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Resumo

O texto em tela é uma investigacdo do processo de transferéncia de valor a partir das
TIMO’s que operam no agronegocio de eucalipto, celulose e papel no leste do Mato Grosso
do Sul. Tem como matrizes tedrico-metodoldgicas a Teoria Marxista da Dependéncia e a
Geografia. Em termos de procedimentos metodoldgicos, recorremos a analise do material
bibliografico e documental, sobretudo aqueles referentes as informagdes disponibilizadas
pelas empresas Suzano e Eldorado, ou pelos representantes do setor. O foco, contudo, foi a
analise das informacbes e dados obtidos a partir de documentos das empresas TTG Brasil,
Lacan Florestal e Valor Florestal, os quais ajudaram a langar luz sobre a hipétese de que
financeirizagdo do agronegécio de eucalipto, celulose e papel no Mato Grosso do Sul passa
pelo processo de transferéncia de valor vista a partir das estratégias da TIMO’s. Dentre os
resultados, destaca-se o rastreamento e a identificagdo das TIMO’s que estdo presentes em
Mato Grosso do Sul, bem como os municipios de atuacio, area sob controle, operacoes
financeiras e nexos objetivos que conectam, com determinadas mediagbes, o capital
estrangeiro e nacional/local no processo de apropriagao e transferéncia de valor a partir do
setor de celulose e papel.

Palavras-chave: Financeirizagcado da agricultura; agronegécio; papel e celulose.

Value transfer and agribusiness: Timber Investment Management
Organizations (TIMO) in the eucalyptus-cellulose-paper complex in Mato
Grosso do Sul (MS) - Brazil

Abstract

The provided text is an investigation into the process of transferring value from the TIMOs
operating in the eucalyptus, pulp and paper agribusiness in eastern Mato Grosso do Sul. The
article is guided by the theoretical and methodological frameworks of Marxist Dependency
Theory and Geography. In terms of methodological procedures, we analyzed bibliographic
and documentary material, especially information provided by the companies Suzano and
Eldorado, or by representatives of the sector. The focus, however, was on analyzing the
information and data obtained from the documents of the companies TTG Brasil, Lacan
Florestal and Valor Florestal, which helped shed light on the hypothesis that the
financialization of the eucalyptus, pulp and paper agribusiness in Mato Grosso do Sul
involves the process of value transfer seen from TIMO’s strategies. Among the results, the
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tracking and identification of TIMO’s that are present in Mato Grosso do Sul stands out, as
well as the municipalities where they operate, area under control, financial operations and
objective links that connect, with certain mediations, foreign capital and national/local in the
process of appropriation and transfer of value from the pulp and paper sector.

Keywords: Financialization of agriculture; agribusiness; paper and pulp.

Transferencia de valor y agronegocio: las Timber Investment Management
Organizations (TIMO) en el complejo eucalipto-celulosa-papel de Mato Grosso
do Sul (MS) - Brasil

Resumen

Este texto es una investigacion sobre el proceso de transferencia de valor de las TIMOs que
operan en el agronegocio del eucalipto, la celulosa y el papel en el este de Mato Grosso do
Sul. Sus marcos tedérico y metodoldgico son la Teoria Marxista de la Dependencia y la
Geografia. En cuanto a los procedimientos metodoldgicos, se analizé material bibliografico y
documental, especialmente informacion proporcionada por las empresas Suzano y Eldorado,
o por representantes del sector. Sin embargo, la atencién se centré en el analisis de la
informacion y los datos obtenidos de los documentos de las empresas TTG Brasil, Lacan
Florestal y Valor Florestal, que ayudaron a esclarecer la hipétesis de que la financiarizacién
del agronegocio del eucalipto, la celulosa y el papel en Mato Grosso do Sul involucra el
proceso de transferencia de valor visto desde las estrategias de TIMO. Entre los resultados,
se destaca el seguimiento e identificacion de las TIMO presentes en Mato Grosso do Sul, asi
como los municipios donde operan, area bajo control, operaciones financieras y vinculos
objetivos que conectan, con determinadas mediaciones, capitales extranjeros vy
nacionales/local en el proceso de apropiacion y transferencia de valor del sector celuldsico y
papelero.

Palabras-clave: Financiarizacién de la agricultura; agronegocio; papel y pasta.

Introducgao

A partir de 2009 tem inicio um conjunto de transformagdes econémicas de grande
monta no territorio sul-mato-grossense, sobretudo no leste do estado, com a territorializagdo
de empresas do setor de eucalipto, celulose e papel no municipio de Trés Lagoas. As
razbes desse processo se devem a um conjunto de fatores? como, por exemplo, a propria
dinAmica geoeconémica e geopolitica do capitalismo mundial, a agenda politica e
econdmica do Estado brasileiro na figura dos governos petistas com atencio voltada para
atender o agronegocio exportador de commodities, uma reorganizagao territorial guiada

pelos interesses de certas fragdes de classe cujos objetivos envolvem os governantes de

' Vale lembrar que o monocultivo de eucalipto esta presente ainda que de forma incipiente no Mato Grosso do
Sul desde meados da década de 1970, resultado das politicas econdmicas do regime ditatorial. O processo
ganhou forga, contudo, na década de 2000, sobretudo a partir da territorializagdo da empresa Fibria em 2009.

2 Ha outros, como terra e agua em abundancia, possibilidade de arrendamento e/ou parcerias, arrefecimento da
pecuaria, as condi¢gdes edafoclimaticas da microrregido, incentivos fiscais, etc.

Rev. NERA | Presidente Prudente, SP | v. 27, n. 4| e10625 | 2024. 2



Artigo original

TRANSFERENCIA DE VALOR E AGRONEGOCIO: AS TIMBER INVESTMENT MANAGEMENT ORGANIZATIONS (TIMO) NO
COMPLEXO EUCALIPTO-CELULOSE-PAPEL EM MATO GROSSO DO SUL (MS) - BRASIL

determinados locais® no sentido de reafirmar o papel destes diante das conjunturas
externas, como parece ser o caso do leste do Mato Grosso do Sul (MS).

Exemplo recente da marcha do agronegdcio no estado € “Projeto Cerrado”
encabecado pela Suzano em curso com a implantagdo de uma das maiores fabricas da
empresa no municipio de Ribas do Rio Pardo -MS. Como é comum nesse tipo de projeto, os
aportes financeiros sdo sempre elevados. Em 2022, o aporte foi de R$ 19,3 bilhdes, ja em
2022, o aporte foi revisto, passando para R$ 22,2 bilhdes.

Na mesma dire¢do, outro exemplo relacionado a expansao do setor no Mato
Grosso do Sul é o “Projeto Sucurit” da empresa chilena Arauco, cujo objetivo € a construgao
de uma fabrica no municipio de Inocéncia (MS) com capacidade para produzir 2,5 mil
toneladas de fibra curta ao ano. Os investimentos estimados neste projeto sdo de US$ 3
bilhdes, e a previsao é que a operagao tenha inicio em 2028 (Arauco, s/d).

Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), o Mato Grosso do
Sul (MS) abriga, atualmente, os quatro maiores municipios produtores de eucalipto do Brasil.
Além disso, entre os 10 municipios com as maiores areas de “florestas™ plantadas do Brasil,
cinco estdo no MS (Trés Lagoas, Ribas do Rio Pardo, Brasilandia e Agua Clara) (Portal
Celulose, 03 nov. 2023).

Esse crescimento se expressa tanto no aumento da area plantada quanto no valor
da producao de eucalipto. Em 2022, a area plantada com eucalipto no MS era de 1,1 milhdo
de hectares. Em 2023, conforme dados da Associagao Sul-Mato-Grossense de Produtores e
Consumidores de Florestas Plantadas (Reflore-MS), eram 1,7 milhdo de hectares. Contudo,
0 objetivo das empresas ¢ alcangar 2 milhdes de hectares antes de 2030 (Mais Floresta, 10
jul. 2023). Ja o valor da producgéo florestal de Mato Grosso do Sul atingiu o recorde de R$2
bilhdes com a produgdo em 79 municipios, em 2022 (Portal Celulose, 03 nov. 2023).

A expansao do setor no MS implica o controle territorial, sobretudo de terras e
outros “recursos” naturais no MS. No caso da terra, nota-se a pratica do arrendamento e/ou
as parcerias como as principais estratégias das empresas. Porém, ha outro aspecto nesse
movimento expansionista relacionado ao controle territorial, a intensificacdo dos processos

produtivos visando o aumento da produgéo de commodities e da produtividade do trabalho®.

3 Em Trés Lagoas, o papel da entdo prefeita Simone Tebet, entre 2005-2010, foi fundamental para articular, junto
ao agronegocio de eucalipto, celulose e papel, a implantagdo dos projetos do setor no leste do Mato Grosso do
Sul.

* O termo pode aparecer de outras formas: “plantacdes florestais”, “plantios florestais comerciais”,
“reflorestamento”, etc. As aspas se justificam porque uma floresta abriga uma enorme diversidade de espécies
de animais e plantas, o que ndo é o caso das plantagdes de eucalipto. Mais do que isso, uma floresta ndo é uma
mercadoria ou um valor de troca.

5 Nesse Ultimo caso, como demonstraram Oliveira (2021) e Neves (2023), a intensificagdo da producéo e da
produtividade envolvem, além de investimentos em tecnologia e organizagdo da produgdo e do trabalho, a
superexploragao da forga de trabalho.
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Simultdneo a esse dinamismo recente do setor no Mato Grosso do Sul estdo as

empresas responsaveis pela gestdo de “ativos” financeiros no mercado mundial, isto é,
empresas que tém suas operagdes calcadas no capital ficticio, especulativo e estrangeiro.

Essa (re)insercdo recente do MS nas chamadas “cadeias de valor’” do mercado

mundial a partir da territorializagcdo de uma eucaliptocultura cada vez mais sob a égide de

movimentagoes financeiras no mercado de capitais de “ativos” “florestais” chama a atengao
pelo carater que o territério sul-mato-grossense assume nesse processo, ou seja, sua
funcdo cada vez mais voltado a reproducdo e acumulacao de capitais ficticios e externos
que passam a exercer, por meio de determinadas empresas, o controle territorial local, num
movimento estratégico junto as empresas de eucalipto, papel e celulose, como a Suzano
Papel e Celulose S/A ou a Eldorado Brasil Celulose S/A.

Ao longo do texto que se segue, procuramos identificar alguns dos possiveis nexos
entre 0 avang¢o do agronegdcio no estado e o intrincado processo de transferéncia de valor,
que nesse caso se expressa, a nosso ver, na forma de fluxos financeiros decorrentes dos
investimentos de empresas especificas e que atuam a partir da esfera financeira,
identificadas como Timberland Investment Management (TIMO’s). Ao mesmo tempo, a
investigacao procura sinalizar para certas praticas dessas empresas que, atuando a partir do
“‘mercado de capitais”, estdo ndo s6 cada vez mais proximas da esfera produtiva de
eucalipto no Mato Grosso do Sul, como também direcionam seus esfor¢cos no sentido de
exercer certo controle territorial local respondendo as demandas dos investidores
estrangeiros, ou seja, a valorizagdo do capital estrangeiro, uma vez que a articulagao entre
as esferas produtiva e financeira® implica a mediagdo destas empresas como um importante
“mecanismo” de transformacado de fragcbes do territério sul-mato-grossense em “ativos” e
commodities que beneficiam, além dos capitais da Suzano ou Eldorado, os capitais
estrangeiros, que tendem a ampliar seu poder econdmico, politico, territorial, etc. na
economia dependente.

Em termos de procedimentos metodoldgicos, recorremos a analise do material
bibliografico e documental, sobretudo aqueles referentes as informagdes disponibilizadas
pelas empresas Suzano e Eldorado, ou pelos representantes do setor. O foco, contudo, foi a
andlise das informagdes e dados obtidos a partir de documentos institucionais’ das
empresas TTG Brasil, Lacan Florestal e Valor Florestal, os quais ajudaram a langar luz sobre
a hipotese de que “financeirizagdo” do agronegocio de eucalipto, celulose e papel no MS

passa pelo processo de transferéncia de valor, uma vez que as estratégias das TIMO’s se

% Vale lembrar que essa separagéo € meramente ilustrativa, ja que tal divisdo nao dialética entre esfera financeira
e produtiva é um tanto problematica, pois a circulagao do “capital em geral’ passa por ambas, como aponta Marx
(2013, 2014 e 2017).

7 Os documentos analisados contemplam: a) resumos publicos de Plano de Manejo Florestal; b) demonstrativos
financeiros anuais e atas de assembleias (administrativas ou contabeis) das empresas citadas.
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pautam pela apropriagcdo de valor gerado a partir da esfera produtiva e que, por meio de
intrincados processos dificeis de rastrear e desvendar, mas cujo sentido se expressa na
relacdo entre o (mais)valor produzido e aquele que é apropriado nos “centros” do capital
mundial a partir de transferéncias via fluxos financeiros.

Além disso, num esforco para aprofundar o rastreamento das transferéncias de
valor na nebulosa contabilidade empresarial, recorremos a algumas matérias/reportagens
veiculadas pela imprensa local e nacional, pois muito dos indicios sobre as transferéncias de
valor a partir dos fluxos financeiros via TIMO’s aparecem nos relatos e demais informagdes
disponibilizados pela imprensa, auxiliando assim, por um lado, uma analise das estratégias
relacionadas a “simbiose” entre a esfera produtiva e financeira no agronegadcio de eucalipto,
celulose e papel no MS e, por outro, a hipétese que neste processo operam novos
condicionantes que determinam a dindmica econbmica e politica do territério
sul-mato-grossense, condicionado-o aos imperativos da transferéncia de valor da “periferia”

rumo ao “centro” do capital mundial em uma nova “fase” do capitalismo dependente.

Capitalismo dependente, transferéncia de valor e agronegécio

Dois temas ocupam lugar de destaque nas elaboracbes dos tedricos da Teoria
Marxista da Dependéncia (TMD) acerca do processo de desenvolvimento capitalista na
América Latina: a transferéncia de valor no mercado mundial e a superexploracao da forca
de trabalho. Ambos os processos séo considerados de suma importancia tanto na formacéao
quanto na reproducdo das relagcdes de dependéncia entre as economias imperialistas e
periféricas. No caso de paises como o Brasil, estdo intimamente relacionados as
particularidades e especificidades da questdo agraria e, particularmente, a da renda da
terra® no desenvolvimento histérico do capitalismo dependente (Traspadini, 2018, De Paula,
2023).

Nos anos 2000 abriu-se uma nova “janela de oportunidades” para o agronegdcio e
as empresas e instituicbes que parasitam a produgdo, com a manutengdo do processo de
transferéncia de valor periferia-centro a partir do “boom de commodities”. No periodo em
questdo, o avango do agronegdcio, atrelado cada vez mais ao capital ficticio, ocorreu
simultaneamente ao movimento dos capitais estrangeiros rumo aos territérios da “periferia”
em busca da apropriagao de terras e outros recursos.

Desde entdo, as operagdes do agronegdcio, num quadro em que predomina o

padrao de reproducdo do capital de especializagdo produtiva voltado sobremaneira a

8 Nesse sentido, vale relembrar do papel importante da luta de classes nessa historia, representado, por
exemplo, no chamado “pacto” ou “alianga” de classes entre a burguesia agroexportadora e a burguesia industrial,
a fim de manter o controle politico, econdmico e territorial do pais (Marini, 2005, Cardoso, 2020).
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(agro)exportagao, ainda que marcado por conjunturas distintas e, evidentemente, pelas

respectivas particularidades de cada formagdo econdmico-social, ganham novas

determinagbes e configuragdes como setor econdmico responsavel por capitanear a

reproducao do capitalismo dependente via transferéncia de valor. Diante das mudangas do

sistema mundial do capital, no Brasil a (Geo)politica de Estado prioriza os investimentos

produtivos em bens primarios, insumos industriais € mercadorias de “baixo valor agregado”
para exportagdo, como a celulose.

Segundo Cardoso (2020, p. 19), esse movimento mais recente do século XX,

[...] reforca a fungdo ocupada pelos paises dependentes latino-americanos
na DIT e se apresenta como mecanismo de manutengdo da historica
transferéncia de valor para os centros imperialistas (no periodo colonial para
Europa, no século XX seguia para os Estados Unidos e atualmente para a
China que desponta como a “fabrica do mundo”). Esta situagédo repde o
histérico debate da dependéncia frente ao avango do processo de
financeirizacdo do capital, aprofundando a apropriacdo da renda da terra -
ou seja, da mais valia produzida pelo conjunto dos trabalhadores - e,
portanto, aprofundando também a superexploragdo daqueles que vivem do
trabalho.

Por sua vez, diante da forte “generalizacdo do movimento especulativo do capital”
(Carcanholo; Nakatani, 1999, p. 1), naquilo que se convencionou chamar de
“financeirizagéo”, observa-se, na América Latina, conforme Amaral (2007, 2012), uma “nova
fase” da dependéncia. Nessa nova fase, assume um papel de destaque a valorizagdo do
capital ficticio, modalidade de capital que se desdobra tendo como base o capital portador
de juros financiador do investimento produtivo (Amaral, 2007). Tal fase seria ainda
caracterizada, principalmente, pela transferéncia de recursos (valor, nos termos marxistas)
na forma financeira (Amaral, 2007, 2012).

Concordamos com Prado (2023) quando este expde que a “financeirizagao” deve
ser entendida como resultado de uma tendéncia histérica do préprio capitalismo. Isto é, a
financeirizacdo decorre do préprio “evolver” do capitalismo, dos desdobramentos imanentes
de suas préprias contradi¢des (Lapyda, 2023). Assim, a financeirizagdo “marca uma época
em que o capital industrial produtor de valor e de mais-valia precisa ser fortemente
constrangido a produzir lucros que agora sado reclamados pelos ‘donos da papelada™
(Prado, 2023, s/p).

Cabe frisar que o “sistema financeiro” ou um “processo de financeirizagdo” nao
opera como um produtor auténomo® e/ou separado completamente de riqueza econémica,
ou seja, numa forma independente da acumulagao real. Em outras palavras, a intensificacdo
do processo de financeirizagdo, que se exacerba ao ponto de tornar a légica especulativa

predominante sobre a ldgica produtiva, ou seja, ao ponto do capital produtivo se subordinar

9 Chesnais (2003) fala em “autonomia relativa” da esfera financeira.
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e a ser conduzido pelo capital ficticio ndo suprime as relagdes sociais capitalistas, ou
mesmo a lei do valor. Por isso mesmo, sinalizamos para o carater “real” desse processo
que, analisado a partir das TIMOs, tem vinculos com a producéo, distribuicao e apropriacao
de riqueza e de mais-valor a partir da territorializacdo e operacdo de empresas de eucalipto,
celulose e papel, as quais, estrategicamente, mantém o controle territorial e tudo que ele
significa em termos de extragdo de excedentes.

Além disso, outros mecanismos complementam o processo atual de
“financeirizagdo”, como o aprofundamento recente do processo de mundializacdo da
produgdo via agroexportacdo, com a entrada e operagdo de capitais e empresas
transnacionais nas economias dependentes, cujo traco marcante € a continuidade, por
outras vias e “dutos”, da transferéncia dos excedentes da periferia para os “centros” na
forma de lucros, juros, patentes, royalties, dentre outras que merecem também atencao
especial (Gomes, 2011).

Para Mancio e Moreira (2012, p. 17), na atual fase do capitalismo, agudizada pelo
movimento especulativo e ficticio, o imperialismo recorre aos investimentos capazes de
minimizar as perdas, ampliar os lucros e socializar os prejuizos. Nestas condi¢des, mais
capital é injetado no setor produtivo das economias “periféricas” antecipando-se a novos
ciclos de valorizagdo de capitais e garantindo os mecanismos de transferéncia de valor no
médio e longo prazos, também. Ndo sem motivos, na dindmica de mundializacédo da qual faz
parte o agronegdcio, as empresas transnacionais que atuam no setor procuram diversificar a
apropriacao de excedentes (Gomes Jr., 2019), o que inclui novas estratégias no sentido de
intensificar suas operagdes para maximizar seus investimentos em médio e longo prazos.

Leite (2017) explica que a multiplicagdo de instrumentos financeiros no capitalismo
contemporaneo reflete a diversidade de instituicbes envolvidas na intermediacao desses
instrumentos: bancos, brokers, asset managers, companhias de seguro, fundos de
investimento, fundos de pensao, etc. Tal caracterizagao expde parte da complexidade do
capitalismo hodierno, cujo desenvolvimento implica novas determinagbes e mediagdes na
nova fase do capitalismo. Importa destacar que diante dessa configuracao “financeirizada”
tem-se possivelmente potencializada a transferéncia de valor com a drenagem crénica de
mais-valor da “periferia” ao “centro” do capital mundial.

Resumidamente, recorda-se que a categoria da transferéncia de valor foi analisada
por Marx em dois momentos n’O Capital: a primeira, na segunda parte do capitulo 10 do

livro 1 (2013), e a segunda nos capitulos 9 e 10 do livro 3 (2017). Marini (2005), retoma e

10 A titulo de exemplo, no relatério “Fluxos financeiros e paraisos fiscais: cooperando para restringir as vidas de
bilhdes de pessoas”’, produzido em 2012, os autores demonstraram que os “paises emergentes e em
desenvolvimento” (incluindo a China) perderam 2 trilhdes de dolares em transferéncias liquidas para paises
ricos, o equivalente a 8% do PIB dos “paises emergentes” naquele ano (Smith, 2021).
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analisa o processo de transferéncia de valor em um nivel menos abstrato, no contexto do
mercado mundial, envolvendo economias dependentes e economias industriais".

Luce (2018), assinala que a transferéncia de valor possui formas distintas
(deterioracao dos termos de intercambio, servico da divida - remessas de juros, remessas
de lucros, royalties e dividendos e apropriagdo da renda diferencial e de renda absoluta de
monopolio sobre os recursos naturais). Ja Araudjo (2024, p. 2), indica que estas podem
ocorrer tanto no ambito do comércio internacional como no ambito do investimento de capital
estrangeiro (remessas de mais-valia na forma de lucros e dividendos, juros etc.) nas
economias dependentes.

O que nos interessa aqui € destacar que em tais condi¢gdes do capitalismo coevo,
“todas as formas de operacdo financeira podem potencialmente contribuir com a
transferéncia de mais-valor de um pais para outro e contribuir para aumentar o poder dos
paises dominantes™ (Norfield, 2016, p. 95-97 apud Leite, 2017, p. 267).

Ademais, para além da falsa dicotomia entre interesses financeiros e industriais,

113

Norfield (2016, p. 91) mostra que o capital ficticio “ndo €& apenas de propriedade e
controlado por capitalistas do ‘setor financeiro’. Companhias industriais e comerciais [...]
também utilizam titulos para consolidar seu poder de mercado™ (apud Leite, 2017, p. 267).
Tal dindmica de transferéncia de valor na atualidade, portanto, parece explicitar a relagédo
entre as esferas financeira e produtiva, de modo que ambas, ao estarem inter-relacionadas
dentro dos imperativos da reprodugéo e acumulagao capitalista em sua “fase” financeirizada.

Pensando com Musthaq (2021, p. 27) e Amaral (2012), a nosso ver, a logica da
acumulacao financeira atual parece ser uma ponte util para tecer insights criticos a partir da
teoria marxista da dependéncia com os estudos da “financeirizagdo”, sobretudo no que
tange a dindmica da transferéncia de valor a partir dos lagos entre a esfera financeira e
produtiva do agronegécio. Mais do que isso, permite uma leitura geografica capaz de
indagar qual o papel de determinados territérios da economia dependente diante do quadro
atual do capitalismo.

No caso do Brasil, essa dindmica parece se intensificar a partir da década de 2000,
quando se verifica um cenario politico e econdmico marcado pelo crescimento internacional
do preco de determinadas commodities, o aumento das exportagbes (sobretudo para a
China), a reestruturacdo das redes agroindustriais (caso da agroindustria de eucalipto,
celulose e papel), bem como as consequéncias da crise financeira de 2007/2008.

Naquela conjuntura, ocorreu a valorizacao fundiaria em um cenario de avanco do
capital ficticio e especulativo, bem como a intensificacdo das acdes empresariais no territério

brasileiro, impulsionando ainda mais a transformacgao da terra e do territério em importantes

" Para analises pormenorizadas da Transferéncia de Valor, ver Luce (2018), Aratjo (2024) e Breda e Rocha
(2023).
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“ativos” financeiros comercializados em bolsas de valores ao redor do mundo. Desde entéo,
estes novos agentes do mercado financeiro tém ampliado e diversificado suas modalidades
de investimentos no setor agrario/agricola, visando, assim, o controle' de fragdes do
territorio brasileiro.

Bernardes et al. (2017), alerta sobre um conjunto desses novos agentes capitalistas
atuando como empresas vinculadas ao mercado financeiro por meio de fundos de
investimentos (pensdo, hedge, soberanos, etc.) no mercado de terras, resultando no
fendbmeno chamado /and grabbing (Souza; Silva, 2019). Também Souza e Silva (2019, p.
152), apoiados no mesmo Bernardes et al. (2017), indicam que a principal caracteristica
deste fendmeno € o controle e a concentragdo de “significativas areas' de terras e de
recursos (agua, minerais e florestais) por corporagdes substancialmente alicercadas pelo
capital financeiro e especializadas na compra, valorizagdo e venda de propriedades
agricolas, como uma estratégia para obtencado de maiores rendimentos”.

Tratando do tema da land grabbing, Pereira (2022, p. 761), a partir de uma leitura
geografica, advoga a tese que o “controle do territério € a expressdo que melhor denota o
land grabbing, visto que a sua esséncia € o controle para a obtencdo de beneficios que
possibilitem a acumulagao de capital”. Segunda essa autora, o controle do territério, seria
ainda “um processo politico e heterogéneo de apropriagdo de terras, de territérios e dos
recursos conexos, como: agua, fertilidade do solo, biodiversidade, recursos minerais,
relagdes sociais, culturais, econdmicas” (Ibid, p. 762).

Essa forma de controle territorial ocorre, conforme Pereira (2022, p. 761-762), por
duas vias: territorializagao e territorialidade. A primeira “via” pode ser realizada por varios
meios: compra do imével rural, arrendamento, contrato de parceria, contrato de “gaveta”,
constituicdo de empresas em nome de terceiros com identidades nacionais, taticas de
fusdes e joint venture entre empresas nacionais, empresas de capital aberto e com agobes
free float'*. Ja a segunda via, ocorre por meio do controle indireto, do controle dos insumos,
das relagdes de produgéo, da comercializagéo e do processamento.

Frederico e Gras (2017, p. 18), apoiados em Borras Jr. et al. (2012), tocam num
outro ponto importante que nos auxilia na compreensao do processo de transferéncia de
valor via fluxos financeiros a partir da territorializagao/territorialidade de empresas gestoras
de “florestas” no Brasil. Para estes autores, o entendimento de land grabbing supbe

primeiramente “[...] transferéncia do controle da terra, assim como de outros recursos

'2 Tal forma de controle, cuja finalidade é obter maior valorizag&o dos investimentos, ndo se restringe, contudo, a
dimensao econOmica, mas envolve um conjunto de a¢des e estratégias de poder politico, ideoldgico, cultural, etc.
(Souza; Silva, 2019).

¥ Como sdo multiplos agentes, com distintas estratégias, o controle territorial ndo se restringe as grandes areas,
incluindo ainda, a depender dos objetivos empresariais, médias e pequenas escalas, segundo Pereira (2022).

* Trata-se de um indicador que mede a percentagem de agbes de uma empresa que estio disponiveis para
negociagao no mercado, ajudando a determinar se um investimento é ou ndo uma “boa opgao”.
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(hidricos, minerais e florestais) a novos agentes. Em segundo lugar, comporta grandes
escalas ndo somente de terras, mas principalmente de capital”.

Ao tudo indica, essa dupla dimensao parece conformar justamente as agobes
estratégicas das TIMO’s no agronegécio de eucalipto, celulose e papel no leste do Mato
Grosso do Sul. Por um lado, auxiliando os investidores externos interessados em diversificar
suas carteiras com ativos alternativos e ampliar seus capitais, direcionados para os “ativos”
florestais no estado. A partir do capital captado, certas TIMOs tém adquirido terras
“florestais” ou areas para o chamado “reflorestamento”, focando no leste do MS devido ao
potencial para produgdo de madeira. A administragcdo/gestéo desses ativos ocorre, portanto,
mediante o controle de importantes fragbes do territorio sul-mato-grossense, que tem suas
fungdes voltadas para atender as demandas e expectativas dos investidores no mercado, ou
seja, visando a valorizagéo rapida do capital investido.

Por outro lado, as operagdes desse modelo financeirizado em investimentos no
setor florestal como do eucalipto direciona o territério local a uma légica de mercado e
especulagao, ficando também a mercé os mercados externos. Mais do que isso, ao
“financeirizar” a natureza local, essas empresas tratam “florestas”, solos, agua, madeira,
como “ativos” transacionaveis, onde o valor se restringe ao potencial econémico, por mais
que a ideologia do desenvolvimento sustentavel esteja presente. Contudo, a biodiversidade
e o equilibrio ambiental, subordinados a légica financeira de curto prazo, visam maximizar
retornos sobre o capital.

Ademais, a economia local é orientada para atender as demandas e aos interesses
de investidores internacionais, o que contraria a ideia de desenvolvimento local sustentavel.
Ora, no caso do Mato Grosso do Sul, a grande parte da producao florestal, sobretudo a
celulose, é exportada, o que ja indica a dindmica da transferéncia de valor. No caso das
TIMO’s, no geral, os principais beneficiarios sido investidores dos paises “centrais”
desenvolvidos, que buscam diversificar suas carteiras e proteger o capital da volatilidade de
outros setores. Essa logica expressa e reproduz a dependéncia econémica dos paises da
América Latina em relagdo aos paises “centrais” (Marini, 2005), que se apropriam de
recursos naturais e lucram enquanto a regido “periférica” arca com os impactos sociais e

ambientais, a concentracao fundiaria e a transformacéao do seu territério em mercadoria.

Agronegoécio de eucalipto, celulose e papel e transferéncia de valor via TIMO’s

Surgidos no final da década de 1980 nos Estados Unidos por meio das agdes de
profissionais da area financeira, as TIMO’s atuam no processo de investimento no qual os
recursos financeiros sdo oriundos principalmente de grandes investidores institucionais, tais

como fundos de investimento, fundos de penséao, fundos mutuos e fundos hedge, aplicagdes
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financeiras que sdo convertidos e investimentos financeiros para a compra de areas
“florestais” que serdo adquiridas e manejadas para a producdo de commodities que seréo
comercializadas no mercado.

Grosso modo, portanto, pode-se dizer que as TIMO’s sdo empresas similares as
corretoras, com fungdo de mediar a compra e venda de ativos', ou seja, agdes e titulos
publicos negociados em uma bolsa de valores. Atuam, portanto, como instituigdes ou
agentes financeiros que administram e aplicam o dinheiro ou capital de terceiros, no geral,
outras pessoas, empresas, bancos, entidades publicas e demais instituicdes financeiras
interessadas em algum ativo. Uma das particularidades das TIMO’s é que elas atuam
justamente na “gestdo” de carteiras de investimento em ativos “florestais” (Campo e
Negécios, 2021).

Essa gestdo conduzida pelas TIMO’s tém o objetivo maximizar os retornos
econdbmicos de seus “clientes”, comprando/arrendando/vendendo terras e comercializando
seus produtos “florestais”. Objetivamente, funcionam reunindo investidores e investimentos
“florestais”, levantando fundos, analisando o mercado “florestal”, adquirindo propriedades,
efetuando e gerenciando as plantacbes “florestais” visando obter os “retornos adequados
para os investidores” (Campo e Negécios, 2021, p. 4). Os retornos oferecidos por esses
fundos se dao em razdo da rentabilidade obtida por contratos de venda de madeira, de
arrendamento das terras para o manejo de um ou mais ciclos “florestais” de producéo, e de
operagoes de venda e compra de novas terras (Rodriguez, 2005, p. 75).

A geracéo de receita via TIMO’s se inicia com a captura do valor gerado para seus
diferentes publicos-alvo. A geragao dessa receita acontece por meio de taxas de transacgao,
de administracéo, que crescem com seus ativos sob gestao e desempenho. Grande parte da
sua receita, portanto, advém da venda dos ativos “florestais”, momento em que ocorre a
liquidez do ativo e os valores de lucro dessa venda beneficiam as partes interessadas, com
o retorno total do investimento (Campo e Negdcios, 2021).

Conforme Marques (2015, p. 130), as TIMO’s tém se difundido num contexto
“marcado pelo surgimento de novas iniciativas financeiras relacionadas ao plantio de arvores
em bases industriais”. Essa atividade tem se mostrado atraente para os investidores
institucionais “por gerar rendimentos a partir do crescimento biolégico das plantas e do
aumento no prego da madeira e da terra, com excelentes perspectivas de retorno a longo
prazo'® - calcula-se um retorno financeiro de aproximadamente 10% ao ano” (lbidem, p.
130).

'® Na realidade, esses “ativos” sdo parcelas de terras, com nome e localizag3o.

'® Tipo de investimento que “caracteriza-se por atrair investidores com perfil de longo prazo, como fundos de
penséao, fundos patrimoniais e family offices (consultoria especializada na administragéo de recursos financeiros
dos donos de empresas e de seus herdeiros), entre outros” (Marques, 2015, nota de rodapé 35 da pagina 130).
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No Brasil, as TIMO’s iniciaram suas atividades no inicio da década de 1990 e estéo
em crescimento na atualidade (Campo e Negodcios, 2021). Segundo o estudo da Consultoria
e Treinamento LTDA (Consufor), especializada na area, os fundos de investimento em ativos
“florestais”, voltados a producao de madeira para a industria, cresceram 15,6% em 2020 e
atingiram R$ 9,6 bilhdes no Brasil. Ademais, segundo estimativa divulgada pelo Instituto
Brasileiro de Florestas (IBF), até o fim desta década, esses fundos ganhardo cerca de R$ 12
bilhdes em florestas no pais (Inflor, 11 ago. 2021).

O que esta atrelado a esse crescimento é o fato das taxas de retorno real do
investimento em ativos “florestais” quase sempre em torno de 8% e 12% ao ano, podendo
chegar em 14%. Somente entre 2009 a 2014, a taxa acumulada de expanséao do valor de
mercado de ativos “florestais” detidos pelas TIMO’s no Brasil foi a 220%, ou o equivalente a
alta média anual de 29%, tendo como ponto de partida os R$ 2,6 bilhdes do primeiro ano do
intervalo (Valor Econémico, 23 fev. 2015).

Um dos primeiros TIMO’s a chegar no Brasil foi a Global Forest Partners (GFP),
que no inicio da década de 2000 comprou as florestas da Norske Skog Pisa, em Jaguariaiva
(Parana), e hoje tem negdcios, além do Parana, na Bahia, no Rio Grande do Sul e em Santa
Catarina. Além dessa gestora, observa-se a atuagado de outras TIMO’s, como a Hancock
Natural Resource Group (HNRG), empresa da Manulife Investment Management'’, que
passariam mais tarde a atuar no Brasil. Em 2021, esta TIMO, por meio de sua afiliada Rio
Verde Holding Ltda., adquiriu da Copa Gestdo de Investimentos Ltda. (“Copa”)'®, duas
empresas operacionais com direitos do uso da terra sobre 43.332 hectares de plantagdes de
eucalipto no MS (PRN News, 19 ago. 2021).

Outro exemplo de negdcio via TIMO’s no setor de celulose e a papel ocorreu em
2009, quando uma das maiores empresas do setor, a Suzano Papel e Celulose, firmou
contrato com a Mata Mineira Investimentos Florestais e com a Fazenda Turmalina
Holdings™. O objetivo do negdcio foi a venda de aproximadamente 50 mil hectares de terras
em Minas Gerais, sendo cerca de 13 mil hectares com plantios de eucaliptos. O valor da
venda destes ativos foi de R$ 311 milhdes (valores da época). Com isso, a empresa visou a
geracao de caixa para os investimentos relativos ao novo ciclo de crescimento da Suzano

em regides como Maranh&o e Piaui (Capital News, 14 dez. 2009).

7 A Manulife Investment Management é a divisdo global de gestdo de patriménio e ativos da Manulife Financial
Corporation. Com sede em Toronto, no Canad4, os investimentos desta corporagéo abrangem 18 localidades
geograficas. Em 2021, a corporagdo detinha 1,0 trilhdo de ddélares canadenses em ativos sob gestao (PRN
News, 19 ago.2021).

® Trata-se de uma gestora brasileira, focada no setor de investimentos florestais e imobiliarios rurais. A Copa
administra fundos que atuam na implantagdo, aquisicdo e gestdo de “florestas” plantadas e de propriedades
rurais.

® Os compradores foram a RMK Timberland e a Four Winds, ambas dos EUA, que também utilizaram os
servigos da TTG Brasil Investimentos Florestais, subsidiaria brasileira da Equator, sediada em Nova York.
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Em uma matéria da Gazeta Mercantil republicada no website do Senado em 04
mar. 2009, lé-se que o Brasil havia “despertado o interesse de fundos estrangeiros que
investem na plantacao de florestas com fins comerciais, conhecidos como TIMOS” (Senado,
04 mar. 2009). A matéria expde que a Claritas Investimentos, fundada em fevereiro de 1999
e pioneira na gestao de recursos de terceiros no Brasil, havia iniciado suas atividades como
um fundo independente em novas areas. Na época, a empresa lancou o Fundo de
Investimento em Participagdo (FIP) Floresta do Brasil, de R$ 101,8 milhées, com foco na
venda de madeira para o mercado de celulose, energia e ferraria. Tais investimentos seriam
realizados por meio da “Corus Agroflorestal’, especializada na gestao de “ativos” “florestais”.
Segundo o gestor e corresponsavel pelos projetos florestais da Claritas: “O negdcio ja esta
acertado e s6 estamos aguardando a aprovacao pelo comité de investimento” (Senado, 04
mar. 2009), relatou o gestor e corresponsavel pelos projetos florestais da Claritas, Marcelo
Sales. A época, a empresa ja possuia 4 mil hectares de floresta de eucalipto em Campo
Grande e Trés Lagoas, no MS, voltados para o fornecimento para a industria de papel e
celulose. Na mesma matéria, foi divulgado que a gestora de fundos de Private Equity Stratus
também havia investido no setor, com a compra de participagdo na Timber Value, que

”

atuava nos setores de manejo “sustentavel” de “florestas” e na gestéo de “ativos” “florestais”.
Para Marcelo Sales, trata-se de “um ativo interessante para investidores de longo prazo, que
pode render até 15% ao ano” (Senado, 04 mar. 2009). No mesmo periodo, os supracitados
grupos da Suzano, Klabin e Irani firmaram opera¢des com fundos dessa natureza (Investe,
23 dez. 2009). Ainda conforme Sales, cerca de 25% dos recursos seriam captados com
investidores estrangeiros e, “apesar da crise” [de 2007/2008], “o apetite dos estrangeiros
para esse setor continua muito forte”, afirmou ele (Senado, 04 mar. 2009).

Também o fundo de pensdo brasileiro Fundacdo dos Economiarios Federais
(Funcef) e o fundo de previdéncia Fundagdo Petrobras de Seguridade Social (Petros),
injetaram, no primeiro semestre de 2010, R$ 550 milhdes (US$ 319,8 milhdes a época) no
chamado Florestal Fundo de Investimentos em Participagdes (FIP) pertencente a Florestal
Investimentos Florestais. A meta da Florestal era conseguir 215 mil hectares de florestas de
eucalipto em Mato Grosso e Mato Grosso do Sul (Investe, 23 dez. 2009).

Ja em 2021, cerca de 800 mil hectares de “florestas” plantadas estavam sob posse
dos gestores de ativos no mercado brasileiro, especialmente de eucaliptos, concentrados
especialmente nas regides Centro-Oeste, Sul e Sudeste. A concentragdo nas maos dos
fundos equivalia, portanto, a aproximadamente 5,3 vezes o tamanho da cidade de Sao
Paulo. Ja o valor de mercado das “florestas” de eucalipto e, em menor medida, de pinus nos
portfélios dos gestores, correspondiam a um valor aproximado de R$ 16,2 bilhdes. No

mesmo periodo, cerca de 57% da area plantada estava sob posse dos fundos, enquanto
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50%, em termos de valor de mercado, estavam nas maos de gestoras nacionais. A
expectativa de retorno almejado com o investimento nos fundos florestais girava entre 7% a
10% ao ano, além da variagcéo da inflagdo medida pelo IPCA (InfoMoney, 22 mar. 2021).

Conforme Silva (2023), atuam no Brasil atualmente as seguintes TIMO’s: Lacan
Florestal, Copa Agroflorestal, Atico Florestal Brasil Amata, Claritas, Timberland Investment
Group (TIG/BTG), todas de origem brasileira. Ja as TIMO’s: Forest Investment Associates
(FIA), Forest Company, RMK Timberland Group, Manulife Investment Management, Harvard
Management Company (HSM), Resource Management Service e Global Forest Partners
seriam dos EUA. Operam ainda no pais, a Brookfield, do Canada, e a Farm & Forestry
Management, do Uruguai.

As TIMO’s trabalham com dezenas empresas de base florestal (ativos “florestais”),
bem como no processamento mecénico da madeira nos estados de Minas Gerais, Séo
Paulo, Parana, Santa Catarina, Bahia e Mato Grosso do Sul. Além disso, estas empresas
utilizam-se de diferentes estratégias, ja que os investimentos via operacdes dessas
empresas “podem ser realizados mediante aporte de recursos em sociedades que detém os
ativos florestais, ou aquisi¢cao de participacao em tais sociedades, em estruturas de parceria
ou coinvestimento” (Pacheco; Wanderley, 2023, p. 2). Essas “sociedades podem ser
proprietarias de imodveis rurais ou utilizar outros institutos juridicos para deter posse ou
explorar essas terras, como, por exemplo, arrendamento rural, usufruto, direito de superficie
ou comodato” (Ibidem).

Além destas, as formas de negociagdo podem incluir ainda “aspectos relativos a
reposicao florestal, garantia de recompra da madeira, estabelecimento de preco, entre
outros” (Mendes, 2005, p. 45). No caso dos Fundos de investimento em ativos “florestais”,
as empresas “contam com gestor profissional que define, a cada caso, estratégia de
investimento atrelada a determinado tipo de ativo-alvo, estabelecendo meta de rentabilidade
e expectativa de liquidez da carteira compativel tal politica de investimento” (Pacheco;
Wanderley, 2023, p. 2).

Como veremos adiante, as TIMO’s, apesar de atuarem a partir da nebulosa
estrutura financeira, no geral, sdo constituidas e organizadas nos “centros” imperialistas de
poder a partir das operagdes estratégicas dos capitais estrangeiros que se movimentam em
direcdo as economias dependentes em busca de espacos rentaveis e lucrativos, de modo
que estas estratégias envolvem o controle territorial por meio da compra de terras, gestdo de
“ativos” “florestais”, etc.

Esse parece ser o caso do leste do MS, onde o agronegécio de eucalipto, celulose
e papel ao aprofundar cada vez mais sua relagdo com a esfera financeira, propicia, por um
lado, a sua prépria expansao em decorréncia dos montantes antecipados que recebe e que

podem ser reinvestidos, por exemplo, no arrendamento de terras ou em outros “ativos”. Por
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outro lado, essa simbiose com a esfera financeira possibilita a valorizagdo do capital
estrangeiro, tanto com os “ativos florestais” ja estabelecidos, quanto aqueles em fase de
implementacdo e com potencialidade de gerar renda e lucro a médio e longo prazo.

Dada a dificuldade em encontrar informacbes sobre o processo de
“financeirizacao”, no setor estudado, recorremos, num primeiro momento, a um exemplo
ocorrido em 2013 na transacéo entre a empresa Fibria (atual Suzano) e a empresa Parkia
Participagbes S.A.?° subsidiaria de uma joint venture controlada por investidores brasileiros.
Na ocasiao, a Fibria vendeu 210 mil hectares de terra para a Parkia. Em entrevista sobre a
transagao, a Fibria relatou que pretendia ir mais longe, vendendo meio milhdo de “suas”
terras (Boletim WRM, 2015).

O aparente paradoxo de uma empresa que tem como um de seus preceitos
controlar o territério com a obtengdo de mais terras para plantar eucalipto, mas que n&o
renuncia do controle de territorial, se explica pelos seguintes motivos: na transagao, a Fibria
conseguiu um montante de R$ 1,65 bilhdes (aproximadamente US$ 695 milhdes), sendo R$
1,4 bilhdo a vista. Com esse montante, a Fibria foi capaz de reduzir seu endividamento e
fortalecer o seu capital. Desse modo, a transagcdo também teria posicionado “a Fibria para
um novo ciclo de crescimento”. A estratégia e contrato com a Parkia, ao contrario do que
possa parecer, possibilitou a continuidade do projeto de expansdo da Fibria, no caso, uma
nova linha de producdo em Trés Lagoas, no Mato Grosso do Sul (Boletim WRM, 2015).

Outro beneficio apontado pela prépria Fibria é que, no negdcio, o imposto pago
sobre as terras se transformou em uma “despesa dedutivel’. Para a Fibria, a utilizagcao dos
prejuizos fiscais zerava o pagamento de imposto de renda (IR) sobre o ganho de capital.
Assim, 0 negocio contribui para a redugao de impostos de uma empresa exportadora e que,
portanto, se beneficia de incentivos e isencdes fiscais (Boletim WRM, 2015).

Mas ha outro elemento que chama a atengdo no contrato, pois mesmo sendo a
Parkia uma empresa nacional, o pagamento a vista de parte do montante na transagéo s6
ocorreu porque o poder de compra daquela empresa se baseava no fato dela contar com
investidores que, juntos, aportaram um capital*' estrangeiro suficiente para isso. A prépria
Fibria admitiu a existéncia da participacao de investidores internacionais na negociacao,
como os fundos de penséao, através do Fundo de Investimentos em Participagdes (FIP).
Tudo isso pode ser traduzido na “férmula” adotada pela Parkia: uma empresa “brasileira”,

mas com investidores estrangeiros (Boletim WRM, 2015).

20 Mesmo n3o sendo propriamente uma TIMO, a Parkia oferece um exemplo de como certas empresas
brasileiras operam a partir da esfera financeira, reproduzindo, ao que parece, certas estratégias estrangeiras
adaptadas as condigdes politico-juridicas nacionais.

2! Na matéria n&o € informado o montante do aporte de capital estrangeiro.
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Visando aprofundar a analise do papel das TIMO’s no setor de eucalipto, celulose e

papel no controle territorial em Mato Grosso do Sul, de modo a esmiucar a relagao entre os
capitais individuais locais (que neste caso sao também proprietarios de terras) e as
organizacgdes que atuam no mercado de ativos “florestais”, optou-se, a seguir, pela analise
documental dos resumos publicos do plano de manejo florestal publicado pela TTG Brasil
Investimentos Florestais LTDA em seu website institucional, sendo esta uma das principais
gestoras da modalidade no pais. A gestado realizada pela TTG Brasil incorpora pessoas
juridicas que possuem ativos “florestais” e desejam transferir a gestdo desse ativo para o
respectivo fundo de investimento. No que se refere ao MS, ha dois grupos de ativos
“florestais” que sao geridos, sendo o Grupo TTG5 e TTG6. Como o ultimo grupo apresenta
apenas um membro, a empresa Camapua Agropecuaria LTDA, realizou-se o agrupamento

dos membros dos dois grupos de ativos “florestais” para exposicao (tabela 1).

Tabela 1: Mato Grosso do Sul: Membros e Area (ha) sob gestdo da TTG Brasil — 2023.

Area de plantio Area total Total
Membros ocupada
(ha) (estab.)
(ha)

Cabeceira Agroindustrial Ltda. 1.728 2.169 1
Frigg Florestal S. A. 13.367 18.978 1
Niobe Florestal S. A. 12.318 17.396 2
Pradaria Agroflorestal Ltda. 21.749 31.798 14
Camapud Agropecuaria Ltda 17.658 24.119 1
Total 66.820 94.460 19

Fonte: Resumo Publico do Plano de Manejo Florestal, TTG5; TTG6, 2023. Elaboragao dos autores
(2024).

Segundo o mesmo documento, o manejo “florestal” realizado pela TTG Brasil
“‘baseia-se na silvicultura e manejo de Eucalyptus e Pinus [...] que atende todas as
caracteristicas técnicas exigidas pelos processos dos Clientes” (TTG Brasil, 2023, p. 12).
Portanto, sob gestao deste fundo de investimento, ha mais de 94 mil hectares de terra, com
uma area superior a 66 mil hectares destinados para a producdo de eucalipto para fins
comerciais, matéria-prima do complexo eucalipto-celulose-papel (Almeida, 2012).

Todos os estabelecimentos sob propriedade destes membros estio localizados em
Mato Grosso do Sul, nos municipios de Trés Lagoas, Ribas do Rio Pardo, Brasilandia, Agua
Clara e Costa Rica (Leste de MS); Camapua e Figueirdo (Alto Taquari). Para exemplificar o
monopodlio da terra em MS, a Fazenda Pantano (localizada no municipio de Ribas do Rio
Pardo) possui uma area de aproximadamente 19 mil hectares, da qual a Frigg Florestal S.A
€ proprietaria. Outro exemplo é a Fazenda Engano, sob propriedade da Camapua
Agropecudria LTDA, que apresenta uma area superior a 24 mil hectares. Em geral, o calculo

da area média das propriedades que estdo vinculadas aos fundos de investimento sob
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gestdo da TTG Brasil coloca-se acima dos 4.970 hectares, o que aponta para a dimensédo e
o papel da renda da terra nesta parte do territorio®.

No final do més de julho de 2024, a Suzano Papel e Celulose concluiu uma
operacgao financeira relacionada a aquisicao de terras no MS que estavam vinculadas a TTG
Brasil e, por conseguinte, ao BTG Pactual. Nesta operagdo, foram adquiridos
aproximadamente 70 mil hectares de terras, em partes, ja com plantio de eucalipto
realizado. Para a concretizagdo de mais esse “negécio”, foram aportados R$ 2,122 bilhdes
pela Suzano para a compra da “totalidade da participagédo societaria das empresas Timber
VIl SPE e Timber XX SPE, sob gestdo do BTG Pactual Timberland Investment Group”
(Fonseca, 2024, s/p).

Apesar da origem brasileira das empresas envolvidas neste caso, o investimento
em Timberland faz parte da modalidade de Asset Management (gestdo de “ativos”) e esta
configura-se como um dos bracos de atuagdo deste Banco no ambito da valorizagao
financeira, o que aponta para o nexo entre as operacgbes ligadas ao setor de “ativos”
“florestais” e ao “desempenho econdmico” geral desta instituicdo financeira, fortemente
ligada ao capital estrangeiro/internacional. Nesse caso, as mediagdes que “conectam” esta
base concreta a transferéncia de valor encontram-se no ambito da remuneracdo de
dividendos e juros sobre capital proprio, formas pelas quais remuneram-se os acionistas.
Como exemplo, destaca-se o pagamento de juros sobre capital proprio pela BTG Pactual
nos anos de 2023 e 2024, representado pelo montante de 1,315 e 1,445 bilhdes de reais,
respectivamente, diluido proporcionalmente pelo nimero de agdes (BTG Pactual, 2024)%.
Os principais acionistas identificados da BTG Pactual sdo outras instituicbes financeiras, a
maioria estadunidenses, como a GQG Partners (EUA), Invesco Ltd (EUA), The Vanguard
Group, Inc (EUA), Morgan Stanley Capital International (MSCI) Inc (EUA)*.

Tal como a TTG Brasil, a Lacan Florestal — que deriva da Lacan Investimentos e
Participagcdes LTDA — atua na gestdo e comercializagao dos ativos “florestais”, com quatro
fundos de investimento no segmento “florestal” em operagao, que somados totalizam 130 mil
hectares de terra e 1,5 bilhdo de reais sob seu gerenciamento. Da area sob controle da
Lacan Florestal, a maioria esta localizada em Mato Grosso do Sul, distribuida em sete

municipios (Tabela 2). Adiciona-se a lista de municipios supracitados: Bataguassu, Santa

2 Luce (2018), indica que a apropriagdo de renda diferencial e de renda absoluta de monopdlio sobre os
recursos naturais da economia dependente constitui uma modalidade de transferéncia de valor. Essas indicagbes
sédo importantes do ponto de vista da TMD, mas ndo podemos aborda-las aqui. Sobre a renda da terra, cf.
Gomez Junior e Aruto (2016) e Cardoso (2020).

2 Qs valores mencionados podem ser verificados na Ata de Reunido do Conselho de Administragdo da BTG
Pactual, de 28 de junho de 2024. Os documentos dessa natureza estao no website do Banco.

* No momento em que este texto é finalizado, todas as corporagées citadas possuem entre 10 e 50 milhdes de
papéis de agbes da BTG Pactual, em ordem decrescente. A consulta desses documentos pode ser feita na
plataforma Fintel (fintel.io), base de dados que importa as informagdes da Comisséo de Valores Mobiliarios dos
Estados Unidos.
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Rita do Pardo e Selviria — localizados na porgdo Leste de MS — nesta dindmica
financeirizada da producéao capitalista, objetivada a partir da gestdo das propriedades rurais

enquanto ativos “florestais”.

Tabela 2: Mato Grosso do Sul: Area (ha) sob gestdo da Lacan Florestal — 2023.

Municipio Arrendada/ Parceria Area de Area total
Prépria plantio (ha) ocupada (ha)
Agua Clara 6.099,96 4.592,03 8.132,72 10.691,99
Bataguassu = @====00 - 866,02 649,76 866,02
Brasilandia =000 - 15.971,50 11.648,10 15.971,50
Ribas do Rio Pardo 7.353,16  31.205,50 28.938,21 38.558,66
SantaRitado @ - 8.470,84 5.985,21 8.470,84
Pardo
Selviria 346,94 - 246,54 346,98
Trés Lagoas 2.253,84  34.391,34 24.908,52 36.637,99
Total 16.053,90 95.497,23 80.509,06 111.543,98

Fonte: Resumo Publico do Plano de Manejo Florestal, Lacan Florestal, 2023. Elaboragéo dos autores
(2024).

Observa-se que a Lacan Florestal se posiciona como uma das principais
instituicdes que atuam no ambito das TIMO’s no MS, apresentando uma area sob dominio
superior a TTG Brasil. Destaca-se que dos 111 mil hectares sob controle, mais de 80 mil
hectares sdo destinados para os monocultivos de eucalipto (Lacan Florestal, 2023). Outro
ponto que merece destaque € a presencga, sob gestdo da Lacan Florestal, das maiores areas
de plantio nos municipios de Trés Lagoas e Ribas do Rio Pardo, ambos com agroindustrias
de celulose e papel instaladas e em operagao.

Esta gestora de ativos também apresenta intrinsecas relacbes com o capital
estrangeiro, sobretudo pela captagdo de investimentos. Segundo o sécio comercial,
Guilherme Monteiro, durante a captagéo de investimentos, a empresa recebeu cerca de “R$
350 milhdes, sendo cerca de 50% de institucionais brasileiros, com outros 35% de
estrangeiros, especialmente da Europa” (Bombana, 2021, s/p).

Nesse quadro de gestdo e comercializacdo das “florestas” plantadas emergem
empresas/instituicbes de consultoria, gestdo e comercializagdo do plantio e da produgéo
(eucalipto). Esse é o caso, por exemplo, da empresa Valor Florestal — Gestdo De Ativos
Florestais LTDA (Valor Florestal), que atua em diferentes segmentos da cadeia produtiva da
silvicultura, sobretudo gerindo e comercializando a producédo de madeira. Esta empresa
também atua em MS e tem sob sua gestdo 36 estabelecimentos que constam como

propriedade da empresa Florestal Agua Limpa LTDA? (tabela 3).

% A empresa Florestal Agua Limpa foi fundada em 2012 na cidade Trés Lagoas-MS e tem como atividade
principal o monocultivo de eucalipto. Ressalta-se que o capital social desta empresa deriva de fundos de pensao,
anteriormente administrados pela GFP — Global Forest Partners (Valor Florestal, 2022, p. 05).
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Tabela 3: Mato Grosso do Sul: Area (ha) e estabelecimentos sob gestido da Valor
Florestal — 2022.

Municipio Area de plantio Area total Total
(ha) ocupada (ha) (estab.)
Trés Lagoas 4.283 6.560 20
Brasilandia 6.516 9.800 13
Selviria 1.287 2.072 2
Agua Clara 855 855 1
Total 12.940 19.287 36

Fonte: Resumo Publico do Plano de Manejo, Valor Florestal, 2022. Elaboragéo dos autores (2024).

A area destinada para o plantio de eucalipto e, portanto, para a producao “florestal”
alcangca quase 13 mil hectares de um total de 19.287, nos mesmos municipios acima
destacados. Mais de 60% da &rea sob propriedade da empresa Florestal Agua Limpa, gerida
pela Valor Florestal, encontra-se destinada para a producédo de eucalipto e, nesse sentido,
vinculada a demanda das agroindustrias de celulose e papel por matéria-prima.

Esta empresa, ao que parece, nao se relaciona a partir da captagao de fundos de
investimento, mas como prestadora de servico na cadeia produtiva, gerindo a operagao
“florestal” e comercializacdo da producdo dos seus clientes. Logo, ndo apresenta as
mesmas mediagdes que a TTG Brasil e a Lacan Florestal no que se refere ao investimento
das TIMO’s, mas expressa de outra forma a mesma a tendéncia do agronegécio na porgao
Leste de Mato Grosso do Sul que permeia a apropriacédo da renda e do lucro no processo de
reproducdo ampliada da dependéncia, sob a égide do processo de financeirizagao.

Os dados referentes ao processo de aquisicdo e/ou gestao de terras pelas TIMO’s
sinalizam para um problema nada insignificante ou irrisério, até porque mostram que se trata
de uma tendéncia de controle territorial relacionada a expansdo da eucaliptocultura
“financeirizada” no MS. Por isso mesmo €& preciso enfatizar que o problema nao é
simplesmente a quantidade de hectares transacionados, mas também as transformacdes
agrarias resultantes das transagbes (Pereira, 2022), pois elas implicam alteragdes nas
relagbes de propriedade e de produgao locais, conformando assim, um territério voltado a
monocultura em detrimento de outros formas de cultura.

O espraiamento territorial do agronegocio de eucalipto, celulose e papel a partir do
controle territorial no Leste do Mato Grosso do Sul parece, cada vez mais, manter vinculos
com a “loégica” financeira. Como tentamos demonstrar, as TIMO’s cumprem um papel
significativo nesse sentido, com suas estratégias visando o controle do territério local através

da aquisicao de terras, gestido de “ativos” “florestais”, assim como de outros recursos

naturais transformados em “ativos” financeiros.
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Na “légica” financeira em que operam as TIMO’s no agronegécio de eucalipto,
celulose e papel no leste do MS, os investidores geralmente estdo distantes geografica e
culturalmente do estado. Seu envolvimento com o territorio local € puramente econdémico,
pois estdo focados apenas no retorno do capital investido, ignorando a complexidade do
territério, que é explorado de maneira homogénea, desconsiderando-se a diversidade de
ecossistemas e culturas que o leste do MS abriga.

Além disso, no conjunto de estratégias das TIMO’s, um dos aspectos mais
relevantes talvez seja o fato destas empresas operarem como mais um canal para a
transferéncia de valor para o “centro” ao fazerem a “gestdo” dos fundos a partir do controle
de fragbes do territério no Mato Grosso do Sul. Contudo, esse controle territorial ndo se
reduz a uma dimensdo puramente quantitativa (hectares de terra), mas também envolve
questdes qualitativas, sobretudo no que se refere a exclusdo e/ou marginalizagao de outros
sujeitos sociais com outras formas de produzir e se reproduzir a partir de outras
territorialidades.

Em suma, as agbes e estratégias das TIMO’s podem intensificar e/ou contribuir
para a dependéncia econémica das regides onde atuam, ao subordinar a economia local a
uma logica extrativa e de exportacao sob a égide da nova fase de dependéncia financeira. O
mais-valor gerado a partir do territorio sul-mato-grossense retorna principalmente para os
investidores internacionais, criando problemas como: a financeirizagdo da natureza local, a
degradacdo ambiental, o controle de recursos pelos investidores internacionais, a
concentracdo de terras, a marginalizagdo e/ou exclusdo de outros sujeitos e culturas
distintas (ribeirinhos, camponeses, indigenas, etc.), a vulnerabilidade que esses territérios a
mercé da oscilagdo dos pregos das commodities, que podem flutuar e tornar a economia

local instavel, etc?®.

Consideragoes Finais

A reproducdo do capital em escala mundial tem como um de seus aspectos
fundamentais a transferéncia de valor. Esta tendéncia histérica demarca as profundas
diferengas entre a “periferia” e o “centro”, diferengas e desigualdades que persistem nao
pela “falta” de capitalismo ou “desenvolvimento”, mas sim porque as condigbes de
dependéncia continuam a vigorar historicamente, ainda que sob formas distintas. As
transferéncias de valor sdo inerentes a esse processo, um poderoso e importante

“mecanismo” que joga por terra a ideologia de um continuum evolutivo do capitalismo capaz

% Como pode ser visto no relatério: “Queimando a terra: Os impactos da expanséo da industria de celulose e
papel na regido de Trés Lagoas — Brasil”, produzido pela Environmental Paper Network em 2022.
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de igualar ou mesmo reduzir as assimetrias abismas de poder econémico e politico entre
paises “desenvolvidos” e “em desenvolvimento”.

A transferéncia de valor via fluxos financeiros a partir da dinAmica do capital ficticio
e especulativo na “periferia” apontam para outro caminho, com a manutengdo dessas
relagbes hierarquicas de poder, a Divisdo Internacional e Territorial do Trabalho, a
dependéncia tecnoldgica, o uso do territério na periferia como meio para a produgéo e
apropriacao de valor, etc.

Ademais, a manutengdo da assimetria de poder permite ainda que os capitais
“centrais” determinem de forma praticamente inquestionavel as regras do comércio global,
das politicas financeiras e das diretrizes para os fluxos de investimento que lhes permita
manter a transferéncia de valor a partir do controle territorial na periferia. Enquanto isso, os
paises periféricos, com menor poder de barganha, tendem a se especializar na producao de
commodities e dependem cada vez mais dos mercados externos para seu crescimento
econdmico baseado em projetos como o da monocultura de eucalipto pelo territério nacional.
Assim, a estrutura desigual de dependéncia econémica e politica, longe de ser superada, é
mantida e reforgada, com os paises “periféricos” em desvantagens, enquanto a populacéo e
a natureza na “periferia” sdo fortemente impactadas pelo desenvolvimento do capitalismo
em sua forma ficticia e especulativa.

Ao abrir-se ainda mais ao mercado mundial com base na agroexportagdo sob a
égide do capital ficticio e estrangeiro, o agronegécio brasileiro “reposicionou-se” no cenario
econdmico nacional e internacional. Mas a que custo? Tal abertura, construida a partir da
alianga de classes entre o capital agroexportador e a grande burguesia industrial monopdlica
(Osodrio, 2009, Breda; Rocha, 2023, p. 562), possibilitou a penetragdo de um numero
significativo de empresas da esfera financeira que passaram a atuar estrategicamente em
determinados setores e ramos especificos nas economias dependentes, num processo que
tende a perpetuar um modelo de desenvolvimento no campo que ha muito vem sendo
questionado pelos seus graves impactos socioambientais. E, mais do que isso, ja
demonstrou seu fracasso por nado atender as demandas minimas e necessarias da
populagéo brasileira e contribuir para predacdo degradagdo ambiental e, por conseguinte,
para todo um conjunto de problemas relacionados ao aquecimento global

As politicas econbmicas a direita e a esquerda implantadas num pais como o Brasil,
sobretudo a partir da década de 2000, ainda que, por suposto, apresentem diferencas em
cada conjuntura desde entdo, continuam, em larga medida, condicionadas pelo processo de
“financeirizagéo”. A “financeirizagao” do agronegocio no Brasil nada mais € do que uma
forma de manifestacdo do aprofundamento das contradicdes das relagcbes capitalistas de

producdo no campo, cuja transformacao das atividades agricolas em “ativos” financeiros se
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“adequa” a atualidade da nova fase da dependéncia e, portanto, da dindmica do processo de
acumulagao que atinge seu climax histoérico.

Tais argumentos estido alinhados as teses que defendem a existéncia de um novo
padrédo de reprodugéo do capital®” na América Latina (Osorio, 2012), bem como a ocorréncia
de uma “nova fase da dependéncia” (Amaral, 2007, 2012) marcada pela hegemonia da
esfera financeira e todos os problemas que ela reserva as economias dependentes.

As politicas econ6micas dessas economias, direcionadas para a producéo de bens
primarios de “baixo valor agregado”, insumos, etc., estdo consoantes com “um aumento da
demanda mundial puxado pela China” (Breda; Rocha, 2023, p. 561) e a possibilidade de
extracdo de excedente a partir do controle territorial na “periferia”®. A questdo é que tal
dindmica tem, nas fracbes de classe burguesa estrangeira, um brago condutor de suma
importancia ao assumirem formas distintas, personificadas em um conjunto de empresas e
estratégias diversas que visam ampliar o seu poder territorial a partir de a¢des que tém a
periferia como territério-alvo para apropriacao de “ativos”.

Nao por acaso, como aponta Pereira (2022, p. 745), “ocorre a diversificacdo do
portfélio de investimentos do capital financeiro que, por sua vez, busca novas estratégias e
novos negocios mais seguros e rentaveis”. Assim, por mais que opere a partir da esfera
financeira, as estratégias do capital na atualidade buscam o controle e a concentragao de
significativas areas de terras e de “recursos” naturais (agua, minerais, madeira, “florestas”,
etc.). As corporagcbes e empresas “corretoras” atuam como intermediarias nesse processo
entre a esfera financeira e produtiva. Tais empresas, parasitam a agricultura dos paises
periféricos porque podem obter, legal ou ilegalmente, o controle de fragbes do territorio,
visando com isso, a obtencdo de maiores rendimentos a partir dos ditos fundos de
investimentos.

A nosso ver, a atuacido das TIMO’s em territérios latino-americanos, a exemplo do
que ocorre no Brasil, esta intrinsecamente relacionada, portanto, a dinamica de transferéncia
de valor no contexto de financeirizagdo. As TIMO’s atraem investidores que buscam
maximizar retornos financeiros através do monocultivo de arvores para produgao de papel,
celulose e outros produtos. Essa “légica” resulta na transferéncia de valor e o territério é um
grande trunfo para as corporacdes e investidores internacionais. Isso porque, a produgao e o
manejo “florestal” se tornam uma atividade extrativa que prioriza o lucro, de modo que o
territorio e seus “recursos” sdo usados para beneficio de um pequeno grupo de investidores

internacionais. No MS, as TIMO’s que atuam no setor da eucaliptocultura, ao controlar

27 Para Dias (2021), o padrao de reproducgéo do capital da América Latina, além de ser primario-exportador e
especializado, também constitui-se como uma plataforma de valorizagao ficticia e financeira. Na viséo dele, ha
uma relagdo de “simbiose” entre a financeirizagdo com a reprimarizacdo da pauta exportadora e
desindustrializagéo.

2 Ainda que esse processo ocorra em outras regides ou paises “desenvolvidos” - enquanto tendéncia -, vale
ressaltar que a “periferia”, isto é, as economias dependentes, resguardam marcas e desvantagens histoéricas
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fragbes do territério, seguem justamente essa logica mercantil, ao conseguirem se utilizar de
estratégias que possibilitam aos capitais internacionais se apropriarem do (mais)valor.

As TIMO’s cumprem um papel significativo tanto no que se refere a reprodugéo do
capitalismo dependente no MS, como dos capitais “centrais”, pois assume um papel de
mediador importante na nova “fase” do processo de acumulagao e, por conseguinte, da
transferéncia e apropriagao de valor a partir da gestdo de investimentos em terra, madeira,
celulose e papel a partir da territorializagdo do agronegécio neste estado. O objetivo
principal é o retorno lucrativo propiciado pelo uso e controle territorial na “periferia” do capital
mundial.

Ademais, o avanco do agronegécio de eucalipto no leste do Mato Grosso do Sul
materializa uma geografia da superexploragdo na qual a transferéncia de valor e os
processos de financeirizagdo se entrelagam, convertendo terra e trabalho em instrumentos
de lucro e expropriacdo. Sob o dominio dos TIMO'’s, a tendéncia é que o territério local deixe
de ser um espago de vida e passe a se tornar um “ativo”, em que as plantacdes de
“florestas” sdo meramente cifras e o solo e a agua “patrimdnios financeiros” de terceiros.

A transferéncia de valor no contexto da “financeirizacdo” do agronegécio do
eucalipto no Mato Grosso do Sul onde operam as TIMO’s revela, assim, a dinamica brutal de
reconfiguracdo territorial posta pelo desenvolvimento capitalista, onde a légica financeira
tende a se sobrepor as necessidades locais, subjugando o espago a uma logica de
acumulacéo e valorizagao travestida de “desenvolvimento”.

Assim, a América Latina continua imersa em um ciclo de transferéncia de valor que
nutre as engrenagens do capitalismo mundial, em uma relagdo de dependéncia intensificada
pela “financeirizacdo” e pelas grandes corporagdes transnacionais (TIMOQO's) que, a servigo
do capital, redesenham as paisagens e os modos de vida locais, como vem ocorrendo no
leste do Mato Grosso do Sul. O agronegécio de eucalipto € o controle territorial neste estado
reflete, como espelho invertido, um capitalismo cada vez mais predatério que drena a
rigueza, a biodiversidade e o excedente produzido, que é apropriado e usufruido por
personificagdes do capital ficticio e especulativo que parasitam a esfera financeira.

Esses elementos, embora sejam apresentados como motores de desenvolvimento,
sobretudo pela média local, carregam em si uma ferida histérica nunca cicatrizada, que ¢é a
continua transferéncia de valor a partir de um territério dominado pelo latifundio. A
reproducdo do agronegécio de eucalipto no MS se soma a esse processo, pois ali a
concentracao da terra persiste como mais uma das formas de extrair excedente. Se a terra,
no MS, tornou-se uma mercadoria, o territério passa, nesse momento, por uma nova
transformacgao, configurando-se como uma abstragédo sob o dominio de forgas que, diante

do processo de “financeirizagdo”, tornam-se cada vez mais alheias ao solo que exploram.
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Em suma, a dindmica da transferéncia de valor da América Latina para os centros
do capitalismo mundial - vista aqui a partir do avango do agronegdcio via TIMO’s - nao se
limita aos circuitos obscuros da “financeirizacdo”, mas se adensa em processos de
expropriacdo complexos e historicos, cuja expressao atual verifica-se a partir do complexo
de eucalipto, celulose e papel e sua relagao com o capital ficticio e especulativo. A expansao
das TIMOs neste setor no leste do Mato Grosso do Sul exemplifica a metamorfose do capital
no territorio, onde as paisagens e as comunidades locais se entrelagam em uma espiral de
acumulacao que tensiona o préprio sentido do pertencimento e da soberania em fungao de
um modelo de producédo voltado para a exportacdo. Nesse movimento, o controle territorial
se torna ndo apenas um exercicio econdmico, mas uma forma de alienagdo cultural e
ecologica, onde a terra é “sequestrada” de seu tempo e identidade, drenada de seu futuro
em um processo que viola sua fungdo social em prol de suprir a acumulacido de capital e
uma classe que parasita a “periferia”. Esse quadro revela que o territorio sul-mato-grossense
nao é apenas o substrato da producdo, mas um sacrario de valor que, continuamente,
alimenta as engrenagens distantes da acumulagéo.

Nesse contexto, as palavras de Eduardo Galeano e Manuel Bandeira continuam
atuais e parecem traduzir a condicdo em que se encontra o territério do leste do Mato
Grosso do Sul sob a hegemonia do agronegdécio de eucalipto financeirizado. Para Galeano:
“As veias abertas da América Latina continuam a verter seu sangue para irrigar as terras
mais distantes”. Ao mesmo tempo, ressoam as palavras de Manuel Bandeira em “O Bicho”,
transmutadas em cada hectare para a producao de eucalipto: “[...] foi ver o que ainda

restava do valor espremido da terra, mas era sé fome e abandono”.
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