Acesso em: 20 nov. 2023.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). Instrugio CVM n® 554, de 17 de dezem-
bro de 2014. Inclui, revoga e altera dispositivos em vérias instrucdes. CVM, 2024. Disponivel em
<https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/instrucoes/anexos/500/inst554.pdf>.
Acesso em: 20 set. 2023.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). Resolugdo CVM N2 39, de 13 de Julho

Ambiente Soc - Sao Paulo. Vol. 27, 2024 - Artigo Original 19 de 22


https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/emendas/emc/emc95.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/emendas/emc/emc95.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8668.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8668.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L8929.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2004/lei/l11076.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2004/lei/l11076.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/l13467.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/l13467.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2021/lei/l14130.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2021/lei/l14130.htm

BRONOSKI e LOBATO DA COSTA

de 2021. Dispde, de forma temporaria e em carater experimental, sobre o registro do Fundo de
Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais. CVM, 2023. Disponivel em: <https://
conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/001/resol039.pdf>.  Acesso
em: 09 dez. 2023.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). Resolugio CVM 214, de 30 de Setembro
de 2024. Acrescenta a Resolugio CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022, 0 Anexo Normativo
VI e os Suplementos O, P e Q, contendo regras especificas dos fundos de investimento das cadeias
produtivas do agronegécio — FIAGRO. CVM, 2024. Disponivel em: <https://conteudo.cvm.gov.
br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/200/resol214.pdf >. Acesso em: 28 out. 2024.

DARDOT, P; LAVAL, C. A nova razio do mundo: ensaio sobre a sociedade neoliberal. Boi-
tempo, 2016.

DELGADO, G. Mudangas ciclicas do espago rural brasileiro e perspectivas de futuro. In: HOM-
MA, A. K. et al. (Eds.). O Brasil rural contemporaneo: interpretagdes. Editora Baratna, 2022.

FINE, B.; SAAD FILHO, A. Thirteen things you need to know about neoliberalism. Critical
Sociology, v. 43, n. 4-5, p. 685-706, 2017.

FLEXOR, G. G.; KATO, K.; LEITE, S. P Transformagdes na agricultura brasileira e os desafios
para a seguranca alimentar e nutricional no século XXI. Textos para Discussao, n. 82. Fiocruz,

Rio de Janeiro, 2022.

FRENTE PARLAMENTAR AGROPECUARIA (FPA). Todos os membros. FPA, 2023. Dispo-
nivel em: <https://fpagropecuaria.org.br/todos-os-membros/>. Acesso em: 07 dez. 2023.

FURTADO, E P Em nome do clima: institui¢Ges e praticas na ambientalizacao das finangas
no Brasil. 359 f. Universidade Federal do Rio de Janeiro, Instituto de Pesquisa e Planejamento
Urbano e Regional, Programa de Pés-Graduagio em Planejamento Urbano e Regional, Rio de
Janeiro, 2015.

GOMES, C. M. P Um “novo mercado global de terras” no Brasil: land grabbing e a “dGltima fron-
teira agricola” — MATOPIBA. 362 f. (Tese). Programa de P6s-Graduacéo de Ciéncias Sociais em
Desenvolvimento, Agricultura e Sociedade, UFRR], Rio de Janeiro, 2020.

GRAZIANO DA SILVA, ]. A nova dindmica da agricultura brasileira. 2. ed. Campinas, SP:
UNICAME IE, 1998.

GUDYNAS, E. O novo extrativismo progressista na América do Sul: teses sobre um velho proble-
ma sob novas expressoes. In: LENA, P; NASCIMENTO, E. (Orgs.). Enfrentando os limites do

crescimento. Sustentabilidade, decrescimento e prosperidade, p. 303-318. Garamond, 2012.

GUNNOE, A. The political economy of institutional landownership: neorentier society and fi-
nancialization of land. Rural Sociology, v. 79, n. 4, 2014.

LATOUR, B. Reagregando o social: uma introdugio a Teoria Ator-Rede. Salvador: Edutba,
2012.

20 de 22 Ambiente Soc - Sao Paulo. Vol. 27, 2024 - Artigo Original


https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/200/resol214.pdf
https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/200/resol214.pdf

Entre o Fiagro e os Investidores Individuais: Novas Logicas de Reproducao do Agronegdcio

LEITE, S. P; WESZ JUNIOR, V. ]. Estado, politicas ptblicas e agronegécio no Brasil: revisitando
o papel do crédito rural. Revista P6s Ciéncias Sociais, v.11, n. 22, p.83 - 107, 2014. Disponivel
em: <http://www.periodicoseletronicos.ufma.br/index.php/rpcsoc/article/view/3432>. Acesso
em: 03 jun. 2024.

LIMA, J. C.; BRIDI, M. A. Trabalho digital e emprego: a reforma trabalhista e o aprofundamento
da precariedade. Caderno CRH, v. 32, p. 325-342, 2019.

MINISTERIO DA AGRICULTURA E PECUARIA (MAPA). Boletim de Finangas Privadas do
Agro, dezembro de 2023. MAPA, 2023a. Disponivel em: <https://www.gov.br/agricultura/pt-br/
assuntos/politica-agricola/boletim-de-financas-privadas-do-agro>. Acesso em: 15 dez. 2023.

MINISTERIO DA AGRICULTURA E PECUARIA (MAPA). Plano Safra 2022/2023. MAPA,
2023b. Disponivel em: <https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/politica-agricola/plano-
-safra/2022-2023>. Acesso em: 15 dez. 2023.

MORAES, R. B. de S. Precarizagio, Uberizagio do Trabalho e Protecio Social em Tempos de
Pandemia. NAU Social, v. 11, n. 21, p. 377-394, 2020. Disponivel em: <https://doi.org/10.9771/
ns.v11i21.38607>.

OLIVEIRA, C. E,; TAMBOSI, L. R.; CALABONI, A.; SINISGALLI, P A. A.; UENO, H. M;;
IGARI, A. T. Estéio as transicoes florestais associadas ao comércio internacional de commodities
agricolas? Ambiente & Sociedade, v. 26, p. €00941, 2023. Disponivel em: <https://www.scielo.
br/j/asoc/a/C368tSRbXBh3PnRENPKrhPB/lang=pt# >.

PITLUCK, A. Z.; MATTIOLI, E; SOULELES, D. Finance beyond function: Three causal expla-
nations for financialization. Economic Anthropology, v. 5, n. 2, p. 157-171, 2018.

POMPEIA, C. Concertacio e Poder: o agronegécio como fendmeno politico no Brasil. RBCS, v.
35, n. 104, 2020.

SANTOS, A. B.; GONCALVES, B. E; GOMES, C. M. P; VICENTE, J. S., BARROS JUNIOR,
O. A.; LEITE, S. B; WESZ JUNIOR, W. J. Financeirizacdo da agricultura e da terra no Brasil:
dinAmicas em curso e disputas em jogo. Rio de Janeiro, R]: Fundag¢io Heinrich Boll, 2022.

Disponivel em: <https://www.boell.org/sites/default/files/boll_financeirizacao_agricultura_final.
pdf>. Acesso em: 15 dez. 2023.

VICENTE, J. S. Uma nova safra de proprietarios rurais? O caso dos investimentos da Uni-
versidade de Harvard em recursos naturais no Brasil. 202 f. (Dissertagfio) - Programa de P6s-

-Graduacéo de Ciéncias Sociais em Desenvolvimento, Agricultura e Sociedade, UFRR], 2020.

VINUTOQO, J. A amostragem em bola de neve na pesquisa qualitativa. Tematicas, v. 22, n. 44, p.
203-220, 2014.

ZWAN, N. van der. Making Sense of Financialization. Socio-economic Review, v. 12, p. 99-129,
2014.

Ambiente Soc - Sao Paulo. Vol. 27, 2024 - Artigo Original 21 de 22


https://doi.org/10.9771/ns.v11i21.38607
https://doi.org/10.9771/ns.v11i21.38607

BRONOSKI e LOBATO DA COSTA

Bruna Bronoski Submetido em: 18/03/2024
B4 bbronoski@gmail.com Aceito em: 02/08/2024
ORGCID: https://orcid.org/0000-0001-6798-8648 2024;27:¢00028

Rodolfo Bezerra de Menezes Lobato da Costa
> rodolfolobato@ufpr.br
ORCiD: https://orcid.org/0000-0001-6304-3831

22 de 22 Ambiente Soc - Sao Paulo. Vol. 27, 2024 - Artigo Original



Entre el Fiagro y los Inversores Individuales:
Nuevas Légicas de Reproduccion del
Agronegocio

Bruna Bronoski
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Resumen: Este trabajo analiza el mas reciente producto financiero del ~ Sao Paulo. Vol. 27, 2024
mercado de capitales destinado a financiar el agronegocio, el Fondo de
Inversién en Cadenas Productivas Agroindustriales (Fiagro). El estu-
dio exploratorio observa las interacciones sociales que involucran a su
principal financiador, la persona fisica. El objetivo es mapear las inter-
pretaciones de los inversores individuales minoristas para comprender
los mecanismos que contribuyen a la compra de acciones de Fiagro. Las
fuentes del estudio son entrevistas realizadas entre enero y agosto de
2023, asf como documentos descriptivos y estadisticos. Metodoldgica-
mente, un enfoque de muestreo especulativo de bola de nieve recogié
informes de los inversores, que luego se analizaron utilizando la Teorfa
del Actor-Red. Los primeros resultados apuntan a la movilizacién de in-
dividuos hacia Fiagro debido a la simultdnea reduccién de los derechos
de seguridad social, la consolidacién de la imagen préspera del sector
agroindustrial y la popularizacién de las redes digitales y financieras.

Anrticulo original

Palabras-clave: Inversores minoristas; Fiagro; agronegocios; neolibera-
lismo; redes digitales.

Todo el contenido de esta revista, excepto dénde esta identificado, est4 bajo una Licencia Creative Commons.



Between Fiagro and Individual Investors:
New Logics of Agribusiness Reproduction

Bruna Bronoski
Rodolfo Bezerra de Menezes Lobato da Costa

Abstract: This paper analyzes the most recent financial product in the  Sao Paulo. Vol. 27, 2024
capital market aimed at financing agribusiness, the Investment Fund in
Agro-Industrial Production Chains (Fiagro). The exploratory study ob-
serves social interactions involving its main financier, the natural per-
sons. The goal is to map interpretations of the retail investor in order to
understand the devices that contribute to the purchase of Fiagro shares.
The study’s sources are interviews conducted between January and Au-
gust 2023, when the fund completed two years of operation, as well as
descriptive and statistical documents. Methodologically, a speculative
snowball sampling approach gathered investor reports, which were then
treated using the Actor-Network Theory. The first results point to the
mobilization of individuals to Fiagro due to the simultaneous reduction
in social security rights, the consolidation of the prosperous image of
the agro-industrial sector, and the popularization of digital and financial
networks.

Original Article

Keywords: Retail investors; Fiagro; agribusiness; neoliberalism; digital
networks
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