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RESUMO: A financeiriza¢do dos mercados tem sido um importante fendmeno na discussao das novas
configuragoes do poder das grandes organizagdes. O objetivo deste trabalho € comparar rankings de
empresas institucionalmente vinculadas a Bolsa de Valores (B3) aos rankings que incluem empresas
ndo vinculadas e com desempenho econdémico similar. A partir da comparagao entre rankings obtidos a
partir das 1000 maiores empresas instaladas no Brasil. A identificagdo de uma lista com as 100 maiores
empresas presentes na B3 também proporcionou a criacdo de uma segunda lista com 348 empresas com
desempenho similar e ndo obrigatoriamente vinculadas a B3. A comparagdo entre as duas listas
possibilita discutir critérios de performatividade ¢ governanca utilizando em diferentes rankings,
verificando duas maneiras distintas de configuracdo do poder para o caso do capitalismo brasileiro
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RANKING OF ECONOMIC POWER: A STUDY ON 100 COMPANIES OF THE STOCK
EXCHANGE (B3)

ABSTRACT: The financialization of markets has been an important phenomenon in the discussion of
the new power configurations of large organizations. The aim of this paper is to compare rankings of
companies institutionally linked to the Brazilian Stock Exchange (B3) with rankings that include
non-linked companies with similar economic performance. This study compares rankings obtained from
the 1,000 largest companies operating in Brazil. Identifying a list of the 100 largest companies listed on
B3 also led to the creation of a second list of 348 companies with similar performance but not necessarily
linked to B3. The comparison between the two rankings allows for a discussion of performativity and
governance, identifying two distinct ways of power configuration in Brazilian capitalism.
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INTRODUCAO

As transformag¢des dos modelos de governanca das grandes empresas ¢ a influéncia da
financeirizagdo tem mudado os modelos de negocio, as formas de comando e controle das empresas.
Por isso, torna-se cada vez mais importante entender as transformagdes sociais que as elites dominantes
do capitalismo nacional passaram na condugdo dos grandes negocios (Bourdieu, 2005; Grun, 1999).

Os rankings de empresas sdo formas de identificacdo das elites. Partindo da nogao sobre rankings
como elementos performativos do poder (Piihringer, Maesse e Rossier, 2025), apresentamos um modelo
de comparagdo do caso da economia brasileira. Critérios como formas de origem de capital, origem de
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propriedade e a classificacdo do setor econdmico sdo elementos primarios, mas fundamentais para
compreender as visdes de mundo das empresas - as chamadas “concep¢des de controle” (Fligstein,
1990) e ajudam a justificar a ordenacgdo de rankings. O objetivo deste trabalho é comparar dois diferentes
rankings de empresas para verificar semelhangas e distingdes na configuragdo do poder economico.

Institucionalmente, as empresas vinculadas a Bolsa de Valores (B3) apresentam maior relagao
com a financeirizag¢@o. Sendo assim, foram elaborados dois rankings: o Ranking I que conta apenas com
100 empresas presentes na B3 e o Ranking 2, que incluem empresas da B3 as empresas nao vinculadas
e com desempenho econdmico similar. Utilizando o conceito de concepgdes de controle (Fligstein,
1990), foram levantados alguns critérios como desempenho, propriedade, origem e setores economicos
de modo a discutir se a influéncia financeira mudou a visdo de mundo dominante na preservacao e nas
disputas por posi¢des de poder do topo econdmico.

MATERIAL E METODOS

A coleta de dados foi feita inicialmente a partir da revista Valor (2024). Através dessa publicaggo
¢é possivel ter acesso as 1000 maiores receitas liquidas obtidas pelas empresas brasileiras no ano de 2023.

Utilizando a literatura corrente sobre poder econdmico, foram selecionadas as 100 maiores
empresas ligadas a B3 (Bolsa, Brasil, Balcao). Essas empresas sao consideradas como de capital aberto.
Ao mesmo tempo foi criada uma segunda lista mais abrangente, que além das 100 maiores empresas
ligadas a B3, com vinculo institucional financeirizado, foram incluidas as empresas de capital fechado
brasileiras e as empresas subsididrias das multinacionais estrangeiras. A Tabela 1 abaixo resume essa
composigao:

TABELA 1. Critérios de Elabora¢do dos Rankings.

Ranking 1 Ranking 2

N° de Individuos 309 100

Participantes da B3; Cias Fechadas e

Participantes Subsidiarias Multinacionais

Apenas os participantes da B3

Fonte: Elaboragdo propria

A partir da composigao das listas, foram elegidos trés critérios de desempenho econdmico das
empresas instaladas no Brasil: O perfil do desempenho econdmico, a origem dos capitais das empresas
e 0s setores econdmicos, para fazer uma comparagdo entre a lista de empresas inscritas € ndo inscritas
na B3, de modo a identificar diferengas em seus perfis de visdo de mundo baseadas em concepgoes de
controle.

A partir da técnica de prosopografia (Lunding et al., 2020), as empresas foram organizadas em
duas planilhas: (i) a planilha “Ranking 1” que abrange as 309 empresas selecionadas e a planilha
“Ranking 2” que restringe as 100 maiores presentes na B3. Nessas planilhas, as organizagdes foram
dispostas em linhas, e as variaveis identificadoras dos perfis em colunas, resultando em uma matriz
prosopografica. As varidveis foram posteriormente categorizadas segundo sua frequéncia e semelhanca
entre as modalidades analisadas.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Para o Ranking 1, que contém as empresas de capital aberto, fechado e empresas internacionais
ndo listadas na B3, os resultados revelaram maior concentragdo de empresas nacionais (74%) e 26% das
empresas internacionais. Entre as empresas nacionais correspondendo a de capital fechado nacionais
correspondem a nimero de 134 empresas. Ja as internacionais correspondem a 105 empresas, sendo que
as nao listadas na B3 correspondem a 94. Quanto ao perfil de propriedade, apenas 12 empresas (3,88%)
eram publicas, enquanto 96,12% eram privadas. Ja entre os setores econdmicos foi possivel agregar os
diferentes tipos de producdo nas seguintes categorias: 42 empresas pertencentes ao setor do
Agronegoécio, 51 empresas no setor de Comércio (Varejo e Atacado), 55 empresas no setor de Energia
(Distribuicdo de Energia Elétrica, Petroéleo e Gas e Bioenergia), 100 empresas do setor Industrial
(Alimentos, Mineragdo, Quimica, Farmacos, Medicamentos, Cosméticos, Veiculos, Metalurgia,
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Siderurgia, Celulose e Papel, Calcados e Vestuario) e por fim, o Setor de Servigos que conta com 61
empresas dos segmentos de Telefonia, Transporte, Servigos Publicos, Educagdo, Médicos e Atividades
de Finangas. De acordo com com o conjunto de frequéncia dominante, empresas nacionais, privadas do
segmento industrial

Para o Ranking 2, para as empresas exclusivas na B3, verificou-se a predominéancia de 89% de
empresas nacionais, em contraste com os 11 % de multinacionais estrangeiras. Essas empresas sdo
oriundas da Europa (Espanha, Franca, Holanda, Luxemburgo, Portugal e Italia), América Latina (Peru),
além de representantes dos EUA e Australia. Em relagdo a propriedade, 96 % sdo empresas privadas (e
privatizadas) como Embraer, Claro, Telefonica e apenas 4 % publicas, entre elas Petrobras, Copel,
Celesc e Copasa. Entre os setores produtivos, destacaram-se: 17 empresas relacionadas no setor de
comércio (Atacadista, Varejista e Moda), 22% do setor de Energia (Distribuigao de Energia Elétrica,
Bioenergia e Petroleo e Gas), 30% do setor industrial (Alimentos, Celulose, Eletroeletronica, Mecanica,
Veiculos e Pecas, Quimica e atividades de mineragdo) e por tltimo o setor de servigos, que corresponde
a 31% (Servigos Publicos, Imobiliarios, Médicos, Transporte ¢ Telefonia). Neste caso pode-se dizer que
empresas nacionais, privadas e do setor de servicos sdo majoritarias, como as empresas Oi, Azul,
Localiza, Rede D’Or, Sabesp, entre outras). Ao mesmo tempo, as empresas publicas, internacionais e
de setores menos frequentes ndo fazem parte das listagens. Sdo exemplos menos frequentes empresas
como Petrobras (publica, nacional e do setor energético), que possuem posi¢do de numero 1 do ranking
do Valor (2024).

Comparando-se as duas listas, nota-se que ha diferencas entre os perfis dominantes dos
rankings. Apesar do dominio predominante de empresas nacionais privadas nos dois rankings, entre os
setores econdmicos, o perfil industrial do Ranking 1 perdeu peso em relagdo ao setor de servigos do
Ranking 2. Entretanto, o nimero de setores que aparece no ranking 1 ¢ maior do que no ranking 2, o
que aponta para uma visao de negocios mais diversificada em termos setoriais. No conjunto mais amplo
que envolve a lista geral com 309 empresas, foi possivel observar uma natureza mais industrial em
relacdo a presenca de empresas industriais € do agronegodcio, setores relevantes para a economia
nacional e que ndo estdo presentes na Bolsa de Valores (B3) com o mesmo peso relativo entre as
empresas de elites.

De modo geral, os resultados apontam para concepcdes de controle distintas. Isso significa que
as posicoes dos agentes de elites também sdo relativas, a partir do momento que se leva em consideracao
formas de rankings performativos diferentes. Nesse sentido, a institucionaliza¢do da B3 como um
critério de financeirizagdo aponta para distingdes diferentes entre concepgdes de controle. Ao se levar
em conta a frequéncia das categorias como um fator de dominéncia, isso influencia o desenho das
disputas pela manutencdo do poder, conforme discutido na teoria bourdieusiana (Bourdieu, 2005).

CONCLUSOES

A literatura sobre rankings pode ser um importante instrumento para diagnosticar gaps no tema
sobre concepgoes de controle. Nesse caso, as listas abrem discussdo para diferengas de configuracao
dos perfis para a identifica¢do das elites empresariais da economia brasileira. Os resultados mostram
eventuais mudancgas na configuragdo dos perfis performativos na comparacdo entre rankings. Listas
mais amplas, ndo apresentam mudangas radicais, porém apresentam mudancas significativas na
composi¢ao dos setores estratégicos para a economia. Isso ndo afirma que industria e agronegocio, por
exemplo, por ndo ter um peso tdo significativo na lista da B3, ndo sejam financeirizados. Apenas
apontam que critérios de governanca corporativa sd3o provavelmente distintos na manutengdo das
posicdes de poder.

Desse modo, a pesquisa abre possibilidades de analise de critérios institucionais orientados por
governanga corporativa para comparar rankings a partir da nog¢do de concepgdes de controle financeiro
e pelas disputas de poder. Por isso, novos testes com rankings podem incluir outros agentes, como
empresas financeiras, nacionais e internacionais, o que possibilita novas comparagdes de desempenho
a partir da concepgdo de controle financeiro. E importante reforcar que este estudo reconhece suas
limitacdes e a necessidade de avangar nesta comparagdo. Apesar de simplificagdes no uso de categorias
como origem do capital (nacional e internacional), formas de propriedade (publico e privada) ou de
setores econdmicos genéricos, o aprofundamento dessas variaveis com categorias mais profundas -
como os agentes ¢ instituigdes das propriedades, por exemplo - podem trazer elementos mais sutis sobre
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os regimes de governanga, o que possibilita ampliar a discussdo das distingdes de concepgdes de
controle em rankings.
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