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RESUMO

SILVA, Felipe Marques e. Financeirizagdo e ascensdo das plataformas: Um estudo de caso.
2024. Dissertacdo (Mestrado Programa de Po6s-Graduacdo em Administracdo Sorocaba -
PPGA) — Universidade Federal de Sdo Carlos, Sorocaba, 2024.

A financeirizacdo da economia é um processo observado desde as Ultimas décadas do século
XX e introduziu a dindmica dos mercados financeiros onde antes ndo existiam, alterando a
I6gica da gestdo da cadeia de suprimentos das organizacfes. Essas caracteristicas, associadas
aos avancos tecnoldgicos, contribuiram para a ascensdo de empresas como Amazon, Facebook,
Google e Uber que criaram estruturas online que permitem uma ampla gama de atividades
humanas, promovendo mudangas radicais na forma como trabalhamos, socializamos, criamos
valor na economia e competimos pelos lucros resultantes. O entendimento de como funcionam
e das novas dindmicas trazidas por essas organizacgdes sob a 6tica da financeirizagdo pode trazer
implicacdes importantes para a academia e sociedade. Desta forma, o objetivo desta dissertacéo
de mestrado foi explorar a dinamica da financeirizagdo no contexto de emergéncia e ascensao
das empresas de plataformas, focando nas implicacbes nos contextos organizacional,
econdmico e social. Para isso, realizamos uma revisao sistemética da literatura seguindo os
direcionamentos do guia PRISMA e analise lexical com o uso do software iramuteq para
caracterizacgéo da literatura que abordou os temas de financeirizagao e empresas de plataforma;
e elaboramos um estudo de caso Unico para observar o processo de financeirizacdo da empresa
Uber. A revisdo sistematica e andlise textual dos resumos dos documentos que compuseram a
amostra, foram identificadas 4 classes com os principais temas abordados na literatura:
Shareholder Value e Capitalismo de Dados; Plataformas e Gentrificagcdo; Sharing Economy,
Neoliberalismo e Trabalho nas plataformas e Plataformas e Poder. No estudo de caso sobre a
Uber exploramos indicadores trazidos anteriormente por outros autores e novos indicadores
caracteristicos das plataformas: Comparacdo entre as fontes de lucratividade; Composicédo
Acionéaria e Aquisi¢des Acionarias; Fusdes e Aquisi¢des; Origem dos dirigentes; Pagamento de
CompensacOes aos Executivos; Pagamento de Dividendos aos Acionistas; Salarios dos
Funcionarios; Emprego; Influéncia do Capital de Risco e Estrutura Fiscal. Os resultados
evidenciaram que a Uber apresenta caracteristicas tipicas do que a literatura apresenta sobre a
financeirizacdo, no entanto, apresenta também outros aspectos importantes que fogem das
tendéncias que se destacaram em pesquisas anteriores, como o investimento paciente dos
capitalistas de risco na empresa. Observamos também que a estrutura de financeirizacao
adotada pela empresa parece ser o principal aspecto responsavel pelos desequilibrios e
desigualdades sociais e econémicas observadas em sua estrutura e que distorcem seu discurso
de insercdo na economia compartilnada. Entendemos que a exploracdo desse fendmeno é
imprescindivel pelas as areas de estudo da sociologia econdmica, que pode ter em suas
referéncias, metodologias e abordagens o ferramental capaz de desvendar as especificidades e
nuances trazidas pelas plataformas e sua operagéo a partir da financeirizacéo.

Palavras-chave: Financeirizagéo; Plataformizacdo; Uber; Economia compartilhada;



ABSTRACT

SILVA, Felipe Marques e. Financialization and the rise of platforms: A case study. 2024. Thesis
(Master's Program in Administration Sorocaba - PPGA) — Federal University of Sdo Carlos,
Sorocaba, 2024.

The financialization of the economy is a process observed since the last decades of the 20th
century and has introduced the dynamics of financial markets where they did not exist before,
altering the logic of supply chain management of organizations. These characteristics,
combined with technological advancements, have contributed to the rise of companies such as
Amazon, Facebook, Google, and Uber, which have created online structures that enable a wide
range of human activities, promoting radical changes in how we work, socialize, create value
in the economy, and compete for resulting profits. Understanding how these organizations
function and the new dynamics brought about by financialization can have important
implications for academia and society. Thus, the aim of this master's thesis was to explore the
dynamics of financialization in the context of the emergence and rise of platform companies,
focusing on implications for the organizational, economic, and social contexts. To achieve this,
we conducted a systematic literature review following the PRISMA guidelines and lexical
analysis using the iramuteq software to characterize the literature that addressed the topics of
financialization and platform companies. Additionally, we conducted a single case study to
observe the financialization process of the Uber company. The systematic review and textual
analysis of the abstracts of the documents that comprised the sample identified 4 classes with
the main themes addressed in the literature: Shareholder Value and Data Capitalism; Platforms
and Gentrification; Sharing Economy, Neoliberalism, and Labor on platforms; and Platforms
and Power. In the case study on Uber, we explored indicators previously brought by other
authors and new indicators characteristic of platforms: Comparison between sources of
profitability; Ownership composition and share acquisitions; Mergers and acquisitions; Origin
of executives; Executive compensation payments; Dividend payments to shareholders;
Employee salaries; Employment; Influence of Venture Capital; and Tax structure. The results
showed that Uber exhibits typical characteristics of what the literature presents about
financialization; however, it also presents other important aspects that deviate from trends
highlighted in previous research, such as patient investment from venture capitalists in the
company. We also observed that the financialization structure adopted by the company seems
to be the main aspect responsible for the social and economic imbalances and inequalities
observed in its structure, distorting its discourse of integration into the sharing economy. We
understand that the exploration of this phenomenon is essential for the fields of economic
sociology, which may have in its references, methodologies, and approaches the tools capable
of unraveling the specificities and nuances brought by platforms and their operation from
financialization.

Keywords: Financialization; Platformization; Uber; Sharing economy;
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

1.1.1 A Ascensdo da Financeirizacédo

Diversos acontecimentos ocorridos nas Ultimas décadas do seculo XX e inicio do século
XXI promoveram mudancas estruturais nas economias politicas avancadas, alterando a l6gica
da economia industrial e o funcionamento interno da sociedade democratica (VAN DER
ZWAN, 2014). Cronologicamente, destacam-se na ordem econémica: (i) A crise gerada pela
queda da rentabilidade das grandes empresas americanas na década de 1970 (DOBBIN; JUNG,
2010); (ii) A disseminacao de politicas de cunho neoliberal a partir dos anos 1980 (KOTZ;
MCDONOUGH, 2010); (iii) A desregulamentacdo financeira nos anos 1990 (BONEN, 2008)
e (iv) A emergéncia e difuséo de novas tecnologias de informagéo, comunicacgdo e conexao a
partir dos anos 2000 (DEDRICK; GURBAXANI; KRAEMER, 2003). A financeirizagdo surge
neste contexto, relacionando-se ao crescimento da logica financeira que fomentou novas
percepcOes sobre o espaco organizacional (KRIPPNER, 2005; LAPAVITSAS, 2011)

De acordo com Krippner, (2005) baseando-se em Arrighi (1994), a financeirizagao pode
ser definida como um padréo de acumulag&o no qual os lucros se acumulam principalmente por
meio de canais financeiros, e ndo por meio do comércio e da producdo de mercadorias.
Lapavitsas, (2011) aponta que o termo financeirizacdo refere-se a ascensdo das atividades
financeiras em detrimento a producédo e que foi refletida pela crise de 2007-2009. Segundo este
autor, a financeirizacdo representa uma transformacao sistémica das economias capitalistas com
trés caracteristicas distintas: as grandes corporacdes adquiriram habilidades financeiras
préprias, tornando-se independentes dos bancos; em consequéncia, 0s bancos se transformaram,
voltando-se para a mediagéo de transagdes em mercados abertos, ganhando assim com taxas,
comissdes e lucros comerciais, passando também a atuar conjuntamente aos individuos com a
oferta de empréstimos e manuseio de ativos financeiros; por ultimo, os trabalhadores tornaram-
se cada vez mais envolvidos com o sistema financeiro, tanto no que diz respeito a tomada de
empréstimos quanto a manutencao de ativos financeiros.

Van Der Zwan, (2014) apresenta trés abordagens distintas para a financeirizagdo na
literatura: a emergéncia de um novo regime de acumulagéo, a ascendéncia da orientagdo para o
valor do acionista e a financeirizagdo da vida cotidiana.

A primeira abordagem ampara-se em autores como Krippner e Arrighi que classificam
a financeirizagcdo como uma fase recorrente do capitalismo e que ocorre durante um periodo de

transicdo hegemdnica em que as elites capitalistas enfrentam a competigéo internacional com a
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transferéncia dos investimentos das atividades produtivas para as financeiras (ARRIGHI, 2010;
KRIPPNER, 2005).

A segunda abordagem apresentada pela autora contém estudos que examinam a
ascendéncia da orientacdo de valor para o acionista como um principio norteador das
organizagOes. Desta forma, a principal diferenca entre a empresa financeirizada para a
tradicional da era industrial, é que os ganhos financeiros de suas opera¢des ndo sao reinvestidos
em sua estrutura produtiva e sim distribuidos aos acionistas (LAZONICK; O’SULLIVAN,
2000).

Por Gltimo, a terceira abordagem apresentada pela autora é a financeirizacdo do
cotidiano, e relaciona-se com a ascenséo do cidadéo investidor. Os estudiosos dessa abordagem
apontam que financeirizacdo do cotidiano € proporcionada pelos desenvolvimentos
tecnoldgicos e institucionais do século XX e também pela construcdo de narrativas e discursos
que enfatizam a responsabilidade individual juntamente com a assunc¢éo de riscos e avaliacdo
calculista na gestdo financeira (DAVIS, 2009; MARTIN, 2002).

De toda forma, a ascensdo da financeirizacdo introduziu a dindmica dos mercados
financeiros onde antes ndo existiam, e como consequéncia trouxe mudancas sociais
generalizaveis: a transformagao do setor empresarial, 0 aumento da desigualdade e 0s novos
meios e alvos do ativismo dos movimentos sociais (DAVIS; KIM, 2015). O modelo de
empresas consolidadas do seculo XX, como a General Motors, que empregava e fornecia
beneficios para um grande nimero de trabalhadores em uma variedade de niveis de qualificacdo
e renda fracassou. A revolucdo dos acionistas transferiu o poder de empresas consolidadas e
gerentes poderosos para investidores e analistas de valores mobiliérios, transformando a
empresa classica de meados do século passado em uma “rede de empresas”, em que a principal
métrica de sucesso é o preco das acles (DAVIS, 2009; RAHMAN; THELEN, 2019).

Nesta condicdo em que o valor para o acionista se tornou a principal razdo de seu
funcionamento, as empresas passaram a adotar diversas acdes a fim de atingir suas projecoes
de lucro, como terceirizagédo, remocéo de ativos e redugdo de méo de obra, operando segundo
a metafora do nexo de contratos proclamada pelos economistas-financistas Jensen; Meckling
(1976) (BRYCE; USEEM, 1998; RAHMAN; THELEN, 2019).

Diante desta ldogica, o mercado financeiro passou a gerir todos os demais
empreendimentos do capital, subordinando toda a esfera produtiva e impondo mudancas
dréasticas que resultaram em um novo modo de trabalho e de vida pautados principalmente na
flexibilizag&o e precarizacgdo do trabalho (ANTUNES, 2018). Neste contexto, na maioria dos

governos, o Estado atua como um gestor dos interesses dessas empresas, pautando-se pela
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desregulamentacdo dos mercados, principalmente o financeiro e o de trabalno (ANTUNES,
2018).

A desregulamentacdo econdmica observada nas ultimas décadas do século XX nos
Estados Unidos e Inglaterra, por exemplo, impulsionaram mudancas importantes, que
reduziram o controle sobre o capital e tornaram irrestritas e mais atrativas as finangas de curto
prazo. Essas mudangas tornaram o ambiente organizacional das empresas mais sensivel a
influéncia do mercado de capitais (BONEN, 2008; SALTORATO; BENATTI, 2018).

O processo de financeirizacdo se alinha a outras atividades importantes e que se
destacam nas acOes das empresas para aumentarem sua acumulagdo financeira como: elisdo
fiscal, a internacionalizacéo da producéo, a reorientacéo de atividades e as fusdes e aquisi¢oes
(RABINOVICH, 2019). Atualmente € possivel observar, por exemplo, empresas como
Amazon, Google e Facebook, promoverem praticas contabeis “criativas” a fim de diminuir sua
carga fiscal. Algumas delas, como Amazon e Apple, consideram préticas de evasdo fiscal como
uma vantagem competitiva de seus modelos de negécios (BROU et al., 2021).

As fusbes e aquisicdes sdo outro fendmeno observado nas empresas ao buscar maior
concentracdo de mercado. Ndo esta diretamente relacionado a financeirizacdo, mas a fortalece,
uma vez que permite a concentracdo da propriedade em menos mé&os, concentrando, desta
forma, o poder de decisdo e o montante de dividendos que serdo pagos e acOes que Serdo
recompradas em menores circulos de decisdo (DO CARMO, 2020). Além disso, estas decisdes
de fus@es e aquisi¢des estdo diretamente relacionadas com decisdes estratégicas relativas a linha

de negocios que uma empresa deve seguir para aumentar seu valor (YANG; NAM; KIM, 2018).

1.1.2 O advento da economia de plataforma

Os desenvolvimentos tecnoldgicos ocorridos desde a década de 1990, como a internet, a
computacdo em nuvem, big data, internet das coisas e a popularizacdo de computadores e
dispositivos mdveis, promoveram evolucBes importantes nas organizaces globais,
contribuindo para a ascensédo da economia de plataforma (XUE; TIAN; ZHAO, 2020).

O advento da empresa de plataforma coincidiu com a crise de 2008, que facilitou a
expansdo dessas empresas ao criar um grupo pronto de trabalhadores que poderiam ser
combinados com consumidores em busca de valor. Desde entdo, experimentaram um rapido
crescimento e agora abrangem diversas transacfes econdmicas mediadas digitalmente
envolvendo a troca de bens e servigos (VALLAS; SCHOR, 2020).

Atualmente as organizacGes inseridas neste modelo de plataforma, substituiram as

empresas do modelo anterior, que se baseavam na competicdo de precos entre produtores de
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produtos relativamente semelhantes, apresentando novas maneiras de criar e capturar valor,
fazem-no principalmente através da sua capacidade de extrair e aproveitar imensas quantidades
de dados de formas que Ihes permitem operar como intermediarios criticos e criadores de
mercado (RAHMAN; THELEN, 2019).

Neste contexto, empresas como Amazon, Etsy, Facebook, Google, Salesforce e Uber se
destacaram, criando estruturas online que permitem uma ampla gama de atividades humanas,
promovendo mudancas radicais na forma como trabalhamos, socializamos, criamos valor na
economia e competimos pelos lucros resultantes (KENNEY'; ZYSMAN, 2016).

A Economia de Plataforma representa um dos nucleos da Economia Compartilhada e
também pode ser definida como um conjunto de iniciativas que intermediam trocas
descentralizadas entre pares por meio de plataformas digitais (ACQUIER; DAUDIGEOS;
PINKSE, 2017). A Economia Compartilhada se baseia no conceito de Consumo Colaborativo,
e foi impulsionada pelos avancgos das tecnologias de informagéo e comunicagéo (TICs), com a
ideia de se aliviar problemas sociais como hiperconsumo, poluigédo e pobreza (HAMARI,;
SJOKLINT; UKKONEN, 2016). No entanto, enquanto alguns autores enquadram essas
plataformas como uma oportunidade econdmica; uma forma de consumo mais sustentavel; e,
um caminho para uma economia descentralizada, equitativa e sustentavel, outros destacam que
essas empresas vém trilhando caminhos distintos ao criar mercados ndo regulamentados,
reforgando paradigmas neoliberais e ao se estabelecer como um campo incoerente de inovagéo
(MARTIN, 2016).

As guestdes relacionadas ao trabalho vém sendo muito abordadas nos estudos sobre as
empresas de plataforma, pois apresentam mudancas gerenciais importantes em relacdo ao
modelo tradicional (LEE et al., 2015). Nelas, a gestdo do trabalho se d& principalmente por
algoritmos - de aplicativos, sites, softwares - que Sa0 recursos essenciais para 0 Seu
funcionamento, sendo responsaveis pela alocacédo, otimizacao e avaliacdo do trabalho (LEE et
al., 2015; WOOD et al.,, 2019). Além disso, nessas organizagdes os trabalhadores sdo
caracterizados como empreendedores - o que da legitimidade ao status de contratado
independente — que podem usufruir de autonomia e flexibilidade, ao mesmo tempo em que
recebem suporte organizacional limitado (VEEN; BARRATT; GOODS, 2020). Esse discurso
neoliberal, baseado principalmente nos conceitos de economia compartilhada, fomenta as
expectativas dos trabalhadores que justificam e normalizam trabalhos muitas vezes
precarizados (COCKAYNE, 2016).

Além disso, ao caracterizar os trabalhadores como contratados independentes, as

plataformas buscam transferir os riscos econdmicos do trabalho para os trabalhadores,
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reduzindo seus custos trabalhistas e colocando o 6nus sobre os trabalhadores para maximizar a
barganha tempo-esforco (VEEN; BARRATT,; GOODS, 2020). A transferéncia dos riscos
econdmicos aos trabalhadores também se apresenta quando para atuar nessas plataformas, os
empregados devem muitas vezes obter e usar 0 seu proprio capital (um carro para motoristas
de carona, uma propriedade para Airbnb)(ACQUIER, 2018).

Neste modelo, a empresa € ainda mais reduzida, transferindo grande parte de sua forca
de trabalho para parceiros que podem fornecer mao de obra de forma mais barata e flexivel,
além disso, também é marcada pela concentracdo de propriedade e interesse de investidores,
além de exercer mais influéncia sobre os consumidores (RAHMAN; THELEN, 2019).

Devido a essas novas caracteristicas relacionadas ao trabalho e explorada por essas
empresas, a economia de plataforma também é denominada por economia gig por alguns
autores (WOODCOCK; GRAHAM, 2020). Essas dinamicas encontradas nas plataformas
mudaram as formas anteriores de trabalho e as transformaram no que hoje é comumente referido
como “trabalho gig”, em outras palavras, empregos contingentes que acontecem através ¢ em
plataformas digitais (WOODCOCK; GRAHAM, 2020).

Outra caracteristica importante apresentada na literatura sobre as empresas de plataforma
refere-se ao elevado valor de investimento recebido por essas organizac6es de fundos de capital
de risco (JIA; WINSECK, 2018; RAHMAN; THELEN, 2019; SRNICEK, 2017,
WOODCOCK; GRAHAM, 2020). De acordo com Woodcock; Graham, (2020) em um cenario
de taxas de juros baixas e poucas oportunidades de investimentos, o excesso de dinheiro
recebido, principalmente pelo setor de tecnologia, encontrou nas empresas de plataforma, um
caminho perfeito de investimento, através do crescimento do capital de risco. Desta forma, o
desenvolvimento tecnoldgico retroalimenta a economia de plataforma como investimento, além
de fornecer as ferramentas que permitem o funcionamento destas empresas (WOODCOCK;
GRAHAM, 2020).

1.2 PROBLEMATICA

A partir do contexto apresentado, é possivel observar relagdes importantes entre a
financeirizacdo e a economia de plataforma. O modelo seguido pelas empresas plataformizadas
parece maximizar as caracteristicas da financeirizagdo, proporcionando aos proprietarios das
plataformas e seus acionistas ou investidores, condigdes ainda “melhores” para exploragdo da

mé&o de obra, remocdo de ativos e sucesso financeiro (nas plataformas, esse indicador vem a



21

partir da consolidacdo e dominio dos mercados). Essas condi¢Bes estdo promovendo grandes
transformacbes nas organizacfes e no capitalismo do século XXI (RAHMAN; THELEN,
2019).

A economia de plataforma parece estar tirando proveito do sucesso do modelo de
financeirizacdo adotado pelas organizacdes desde o fim do século passado. Alguns autores
apontam gue no momento atual da economia global, com taxas de juros baixas e poucas
oportunidades de investimento, o excedente de capital acumulado por investidores
institucionais encontrou no investimento em negdcios de plataforma, uma oportunidade para
grandes ganhos. Esta transacdo, no entanto, ocorre com a intermediacéo de empresas de capital
de risco (WOODCOCK; GRAHAM, 2020). De acordo com Peters, (2023) a ascensédo das
plataformas € uma solucdo para o acumulo de capital dos investidores, e a analise sobre seu
estagio atual e futuro através das lentes financeiras pode desafiar as nossas concepgoes sobre o
poder destas plataformas digitais.

Além desses aspectos financeiros, a economia de plataforma apresenta outras questdes
importantes que precisam ser exploradas. A literatura evidencia uma dualidade entre seus
discursos e aplica¢bes. Enquanto alguns pesquisadores apontam que ela pode impulsionar uma
economia descentralizada, equitativa e sustentavel; outros destacam que essas empresas vém
criando mercados ndo regulamentados, reforcando a ideologia neoliberal e se estabelecendo
como um campo inconsistente de inovagdo (MARTIN, 2016).

Esse aspecto é evidente em relacdo aos trabalhos nas plataformas. O modelo seguido
nessas empresas melhora a produtividade e emprega trabalhadores de um conjunto global de
mao-de-obra. No entanto, é observado que esse design, juntamente com a gestao por algoritmos
tornaram as condic¢des dos trabalhadores mais precarias: a remuneracdo é mais baixa; ndo tém
autonomia; ndo tém poder de negociacdo; a maioria das tarefas sdo simples e repetitivas e
muitas vezes ndo exigem aprimoramento das competéncias, além de ndo valorizar a
qualificacéo dos trabalhadores. Esses atributos evidenciam a necessidade de que novos debates
sejam realizados, de modo a verificar de que formas os avangos tecnologicos trazidos pelas
plataformas podem promover um melhor uso da forga de trabalho e contribuir para uma
transformac&o produtiva e desenvolvimento econémico (RANI; FURRER, 2021).

A importancia dos avancos tecnolégicos na ascensdo do modelo de plataforma também
tem sido destacada pelos académicos. Muitos estudos abordam e sugerem aprofundamentos,
por exemplo, ao potencial das plataformas para captacdo de dados, por meio das ferramentas
gue monitoram e extraem os dados das trocas e interagdo entre os usuarios. Essas caracteristicas

proporcionam a essas plataformas possibilidades de crescimento e expansdo de acordo com
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uma logica centrada em dados da centralizacdo capitalista, que faz com que busquem fusdes e
aquisices com empresas de outros setores, expandindo seu dominio e atingindo caracteristicas
de monopolios (SRNICEK, 2017).

Todas essas caracteristicas apontam para a consolidacdo de um capitalismo de
plataforma, operando a partir da financeirizacdo, que estd em constante expansdo e é central
para a economia global (SRNICEK, 2017). Isso faz com que a tematica esteja em evidéncia
também na literatura, no entanto, ainda em estagio inicial, sendo necessario a realizacdo de
estudos futuros que abordem pesquisas sociais, econdmicas e tecnoldgicas para fornecer uma
compreensdo mais holistica sobre o assunto (SUTHERLAND; JARRAHI, 2018).

Em relacdo as pesquisas sociais, hd necessidade de que estudos futuros explorem as
formas para se diminuir as desigualdades de renda e riqueza entre os atores envolvidos nessas
empresas, principalmente nos aspectos relacionados a sua gestdo corporativa (BROU et al.,
2021). Além disso, é fundamental explorar as transformacdes relacionadas a organizacdo do
trabalho nessas plataformas, e de que formas suas caracteristicas podem ser utilizadas para uma
melhoria nas atividades laborais e maiores possibilidades para o desenvolvimento dos
trabalhadores (RANI; FURRER, 2021; WOOD et al., 2019).

No contexto econdmico, Rahman; Thelen, (2019) apontam que nessas organiza¢des ha
uma grande concentracao de propriedade e influéncia entre os investidores operando em alianca
com os consumidores, além disso, destacam que essas plataformas introduzem mais um
mecanismo por meio do qual a desigualdade politica e econdmica interage. Desta forma, para
responder as desigualdades do século XXI sera necessaria uma mudanca na dinamica politica
e econdmica para que se possa abordar as concentracoes de poder e as mudancas de influéncia
que a empresa de plataforma representa. De acordo com Acquier, (2018), a compreenséo de
como essas organizacoes, que produzem efeitos tdo penetrantes na sociedade, sdo governadas
e reguladas caracterizam um campo de pesquisa urgente para ser abordado em novos estudos.

Desta forma, esta dissertacdo busca responder a seguinte questdo norteadora: Como
ocorre a dindmica da financeirizacao junto as empresas de plataforma e quais as implicacGes

deste modelo de negocios nos contextos organizacional, econémico e social?

1.3 JUSTIFICATIVA

A realizacdo desta dissertacdo é importante pois pode preencher algumas lacunas
apresentadas na segdo anterior, contribuindo desta forma para o avanco dos estudos
organizacionais e abordando temas importantes relacionados as novas dinamicas econdémicas e

sociais que surgiram a partir da ascensao das empresas de plataforma.
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No contexto econdmico, o trabalho pode trazer resultados importantes sobre o
capitalismo de plataforma, expondo suas particularidades a partir do seu processo de
financeirizacdo, podendo destacar suas caracteristicas de monopolio, aspectos relacionados a
sua expansao pela acumulacdo de informacbes e dados, além da influéncia de grandes
investidores em seus processos (RAHMAN; THELEN, 2019; SRNICEK, 2017).

O trabalho também pode trazer avangos nos estudos sobre temas sociais, principalmente
por abordar aspectos relacionados as desigualdades de renda e riqueza observadas nessas
plataformas, a transferéncia de riscos das empresas para os trabalhadores, sua influéncia na
precarizacdo do trabalho e a disseminacdo de discursos neoliberais para legitimagdo do seu
modo de operar (ACQUIER, 2018; BROU et al., 2021; COCKAYNE, 2016; VEEN;
BARRATT; GOODS, 2020).

Com relacdo a sua originalidade e inovacao, esta dissertacdo busca explorar de forma
empirica por meio de um estudo de caso, aspectos ndo abordados pela literatura sobre a
dindmica da financeirizacdo nas empresas de plataformas e sua influéncia nos contextos

organizacional, econdmico e social.

1.4 OBJETIVOS

1.4.1 Objetivo Geral

O objetivo geral da pesquisa é explorar a dindmica da financeirizacdo no contexto de
emergéncia e ascensao das empresas de plataformas, focando nas implicagfes nos contextos
organizacional, econémico e social. Para tanto sera conduzido um estudo de caso visando

atingir os objetivos especificos abaixo.

1.4.2 Objetivos especificos
e Mapear os principais temas e caracteristicas da producdo cientifica sobre a
financeirizacdo em empresas de plataformas por meio de uma revisao sistematica da literatura;
e Elaborar um estudo de caso unico sobre uma empresa de plataforma, abordando
aspectos de financeirizagdo em seu funcionamento e as especificidades de seu modelo de

negocios;

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO
O presente trabalho foi estruturado em quatro capitulos.
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Neste capitulo inicial é feita uma introducdo geral da dissertacdo, em que sao
apresentadas a contextualizacdo do tema, a problematica, as justificativas, os objetivos gerais e
especificos.

O segundo capitulo contém o artigo com a revisdo sistematica e analise lexical sobre o
tema, que buscou responder a seguinte questdo de pesquisa: Como a literatura presente nas
bases de dados SCOPUS e Web of Science aborda o processo de financeirizagdo nas empresas
de plataformas digitais?

O terceiro capitulo contém o artigo com o estudo de caso sobre a empresa selecionada,
apresentando suas dimensdes relacionadas a financeirizacdo, analise documental e de noticias
divulgadas pela midia especializada.

O quarto capitulo apresenta uma conclusao geral para a dissertacao.
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2 FINANCEIRIZACAO EM EMPRESAS DE PLATAFORMA: UMA REVISAO
SISTEMATICA E ANALISE LEXICAL

2.1 INTRODUCAO

A financeirizacdo é definida por Krippner, (2005) como um padrdo de acumulag¢do em que
0s lucros se acumulam principalmente por meio de canais financeiros, em vez de comércio e
producdo de commodities. De acordo com Lapavitsas, (2011) esse fendmeno ficou evidente
durante a crise das hipotecas subprime entre 2007-2009 e representa a transformacdo da
economia a partir de trés principais caracteristicas que se relacionam: primeiro as grandes
empresas dependem menos de bancos, adquirindo habilidades financeiras e investimentos de
mercado aberto; segundo os bancos mudaram sua atuagdo, passando a mediar transacdes em
mercados abertos, ganhando assim com taxas, comissdes e lucros comerciais, além disso, se
voltaram para os individuos, oferecendo novas possibilidades de empréstimos e manuseio de
ativos financeiros; por Ultimo, os trabalhadores tém se inserindo com o sistema financeiro, tanto
no que diz respeito ao empréstimo quanto a detencao de ativos financeiros.

Outra caracteristica importante da financeirizacdo é a doutrina cada vez mais global de que
a razdo de ser das empresas € a geracdo de valor para os acionistas (DORE, 2008;
SALTORATO, PATRICIA; BENATTI, 2017; VAN DER ZWAN, 2014). De acordo com
Dore, (2008), essa doutrina, associada a um Estado com atuacdo cada vez mais moderada e
promovendo uma “cultura de equidade”, traz diversas consequéncias sociais como aumento das
desigualdades sociais, maior inseguranca, direcionamento errado da mao de obra e eroséo da
confianca. Esse mesmo autor afirma que assim como a globalizacéo, a financeirizagdo promove
mudancas que estdo interligadas e tendem a ter consequéncias semelhantes na distribuicdo de
poder, renda e riqueza e no padrdo de crescimento econémico. Davis; Kim, (2015)
complementam que essa tendéncia torna os mercados financeiros e a Idgica das finangas uma
forca central que influencia e molda o futuro da economia e sociedade.

A dindmica voltada para a financeirizacdo e sua logica de valor para os acionistas até entéo
vigente, intensificou a reestruturacdo do trabalho nas décadas de 80 e 90, promovendo a
dispersdo espacial da producdo em busca da combinagdo ideal de habilidades e custos
(THOMPSON, 2013). Segundo Rahman; Thelen, (2019) esse processo resultou em uma firma
fissurada operada segundo a metafora do nexo de contratos proclamado pelos economistas-
financistas (Jensen; Meckling, (1976), por meio de extensas redes de franquias terceirizagéo e

reducdo de custos de méo de obra.
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Neste contexto, se d& a ascenséo das empresas de plataforma, impulsionadas pelos avangos
tecnoldgicos e financeirizagdo, surgem grandes empresas como Amazon, Etsy, Facebook,
Google, Salesforce e Uber criando estruturas online que permitem uma ampla gama de
atividades humanas, promovendo mudancas radicais na forma como trabalhamos,
socializamos, criamos valor na economia e competimos pelos lucros resultantes (KENNEY;
ZYSMAN, 2016). Poell; Nieborg; Van Dijck, (2019) definem plataformas como infraestruturas
digitais (re)programaveis que facilitam e moldam interacGes personalizadas entre usuarios
finais e complementadores, organizada por meio de coleta sistematica, processamento
algoritmico, monetizacdo e circulacdo de dados. A penetracdo de infraestruturas, processos
econbmicos e estruturas governamentais das plataformas digitais em diferentes setores
econbmicos e esferas da vida é definida por Poell; Nieborg; Van Dijck, (2019) como
plataformizacéo. Os poderes econdmico e financeiro dessas empresas ja sao evidentes, durante
a pandemia da COVID-19, por exemplo, enquanto a economia do Estados Unidos estava
devastada, empresas como Facebook e Amazon registraram lucros significativamente mais
altos em relacdo ao ano anterior (PECK; PHILLIPS, 2020).

A ascendéncia das empresas de plataforma relaciona-se com conceitos de economia
compartilhada, que surgiu como uma alternativa para a distribuicdo e obtencdo de bens e
servicos tradicionalmente fornecidos por industrias estabelecidas ha muito tempo (ZERVAS;
PROSERPIO; BYERS, 2017). No entanto, enquanto alguns autores enquadram essas
plataformas como uma oportunidade econdmica; uma forma de consumo mais sustentavel; e,
um caminho para uma economia descentralizada, equitativa e sustentavel, outros destacam que
essas empresas vém trilhando caminhos distintos ao criar mercados ndo regulamentados,
reforgando paradigmas neoliberais e ao se estabelecer como um campo incoerente de inovagéo
(MARTIN, 2016).

Outros estudos apontam que essas empresas de economia compartilhada (também
conhecidas como economia gig) inserem seus trabalhadores em um contexto de neoliberalismo
que fomenta a sensacéo de liberdade e a possibilidade de trabalhar como auténomo (BAJWA
et al., 2018; TIRAPANI; WILLMOTT, 2022). Porém, essa doutrina neoliberal, associada a
aspectos especificos das plataformas, podem ampliar as vulnerabilidades dos trabalhadores
resultando na precarizagédo de suas atividades (BAJWA et al., 2018).

Essa influéncia neoliberal observada nas plataformas, associa-se a definicdo de Braga,
(2017), que afirma que o neoliberalismo n&o seria uma renovacao do velho liberalismo, mas

uma racionalidade global de novo tipo engajada na criagdo de politicas de apoio as empresas,
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de corte dos custos trabalhistas, de desmantelamento do direito do trabalho e de estimulo ao
empreendedorismo individual (BRAGA, 2017).

Uma especificidade das empresas de plataforma, e que apoia seu contexto de trabalho, é
que a gestdo de seus trabalhadores ocorre por meio de algoritmos - de aplicativos, sites,
softwares (WOOD et al., 2019). Essa caracteristica proporciona, valida e reforca as
particularidades do trabalho nessas organizagdes, onde os trabalhadores sdo incentivados a se
verem como empreendedores, o que da legitimidade ao status de contratado independente, com
autonomia e flexibilidade, ao mesmo tempo em que recebem suporte organizacional limitado.

Além disso, ao caracterizar os trabalhadores como contratados independentes, as
plataformas buscam transferir os riscos econdmicos, reduzindo seus custos trabalhistas e
colocando o 6nus sobre os trabalhadores para maximizar a barganha tempo-esfor¢o (VEEN;
BARRATT; GOODS, 2020). A transferéncia dos riscos econdmicos aos trabalhadores também
se apresenta quando para atuar nessas plataformas, os empregados devem muitas vezes obter e
usar o seu proprio capital (um carro para motoristas de carona, uma propriedade para Airbnb)
(ACQUIER, 2018).

Todos esses topicos, apontam para a ascensdo de um capitalismo de plataforma, que opera
sob a Otica da financeirizacdo promovendo o surgimento de monopdlios digitais. Essas
caracteristicas levantam preocupacdes explicitas sobre o aumento da riqueza e da desigualdade
de renda (BROU et al., 2021). Rahman; Thelen, (2019), por exemplo, abordaram que as
empresas de plataforma transferem grande parte de sua forca de trabalho para parceiros
terceirizados, entidades legalmente distintas que podem fornecer méo de obra de forma mais
barata e flexivel, e sdo marcadas pela concentracdo de propriedade e influéncia entre os
investidores.

Kenney; Zysman, (2016) questionam os resultados que essa reorganizacdo pode transmitir
a sociedade: crescimento econdmico e um aumento na produtividade impulsionado por uma
nova geracdo de empreendedores? Ou a concentracdo de todos os ganhos nas maos daqueles
que constroem as plataformas? Além disso, essas mudancas observadas, relacionadas as
evolugBes tecnologicas, promovem a ascensdo do trabalho de plataforma, colocando esta
modalidade como um ponto de produgdo de base digital que associada a doutrina neoliberal
enraizada em seu funcionamento, desempenha um importante papel no processo de trabalho
(GANDINI, 2019; TIRAPANI; WILLMOTT, 2022).

De acordo com Acquier, (2018), a compreensdo de como essas organizacgdes, que
produzem efeitos tdo penetrantes na sociedade, sdo governadas e reguladas caracterizam um

campo de pesquisa urgente para ser explorada em novos estudos.
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Reconhecendo esse contexto, a questdo norteadora deste trabalho é: Como a literatura
presente nas bases de dados SCOPUS e Web of Science aborda o processo de financeirizacdo
nas empresas de plataforma digitais? Assim, 0 objetivo do artigo é sintetizar resultados e
observacdes de estudo originais e outras revisdes mapeando os principais temas e caracteristicas
da producéo cientifica sobre este assunto por meio de uma revisao sistematica da literatura.

A realizacdo dessa pesquisa € importante, pois pode sintetizar temas importantes
apresentados por outros autores e que ainda precisam ser explorados pela academia de forma
conjunta (ACQUIER, 2018; GANDINI, 2019; KENNEY; ZYSMAN, 2016; RAHMAN;
THELEN, 2019). Desta forma, o estudo pode contribuir para a academia e sociedade ao
evidenciar as diferentes dindmicas proporcionadas pela ascenséo das empresas de plataformas
digitais financeirizadas em diversos aspectos da sociedade, e sua caracteristica de “reinventar”
as formas como as pessoas se deslocam, habitam, trabalham, investem e se divertem. Este
trabalho representa uma primeira tentativa de sintetizar e classificar os estudos que abordaram
as empresas de plataformas digitais sob a perspectiva da financeirizagdo, além de propor
reflexdes sobre as principais particularidades dessas organizacdes e possiveis temas de
pesquisas futuras.

O estudo esté estruturado da seguinte forma. A secdo 2 apresenta 0 método de pesquisa
utilizado para a realizacdo deste trabalho, detalhando os procedimentos seguidos a partir do
guia PRISMA de redac&o de revisdo sistematica da literatura. Na se¢do 3, sdo apresentados 0s
resultados a partir da caracterizacdo dos artigos elegiveis e analise lexical dos resumos destes
documentos. Na secdo 4 sdo feitas as discussdes dos resultados. Por fim, na secdo 5 o artigo é
concluido, com as consideracBes finais acerca dos resultados e discussdes, destacando as
implicacdes da pesquisa, suas limitagdes e direcionamentos para pesquisas futuras.

2.2 METODO DE PESQUISA

Para responder as questfes desta pesquisa, foi adotada a abordagem de uma revisédo
sistematica da literatura (THOME; SCAVARDA; SCAVARDA, 2016; TRANFIELD;
DENYER; SMART, 2003). Este meétodo possibilita aos autores desenvolver novos
conhecimentos com maior rigor metodoldgico, maior confiabilidade e menor viés no
levantamento de informacdes e resultados, permitindo sua utilizacdo para novos estudos e
analises (TRANFIELD; DENYER; SMART, 2003).

A RSL permite 0 mapeamento e avaliacdo dos principais estudos acerca de um tema e com

isso destaca 0s pontos e questdes chave de uma pesquisa, proporcionando dessa maneira, 0
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desenvolvimento de uma base de conhecimento (TRANFIELD; DENYER; SMART, 2003). De
acordo com Thomé; Scavarda; Scavarda, (2016), a RSL pode ser conduzida tanto para areas de
novas pesquisas quanto para areas de pesquisa ja estabelecidas. Suas trés principais
caracteristicas sdo: Estrutura, Abrangéncia e Transparéncia (HIEBL, 2021).

Neste contexto, o método de reviséo sistematica aplicado baseia-se no Preferred Reporting
Items for Systematic reviews and Meta-Analyses (PRISMA) (PAGE et al., 2021). As diretrizes
indicadas neste guia possibilitam aos pesquisadores a elaboracdo de revisdes sistematicas mais
transparentes, completas e precisas, facilitando a tomada de decisdo baseada em evidéncias
(PAGE et al., 2021). Esse método tem sido amplamente utilizado na &rea da saude (XIONG et
al., 2020), mas atualmente também ¢é utilizado em outras areas do conhecimento, como:
Ciéncias Sociais (MENSAH, 2019); Engenharias (RYBARCZYK; ZALAKEVICIUTE, 2018);
Administragdo (D’EUSANIO; ZAMAGNI; PETTI, 2019) e Financas (NGAMABA et al.,
2020). Na figura 1 € apresentado o fluxograma que contém trés etapas principais para selecdo
dos estudos da revisao sistematica: (1) Identificacdo, (2) Triagem e (3) Inclusdo. Esse processo
compde um dos itens abordados pelo relatério PRISMA.

Na identificacdo, a partir da questdo de pesquisa apresentada, foram definidas as bases de
dados a serem utilizadas, os critérios de inclusdo e exclusdo e o refinamento das palavras da
expressdo de busca com o apoio do software VOSviewer (VAN ECK; WALTMAN, 2010). As
bases de dados selecionadas foram a Web of Science (WOS) e a SCOPUS, que estdo entre as
bases de dados académicas mais utilizadas e reconhecidas na academia (HARZING,;
ALAKANGAS, 2016). O refinamento da expressdo de busca, resultou na seguinte expressao:
(financialization OR financialisation OR neoliberalism) AND (platform* OR *'sharing
economy'* OR ""gig economy"").

A conducdo da revisdo foi feita com o auxilio do aplicativo RAYYAN, um aplicativo
gratuito para web e dispositivos moveis, que ajuda a agilizar a triagem inicial de resumos e
titulos usando um processo de semi automacdo, incorporando um alto nivel de usabilidade
(OUZZANI et al., 2016). Ao buscar a expressao de busca encontrada, apos seu refinamento,
em titulo e resumo, foram encontrados 141 artigos na WOS e 199 na SCOPUS. Nos filtros da
base, foram selecionados apenas artigos e revisdes de periddicos, retornando 130 artigos na
WOS e 157 na SCOPUS. Com o auxilio do aplicativo web e mobile RAYYAN, foi possivel
identificar 116 artigos em duplicidade. Os outros 171 passaram pelo processo de leitura dos
titulos e resumos, nesta etapa, 104 artigos foram excluidos por ndo abordarem a financeirizagdo

em empresas de plataforma.
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Os 67 artigos restantes foram lidos na integra. Ap0s a leitura, mais 33 foram excluidos por
ndo abordarem a financeirizacdo em empresas de plataforma e 8 foram excluidos por falta de
acesso. Desta forma, 26 artigos foram elegiveis para a sintese dos dados. O processo descrito

acima pode ser observado na figura 1.

Figura 1 — Fluxograma busca e selecdo dos estudos para revisdo sistematica
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Fonte: Adaptado das diretrizes PRISMA (https://www.prisma-statement.org//PRISMAStatement/FlowDiagram)

Apbs leitura dos artigos elegiveis, sera realizada a analise textual com apoio do software
livre IRaMuTeQ (interface R for the multidimensional analysis of the text and the
questionnaires) versdao 0.7 alpha 2 desenvolvido pelo pesquisador Pierre Ratinaud
(RATINAUD, 2009).

A analise textual serd conduzida por meio do método de Reinert de analise lexical
utilizando o software IRAMUTEQ (RATINAUD, 2009). Diversos estudos tém utilizado esse
software para andlise lexical de dados qualitativos (AVELAR; SILVA-OLIVEIRA; PEREIRA,
2019; BRUNETTI et al., 2020; IDOIAGA MONDRAGON et al., 2021; IDOIAGA et al., 2020;
SOUZA et al., 2018). Essa anélise se d& pela elaboracdo de um Corpus Textual composto dos
resumos dos artigos da amostra. A partir disso, é possivel obter uma série de classes e pistas
estatisticas na forma de palavras tipicas e segmentos de texto tipicos, por meio da Classificacdo
Hierarquica Descendente (CHD) (IDOIAGA et al., 2020). A utilizacdo deste software para


https://www.prisma-statement.org/PRISMAStatement/FlowDiagram
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andlise textual em revisdo sistematica facilita e economiza tempo na interpretacdo de textos,
através da analise lexicométrica (BUENO; BANULS; GALLEGO, 2021).

2.3 RESULTADOS

Nesta secdo serdo apresentados os resultados obtidos a partir da sintese dos artigos
elegiveis. Inicialmente sera feita uma caracterizacao das produces a partir da apresentacéo dos
anos de publicacdo, periddicos destacados, métodos de pesquisas utilizados e tipo de empresa
de plataforma em que o estudo foi realizado. Apos a caracterizacdo, serdo apresentados 0s

resultados das anélises textuais.

2.3.1 Caracterizacdo da amostra: evolucdo das publicacgdes, periddicos, abordagem
metodologica e tipo de empresa de plataforma

Conforme apresentado pela figura 2, o primeiro trabalho da amostra final de artigos foi
publicado no ano de 2017. E possivel notar uma evolugao no nimero de publicages a partir de
2019 até 2021, ano em que houve a maior quantidade de artigos publicados (12). Até o momento

desta pesquisa (setembro de 2022), 3 artigos foram publicados no ano de 2022.

Figura 2— NUmero de artigos publicados por ano

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Os 26 artigos elegiveis foram publicados em 24 periddicos. Os dois que se destacam
sdo: Environment and Planning A, da editora SAGE, uma revista de pesquisa econémica,
preocupada principalmente com questdes de reestruturacdo urbana e regional, globalizacdo,
desigualdade e desenvolvimento desigual (SAGE, 2022); e a revista Information,
Communication & Society (iCS), da editora Taylor & Francis e que explora uma gama

diversificada de questdes relacionadas ao desenvolvimento e aplicacdo de tecnologias de
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informacdo e comunicagdo (TICs) (TAYLOR & FRANCIS, 2022). Cada uma dessas revistas
contou com duas publicac¢Ges dentre os artigos da amostra.

No quadro 1, sdo expostos os tipos de empresas de plataforma que os artigos abordaram
nos 26 artigos da amostra. Foram encontrados estudos que abordaram empresas de plataformas
de: Imdveis, Entregas, Entretenimento, Tecnologia, Financiamento, Investimento, Justica, Rede
Social, Saude Publica e Transporte de Passageiros. Além disso, em 6 trabalhos, ndo foram
especificados os tipos de empresas de plataformas, ou a abordagem se deu em plataformas
diversas. O destaque dedicado a literatura para estudos em plataformas de imdveis, mais de
25% dos estudos, pode indicar que a financeirizacdo neste setor é mais visivel que em outros.
Nas préximas secdes essa tematica serd mais explorada.

Com relacdo as abordagens metodoldgicas, a maior parte dos estudos (25) optou pela
abordagem qualitativa. Com relacdo aos métodos, a maioria realizou estudo de caso (18),
seguidos por revisGes de literatura (8) e Survey (1). Como a abordagem metodoldgica principal
observada na amostra foi qualitativa, é possivel destacar o estagio nascente da literatura sobre
a teméatica (EDMONDSON; MCMANUS, 2007).

Quadro 1 — Tipos de empresas de plataforma

Tipo de Empresa de Plataforma | n artigos que abordaram
Imoveis 7
Entregas 3

Entretenimento 2
Tecnologia 2
Financiamento 1
Investimento 1
Justica 1

Rede Social 1

Saude Publica 1
Transporte de Passageiros 1
Diversas 6

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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2.3.2 Resultados da Analise Textual

Para a anélise textual, o0 metodo utilizado foi o da classificacdo hierarquica descendente
(CHD). De acordo com Souza et al., (2018) para a realizagdo da CHD € necessario seguir trés
etapas: preparacdo e a codificacdo do texto inicial, a classificacdo hierdrquica descendente,
realizada pelo processamento dos dados, e a interpretacdo das classes. A preparacdo e
codificacdo do texto se deram pela elaboracdo do Corpus com a insercdo dos resumos dos 26
artigos elegiveis da amostra, para isso, cada resumo foi separado por uma linha de comando
(por exemplo: **** *REF_cocola2021a). Apos a insercdo, foram corrigidos possiveis erros de
escrita, substituicdo de palavras sinénimas por apenas uma forma, substituicdo de hifens (-) de
palavras compostas por subtracao () (no software o hifen é entendido como espaco) e exclusdo
de caracteres que podem prejudicar a analise pelo software: aspas ("), apéstrofo ('), hifen (-),
cifrdo ($), percentagem (%) e asterisco (*). Ao término da preparagdo, o documento foi salvo
como documento de texto que usa codificacdo de caracteres no padrdo UTF-8 (Unicode
Transformation Format 8 bit codeunits) (CAMARGO, B. V.; JUSTO, 2013).

O processamento dos dados do corpus resultou em 132 segmentos de texto. Nesta etapa, 0
software aplica o processo de lematizacdo, que busca substituir cada palavra por sua forma
candnica ou sua raiz (BUENO; BANULS; GALLEGO, 2021). Os resultados preliminares
podem ser observados na tabela 1. Além disso, na tabela 2, sdo apresentadas as palavras (formas

ativas) mais utilizadas na amostra.

Tabela 1 — Resultados preliminares ap6s o processamento dos dados

Item Numero Total

Numero de Ocorréncias 4671

Numero de Formas (Palavras) 1555

Numero de Hapax* 924 63,91% das Ocorréncias
21,28% das Formas

Formas Ativas 1143

Formas Suplementares 197

* Palavras com frequéncia =1
Fonte: Elaboracéo Prdpria
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Tabela 2 — Palavras ativas mais utilizadas

Ordem Forma Ativa Frequéncia Ordem Forma Ativa  Frequéncia Ordem Forma Ativa Frequéncia
1 platform 68 11 article 16 21 real state 11
2 market 27 12 study 16 22 economic 10
3 financialization 22 13 financial 15 23 mvestor 10
4 house 22 14 impact 13 24 power 10
5 digital 21 15 airbnb 12 25 process 10
6 social 21 16 capitalism 12 26 rental 10
7 sharing economy 20 17 labor 12 27 argue 9
8 paper 19 18 platformization 12 28 technology 9
9 short term renatls 18 19 worker 12 29 work 9
10 economy 17 20 case 11 30 broad 8

Fonte: Elaboragéo Prdpria

Ao processar 0 corpus para realizar a classificacdo hierarquica descendente das formas
ativas das palavras, foram classificados 104 segmentos de texto, 78,79% em relacdo aos 132
identificados a partir do processamento inicial do corpus, considera-se um bom aproveitamento
dos segmentos de texto, um valor maior que 75% (SOUZA et al., 2018). Apds esse
processamento, um dicionario de palavras é criado, a partir do teste qui-quadrado (X?), que
determina a significancia associada a cada palavra e sua respectiva classe. Essa forca associativa
das palavras é observada quando o teste for maior que 3,84 (SOUZA et al., 2018).

A CHD resultou em quatro grandes classes que podem ser observadas no dendrograma da
figura 3: Classe 1 — Vermelha; Classe 2 — Verde; Classe 3 — Azul Claro e Classe 4 — Roxa. O
dendrograma, além de apresentar as classes, demonstra a ligacdo entre elas, pois estdo
associadas entre si. Na tabela 3 sdo apresentadas informacdes adicionais, com as 10 palavras

ativas mais representativas de cada classe.

Figura 3 — Dendrograma
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classe 4
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Fonte: Elaboragdo Prdpria
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Tabela 3 — 10 palavras mais representativas de cada classe

_ Classe Classe 2
N Fr. Fr. % Chi? Fonmas Fr. Tr %% Chi2 Formas
1 8 11 72,73% 1597 financial 9 9 100,000 32,84 rental
2 9 14 64290 1435 article 12 17 70,5%%% 2584 house
3 10 17 58.82% 13,47 digital g 1 72.73%  17.08 short termrentals
4 4 4 1000000 1315 mdustty 79 77,78% 1661 amrbnb
5 4 4 1000020 13,15 chinese 4 4 100,000 13,87 popular
6 5 6 83,33% 1226 poelitical 4 4 100,00% 13,87 place
7 3 3 100,000 9,76 china 4 4 100,000 13,87 main
8 5 7 71,43% 9,23 global 4 4 100,000 13,87 fmance
9 5 7 71.43% 923  critical 5 6 83.33% 13,02 local
10 4 5 80,00% 901 corporate 3 3 10000% 103  territory
_ Classe3 Classe 4
N Fr Fr % Chi2 Formas Ir. Tr 0% Chi2 TFormas
1 10 12 83,33% 1499 sharing economy 5 5 100,00% 22,06 operate
2 7 7 100,000 148 neoliberal 10 18 5556% 1849 paper
3 7 8 87.50% 11,25 labor 4 4 100,008 17,47 analyse
4 24 48 50,0000 1067 platform g8 14 57.14% 1497 social
5 5 5 100,00% 1035 represente 5 7 71,43% 13,17 explore
6 5 5 100,008 1035 condition 3 3 100,000 1297 user
7 5] 7 8571% 9,11 development 5 8 62,57 1045 public
8 7 9 77,78% 859 capitalism 4 6 66,67% 922 network
9 4 4 100,000 8.2  neoliberalism 4 6 66,67% 922 analyis
10 5 6 83,33% 7.04 economic 3 5 60,0000 5,62 theory

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Uma analise fatorial de correspondéncia também foi realizada. Os resultados dessa analise
sdo apresentados na figura 4. Esta figura representa graficamente os agrupamentos formados
pelas palavras ativas mais frequentes em cada uma delas, aplicando-se a CHD (BUENO;
BANULS; GALLEGO, 2021). A distribuicéo das classes no grafico é baseada em valores qui-
guadrado, que determinam a significancia associada a cada palavra. As palavras que aparecem
em maior destagque na andlise fatorial, sdo as que apresentam maiores valores de qui-quadrado.
Essa analise € util para sintetizar uma grande quantidade de varidveis e, fundamentar a
explicacdo das relacdes entre todo o corpus lexical e as palavras (BUENO; BANULS;
GALLEGO, 2021).



Figura 4 — Analise Fatorial de Correspondéncia (AFC)
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A obtencdo das 4 classes a partir da andlise lexical, apontam para a existéncia de quatro

grupos de artigos que correspondem aos temas da literatura publicada sobre a financeirizagéo

em empresas de plataforma. Conforme observado na figura 4, os temas de uma classe se

aproximam das outras, principalmente das classes 1 e 2 e 3 e 4 que dividem a mesma

ramificacdo, conforme observado no dendrograma da figura 3. No quadro 2, é feita a

distribuicdo dos artigos da amostra por classe e o tema abordado em cada uma. A descrigéo e

interpretacdo detalhada dessas classes serdo apresentadas a seguir.
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Quadro 2 — Distribuicdo dos artigos por classe e principal tema abordado

Principal tema

Classes abordado Artigos incluidos por classe
Classe 1 Shareholder Value e (FIELDS; ROGERS, 2021; KLINGE et al., 2022; KOKAS, 2020;
Capitalismo de Dados LOLLI, 2019)
(CLANCY, 2020; COCOLA-GANT et al., 2021; COCOLA-GANT;
Classe 2 Plataformas e GAGO, 2021; GRISDALE, 2021; GURRAN; SHRESTHA, 2021;
Gentrificagdo ROLNIK; GUERREIRO; MARIN-TORO, 2021; SASTRE-CENTENO;

INGLADA-GALIANA, 2018; ZAUCHA; AGUR, 2022)

(ECKER; STRUVER, 2022; FITZMAURICE et al., 2020;
GROHMANN, 2020; KARATZOGIANNI; MATTHEWS, 2020;
MURILLO; BUCKLAND:; VAL, 2017; PECK; PHILLIPS, 2020;

ZWICK, 2018)

Sharing Economy,
Classe 3 Neoliberalismo e
Trabalho nas plataformas

(BROU etal., 2021; CHEUNG, 2021; DYLAG; SMITH, 2021,
Classe 4| Plataformas e Poder FAULKNER-GURSTEIN; WYATT, 2021; SHANAHAN; SMITH,
2021; VASCONCELOS; MELLO; OLIVEIRA, 2021)

Fonte: Elaboragdo Prdpria

2.4.1 Classe 1 - Vermelha: Shareholder Value e Capitalismo de Dados

Esta classe representa a segunda maior em relacdo a representatividade dos segmentos
de texto ativos, representando 24% dos 104 ativos. Neste grupo, foram identificados 5 dos
artigos da amostra. Conforme apresentado anteriormente neste artigo, uma caracteristica
importante da financeirizagdo é a doutrina cada vez mais global de que a razdo de ser das
empresas € a geracdo de valor para os acionistas (DORE, 2008; SALTORATO; BENATTI,
2018; VAN DER ZWAN, 2014). A partir da sintese dos artigos da amostra presentes nesta
classe, essa caracteristica também esta presente nas empresas de plataforma, no entanto, um
fator adicional € apresentado: a capacidade de obtencdo e acumulacdo de dados possibilitada
pelos desenvolvimentos tecnoldgicos observados nessas empresas de plataforma. A literatura
aponta que a coleta de dados é impulsionada pelo ciclo de acumulagéo de capital, e atualmente
tornou-se  um elemento central para diversos setores da economia contemporanea
(SADOWSKI, 2019). Nesta classe, os artigos destacam essas caracteristicas no contexto das

empresas de plataforma.
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Klinge et al., (2022), por exemplo, abordaram com base na nogdo de financeirizagdo
corporativa (inclusive a maximizagao de valor ao acionista), a dindmica financeira presente das
maiores plataformas digitais do mundo, as chamadas Big Techs, no periodo 2000-2020:
Alibaba, Alphabet (Google), Amazon, Apple, Meta (Facebook), Microsoft e Tencent. Os
autores apontam que essas empresas tém utilizado todas as ferramentas-chave da
financeirizagdo para alavancar, acelerar e ancorar o crescimento espetacular das Big Techs.
Segundo esses pesquisadores, o capitalismo financeirizado “tradicional”, impulsionado pelos
bancos na década de 2000, foi substituido por um capitalismo de plataforma financeirizada pos-
2008 durante a década de 2010. Isso é reforcado pela combinacdo de dados e conhecimentos
desenvolvidos internamente e adquiridos externamente por essas empresas, que proporcionam
a protecdo e acesso continuo a novos dados, além de estabelecer padrdes e desenvolvimento
tecnoldgico que consolidam seu dominio de infraestrutura sobre o universo tecnologico mais
amplo.

Kokas, (2020), em seu artigo que estuda a influéncia do mercado chinés na industria de
entretenimento de plataforma dos Estados Unidos, abordando como o estagio altamente volatil
do ciclo de vida corporativo — um estagio caracterizado por competicao significativa e potencial
para enormes recompensas financeiras — dessas empresas, esta fazendo com que estas busquem
a qualquer custo, acessar novos mercados. Neste estudo, o autor aponta que a plataforma de
entretenimento estadunidense NETFLIX, em busca da maximizagéo de lucros aos acionistas e
crescimento em novos mercados, estd sucumbindo as restricdes de contetidos impostas pelo
governo Chinés e promovendo a abertura de capital de empresas publicas chinesas em sua
economia. Em outro trabalho desta classe, Tan, (2020), destaca a financeirizacdo do dia-a-dia
com a ascensdo de empresas de plataforma de investimento para pessoas leigas. Este autor
argumenta que os consultores roboticos como intermediarios financeiros podem impedir a
alfabetizacdo financeira, porque o investimento automatizado gera investidores passivos que
delegam decisGes a algoritmos sem muita necessidade de ser financeiramente experiente. Neste
contexto, segundo o pesquisador, este tipo de plataforma pode gerar mais desigualdades, uma
vez, que investidores mais sofisticados, como fundos hedge e traders de alta frequéncia
dominam uma parcela muito maior dos retornos do mercado, enquanto os investidores dessas
plataformas, se contentam com lucros comerciais medianos.

O trabalho de Lolli, (2019), estudou o funcionamento da empresa de financiamento
coletivo Kickstarter, mais especificamente, uma campanha de 2015 realizada para reviver uma
série de videogames ndo lucrativa extinta em 2000. Essa campanha foi lan¢ada contando com

a ajuda dos fas da serie para obtencdo de um valor financeiro a ser utilizado para elaborar uma
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nova versao independente do jogo de videogame. No entanto, o que se revelou posteriormente,
foi que a campanha foi intencionalmente planejada como um instrumento de marketing para
atrair mais investidores ndo apresentados formalmente aos patrocinadores no crowdfunding
real. Ou seja, a desenvolvedora utilizou os dados e sucesso da campanha de financiamento para
atrair outros financiadores e stakeholders fora da plataforma de colaboracdo. Segundo o autor,
a plataforma digital estd oferecendo as corporacdes de videogames um instrumento financeiro
flexivel capaz de externalizar riscos para 0s usuarios ao usar seus feedbacks e reacdes como
uma espécie de testador de mercado em tempo real.

Fields; Rogers, (2021), abordaram plataformas imobiliarias e como estas estdo
remodelando a operacdo de poder nos mercados imobiliarios, modificando as relagdes entre os
atores imobiliarios e influenciando a economia politica da habitacdo. Os autores destacam o
financiamento global de capital de risco para essas empresas de plataforma, e seu
funcionamento como um modelo de negdcios mais adequado para servir como “um aparato
extrativo de dados”, apontam ainda que essas plataformas s3o predominantemente
desenvolvidas com o objetivo de aumentar o valor de troca da habitacéo. Para os pesquisadores
essa realidade reforca a economia politica da habitacdo sob o capitalismo financeirizado,
apoiando o papel central da habitagdo na circulacdo do capital, permitindo a absor¢do continua
do muro global do dinheiro na propriedade e alimentando ideologias e préaticas de habitacdo

principalmente como um veiculo de acumulacéo de capital.

2.4.2 Classe 2 — Verde: Plataformas e Gentrificagdo

Esta classe € a terceira em relacdo a representatividade dos segmentos de texto ativos,
representando 23,1% dos 104 ativos. Em relacdo ao nimero de artigos da amostra alinhados a
esta classe, foram identificados 8 trabalhos. Nesta classe, a maior parte dos trabalhos abordou
a financeirizacdo em empresas de plataforma do setor imobiliario. Alguns autores destacam que
as empresas de plataforma deste setor, como a Airbnb, estdo promovendo mudancas
importantes nos ambientes urbanos e na moradia, e por isso tém sido objeto de estudo de
diversos pesquisadores (WACHSMUTH; WEISLER, 2018). Desta forma, os artigos que
compdem essa amostra, vao de acordo com a literatura e apontam para a necessidade de se
estudar a influéncia da financeirizagao nesse processo.

Cocola-Gant; Gago, (2021), abordam em um estudo de caso, como a ascensdo da
plataforma Airbnb tem contribuido para a financeirizagcdo da habitacéo e a criacdo de mercados
nédo regulamentados que evitam obrigacdes fiscais e promovem formas de emprego altamente

flexiveis e inseguras. Segundo os autores, os anfitrides dessas plataformas sdo investidores,
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desenvolvedores profissionais e latifundiarios, enquanto os moradores foram deslocados e
vivenciam a proliferacdo de aluguéis de curto prazo como um processo de gentrificacdo e
injustica social. Essa pesquisa ndo encontrou evidéncias de uma economia compartilhada —
como € proposto pela empresa — em vez disso, encontrou um processo de investimento de
compra para locagdo em que diferentes atores lucram com aluguéis e deslocam moradores com
turistas. O trabalho ainda aponta para o papel fundamental do estado nesse processo por meio
da desregulamentacdo do setor apds a crise de 2008 e da abertura do mercado local ao capital
global.

Gurran; Sherestha, (2021) também abordaram o caso da Airbnb, e destacaram como essas
empresas de plataforma, como Airbnb e UBER tiveram um crescimento exponencial sem
necessidade de adquirir ou desenvolver propriedade fisica. De acordo com os autores, a Airbnb
transformou as praticas tradicionais — alugar uma “segunda casa” ou quarto vago enquanto nao
estd em uso — em uma nova e flexivel estratégia de financiamento de investimento residencial
por meio de um mercado global de turismo. Neste estudo, também é apontado como a
plataforma global Airbnb e seus apoiadores empregam nocdes de ‘compartilhamento de casa’
para comercializar acomodacoes e influenciar debates regulatorios; contrariado por moradores
impactados por turistas em areas residenciais que apelam para entendimentos emotivos de casas
como lugares para as pessoas viverem. Em outro estudo de caso sobre a Airbnb, Grisdale,
(2021), abordou que ha um potencial significativo para que a cultura e o carater de bairros em
que os aluguéis de curto prazo foram expandidos pela plataforma sejam reestruturados pelo
capital financeiro (consciente dos maiores retornos possiveis pelo aluguel de curto prazo) em
destinos turisticos cada vez mais planejados, em vez de lugares para se viver. Este autor,
também destaca as enormes quantias de dinheiro que a empresa vem investindo em branding e
lobby para desafiar e influenciar questdes regulatdrias e também para produzir uma nova cultura
de turismo sobre a qual a plataforma é cada vez mais dominante.

Rolnik; Guerreiro; Marin-Toro, (2021) também abordaram as empresas de plataformas
digitais do setor imobiliario, no entanto, no contexto da américa latina, especificamente no
Brasil e Chile. Os autores também associam a expansao dos aluguéis de curto prazo a crise de
2008, e destacam que novos proprietarios globais utilizam as novas possibilidades permitidas
pelas plataformas digitais para conectar capital financeiro e concentrar fluxos de renda
dispersos. Enquanto isso, o aluguel também esta em ascensdo nos ‘territorios populares
urbanos’, expandindo um lucrativo ‘mercado imobiliario popular’, alimentado por novas
ilegalidades, despejos e politicas publicas de aluguel subsidiado. Em uma edicdo especial

tematica sobre os impactos dos alugueis de curto prazo em cidades europeias, Cocola-Gant et
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al., (2021) também aborda a importéancia das plataformas digitais como a Airbnb no processo
de financeirizacgdo da habitacdo. Os editores destacaram como acdes de lobby pelas plataformas
e principais players do setor contribuiram para a legitimacao desse novo mercado ao invés de
reguld-lo. Além disso, apontaram como esse modelo de negocios tem impactado na
profissionalizacdo de hosts e como a competicdo entre eles tém favorecido os operadores
profissionais. O artigo também documentou processos de deslocamento, gentrificacdo e como
a penetracdo de visitantes nos bairros € vivenciada pelos moradores como um processo de perda
e desapropriagéo.

Clancy, (2020) foi outro trabalho da amostra a estudar a financeirizagdo da habitagéo, no
entanto, com foco na crise imobiliaria que vem ocorrendo na cidade de Dublin na Irlanda.
Segundo o autor, a financeirizacdo da habitacdo representa uma nova fase do capitalismo
financeiro do século XXI, onde o capital global mdvel busca lucro de maneiras novas e nédo
tradicionais, @ medida que os retornos diminuem em investimentos mais tradicionais ou se
esgotam. O autor também argumenta que empresas de plataforma, como a Airbnb tem um papel
importante na crise imobiliaria da cidade de Dublin, no entanto, esta inserida em um contexto
mais amplo: a politica habitacional do governo, a economia politica mais ampla do pais e da
cidade e as estratégias das corporacgdes transnacionais e do capital financeiro global também
desempenham um papel importante.

O trabalho de Sastre-Centeno; Inglada-Galiana, (2018), ndo abordou especificamente o
setor imobiliario, mas faz uma revisdo dos avancos da economia compartilhada com a ascensdo
das plataformas digitais. Segundo os autores, € essencial entender como o surgimento dessas
empresas plataformizadas e financeirizadas impactam na nog¢do inicial da economia
compartilhada, além de analisar suas vantagens e desvantagens neste contexto atual.

Dentro desta classe, também foi incluido o trabalho de (ZAUCHA; AGUR, 2022), que
diferente dos anteriores aborda a financeirizacdo em plataformas digitais de entretenimento, no
caso, o site baseado em blockchain NBA Top Shot, que tem como publico alvo os fas da liga
de basquete dos Estados Unidos. Nesta plataforma, os f&s podem adquirir NFTs (Non-Fungible
Token) de destaques da NBA, que sdo semelhantes a um pacote de figurinhas. De acordo com
0s autores, apesar de NBA Top Shot ser descrito como um lugar de coleta, diverséo e fandom,
é mais frequentemente um ambiente definido por interesses financeiros e calculos estratégicos.
Isso fala da natureza dicotdmica do NBA Top Shot, onde o jogo e 0 ganho financeiro estdo
interligados, e onde a busca de um muitas vezes vem a custa da busca do outro. Além disso, 0s

autores adicionam que as atividades do usuario sdo gamificadas, o risco e a instabilidade sdo
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incentivados e as interagBes culturais e discursivas do usuério refletem uma compreenséo da

precariedade presente em um jogo mercantilizado.

2.4.3 Classe 3 - Azul: Sharing Economy, Neoliberalismo e Trabalho nas plataformas

Esta classe é a mais representativa, representando 33,6% dos 104 segmentos de texto
ativos. O principal tema dos artigos que constituem essa classe é a economia compartilhada e
como a ascensdo das plataformas digitais tem contribuido para a difusdo do neoliberalismo e
alteracdes das relagdes de trabalho nessa conjuntura. Os achados descritos abaixo, reforcam
aspectos abordados na literatura por outros autores sobre este assunto e mostram como o
trabalho das plataformas tem se beneficiado da ideologia neoliberal promovendo a diminuicéo
dos custos de trabalho, desmantelamento dos direitos trabalhistas e incentivo ao
empreendedorismo individual (BRAGA, 2017; GANDINI, 2019; TIRAPANI; WILLMOTT,
2022).

Fitzmaurice et al., (2020) debateram as criticas a economia compartilhada representando
um desenvolvimento adicional do neoliberalismo, com a realizacdo de entrevistas com
fornecedores de duas plataformas/ sites com fins lucrativos e trés sem fins lucrativos. A
descoberta central dos autores é que, apesar dos diferentes tipos de praticas econémicas
fomentadas por varias iniciativas de economia compartilhada, os participantes anseiam por um
mercado domesticado — um que seja organizado em torno da conexdo social e da agéncia
individual ha muito associada ao lar. Eles ainda complementam que os participantes veem uma
economia dominante que é profundamente alienante, mas ao invés de adotar uma perspectiva
de “mundos hostis”, eles tentam decretar uma economia moral trazendo o mercado para casa.
Diferentemente de alguns criticos ao cenério atual da economia compartilhada, os achados do
trabalho apontam que para os participantes da pesquisa, a economia compartilhada ¢ uma
oportunidade de domesticar o mercado e promover trocas moralmente sintonizadas.
Karatzogianni; Matthews, (2020), também abordaram o contexto atual da economia
compartilhada a partir das plataformas digitais. Por meio de entrevistas com atores envolvidos
em plataformas digitais, os autores constataram trés vertentes ideologicas dominantes:
“economia compartilhada”, “commons” e “cooperativismo de plataforma”, dentro de um
espectro que vai desde legitimar o neoliberalismo e/ou reafirmar um capitalismo reformista e
mais humano até visdes mais radicais: sociedade cooperativa a producdo orientada para o
comum e resistindo a privatizacao, através da reconquista do espaco publico como comum. Os
autores identificaram que um elemento-chave em todos os discursos é a imprecisao e confusdo

usadas para descrever as relagbes de producdo, j& que em todas as plataformas o trabalho ainda
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é mercantilizado. Além disso, demonstraram que o0s principais entusiastas da economia
compartilhada, ainda que com notaveis excecdes, parecem ser as pontas de lanca desse
encadeamento de classe, espalhando a palavra entre outros membros de sua classe,
consolidando a deterioracdo das condi¢cfes de trabalho para a classe trabalhadora, mas com
alguns “danos colaterais” inevitaveis dentro de seu proprio grupo.

Murillo; Buckland; Val, (2017) tiveram como objetivo problematizar as implicagfes de
aderir a visdo inicial da Economia Compartilhada socialmente orientada sem analisar suas
controvérsias. A partir de uma revisdo da literatura publicada e documento, os autores
elaboraram uma agenda critica de pesquisa sobre os impactos sociais da economia
compartilhada. Para os autores, antes de avaliar o mérito da economia compartilhada via
plataformas digitais é necessario reconhecer a existéncia de interesses e ideologias escondidos
sob seu componente tecno-solucionista.

Zwick, (2018), abordou o caso especifico da empresa UBER e como seu funcionamento,
baseado em economia compartilhada e nas ideias neoliberais tém alterado as relagbes de
trabalho. O autor define o neoliberalismo nas relagdes industriais como: o0 aumento das relacdes
contratuais individuais sobre aquelas que sdo determinadas pelo Estado ou negociadas
coletivamente, o que de fato: (a) libera as empresas da responsabilidade legal das leis
trabalhistas e trabalhistas, (b) transfere o risco dos empregadores para individuos, e (c) reduz o
emprego da classe média em beneficio dos consumidores e das partes interessadas financeiras.
Para o0 autor, ao seguir essa cartilha a UBER usa com sucesso a inovacgdo tecnologica para (a)
minar as leis trabalhistas e outras regulamentacdes, (b) transferir o risco do setor para o
motorista individual e (c) reduzir os salarios e os padrdes trabalhistas do setor em nome da
concorréncia, o que aumenta lucratividade da empresa.

Grohmann, (2020), também foca no trabalho nas plataformas digitais, a partir de suas
relacBes com a financeirizacdo, datificacdo e a racionalidade neoliberal. O autor destaca que
essas relacOes estdo reconfigurando o mundo do trabalho e legitimando reorganizacoes
produtivas do capital, a partir de oligopdlios tecnoldgicos e suas plataformas, projetando
sentidos cristalizados de “disrup¢ao” e imagem exemplar. Para o autor, racionalidade neoliberal
dificulta ao méaximo, mas ndo impede tentativas, fissuras ou brechas, ainda que minimas — com
limites, dilemas e contradi¢des —, de alternativas ao cenario do trabalho digital. Em abordagem
parecida, Peck; Phillips, (2020), sugeriram um antidoto para algumas caracteristicas mais
problematicas dos comentérios convencionais sobre 0 momento da plataforma, com sua
arrogancia tecnologica, suas afirmagdes excitaveis de novidade sem precedentes e sua tendéncia

a minimizar precedentes historicos e condi¢fes constitutivas de (co)existéncia com o
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capitalismo financeirizado. Segundo os autores, as plataformas representam néo apenas uma
maneira de entregar bens, mas funcionam principalmente como uma maquina de concentrar e
explorar poder politico e econdmico. Além disso, essa nova manifestacdo do poder de
monopolio ndo é adquirida nem mantida por meio de formas tradicionais de propriedade direta,
em vez disso, é acumulada por meio de capacidades distintas e habilitada digitalmente para
controlar e manipular mercados, inclusive em uma série de formas distanciadas e mediadas. O
trabalho também apontou para o surgimento de think tanks, que trabalham para proteger e
promover o0s interesses dos gigantes de plataformas, com raizes profundas no projeto politico
neoliberal.

Ecker; Striver, (2022), por meio de um estudo de caso de uma plataforma de entregas
chamada Velofood que atua na cidade de Graz, Austria, apresentam um contraponto
interessante aos outros estudos dessa classe. A empresa estudada apresenta um modelo
alternativo, que permite maior autodeterminagdo dos trabalhadores no trabalho e contribui para
a conscientizacao de baixo limiar sobre os efeitos ecoldgicos de entregas — dois aspectos que
podem se tornar parte de futuras plataformas alternativas em outros lugares. A plataforma
estudada introduziu os servicos de entregas na cidade em que atua, por isso, ainda nao conta
com a inser¢do de um grande concorrente, essa situacdo e a forma de negécios fez com que 0s
autores levantassem alguns questionamentos: como plataformas alternativas ndo focadas em
extracdo de dados, valor para o acionista, gerenciamento algoritmico, crescimento antes do

lucro e escalabilidade rapida podem sobreviver a concorréncia?

2.4.4 Classe 4 — Roxa: Plataformas e Poder

Esta classe € menos representativa, com 19,2% dos 104 segmentos de texto ativos. Seus
temas se misturam com os de outras classes, principalmente das classes 2 e 3. Desta forma, em
proximidade com artigos de outras classes estes trabalhos exploram as desigualdades e
desequilibrios de poder impostos pelo modelo financeirizado das plataformas.

Brou et al., (2021) estudaram aspectos de governanca corporativa e de como os modelos
atuais, principalmente envolvendo as plataformas digitais, tém promovido desigualdades de
riqueza e salarial. Para os autores, mecanismos externos como o regime institucional (definido
em termos de variedades de capitalismo — mercados liberais ou coordenados) e financeirizagdo
revelam insights importantes, muitas vezes de forma implicita, sobre o que cria e/ ou sustenta
a desigualdade. Ademais, a ascensdo do modelo de negocios de plataforma levanta
preocupacOes explicitas sobre o aumento da riqueza e da desigualdade salarial. 1sso ocorre

porque esta associado a um crescente aumento de trabalhadores temporéarios precarizados, em
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contraponto a empreendedores de Big Tech com niveis irrestritos de controle e niveis extremos
de riqueza pessoal e evasao fiscal generalizada, apesar dos lucros recordes.

Para Vasconcelos; Mello; Oliveira, (2021), outro ponto importante € a auséncia de amparo
juridico e legislativo para os trabalhadores de empresas de plataformas, no caso deste trabalho,
entregadores de aplicativos de delivery que atuaram durante a pandemia da COVID-19. Este
trabalho investigou as relagOes entre a atuacdo do Estado e a vulnerabilidade enfrentada por
esses trabalhadores durante o contexto da pandemia. Para os autores, entender a precariedade
dos entregadores das empresas de plataforma consiste em analisar a inser¢do delas em um
modelo de negdcios estruturado em tecnologia digital e nos aparatos da industria 4.0. Além
disso, nesse processo, 0s interesses dos acionistas se sobrepdem aos demais interesses sociais,
direcionando sempre para sua maior rentabilidade dentro do curto prazo, ainda que o custo seja
a precariedade e o desemprego em massa. Em outro artigo que foca no trabalho no contexto das
empresas de plataforma, Shanahan; Smith, (2021), abordaram a mercantiliza¢éo do trabalho e
o declinio da relacdo de trabalho padréo a partir da teoria do contrato psicoldgico. O estudo
abordou trabalhadores de aplicativos de entrega de alimentos e sugeriu que as varias relacoes
da plataforma sdo marcadas por operacdes de poder explicitas e implicitas, e que essas varias
relacdes de poder se sobrepGem e se cruzam de maneira semelhante.

Dylag; Smith, (2021) abordaram o caso da Kleros, uma plataforma de resolugéo de disputas
habilitada para blockchain, que promete proteger, autenticar e democratizar 0 acesso a justica
para o século XXI. O funcionamento da plataforma se da pela compra de Token pelos possiveis
jurados para serem selecionados como uma solugéo para um quebra-cabeca complexo de como
produzir com seguranc¢a um grupo de jurados imparcial usando processos de tomada de deciséo
“sem confianga”, ou seja, para o Kleros, a financeirizagdo da criptocorte estd diretamente ligada
a um gquebra-cabeca sociotécnico maior de produzir honestidade do jurado. No entanto, de
acordo com os autores, a inscricdo de jurados como proprietarios de ativos financeiros, ou seja,
tokens de criptomoeda como o token da Kleros, significa que os jurados devem internalizar um
calculo de risco ao entregar veredictos em termos de como o resultado os afetara, ou seja, para
esses pesquisadores, os jurados sdo necessariamente tendenciosos ao longo da arbitragem
precisamente porque devem internalizar seus proprios interesses financeiros dentro de uma
disputa externa. Com isso, o artigo explora que dentro dos criptotribunais, a producédo da justica
ndo é, portanto, uma questdo normativa de determinar o remédio adequado, mas uma previsao
financeirizada de quem teré razéo.

Faulkner-Gurstein; Wyatt, (2021) abordaram o caso da NHS (National Health Service), o

servigo publico de satde do Reino Unido, que exemplifica a plataformizacéo no setor publico.
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Os autores identificaram que a plataformizagdo do NHS inicialmente no interesse estratégico
do governo no desenvolvimento da bioeconomia, posteriormente, alavancou varios ativos em
uma série de iniciativas focadas em dados e tecnologia. Os autores argumentaram que a
plataformizacdo tem sido uma das principais formas de neoliberalizacdo dentro do NHS. Os
pesquisadores concluiram que o NHS ndo se tornou uma organizacao com fins lucrativos, mas
sua transformacdo em uma plataforma para pesquisa comercial e corretagem de dados o
transformou, de certa forma, em uma organizacdo em busca de receitas.Cheung, (2021), estuda
0 caso da Meta Plataforma (empresa-mae do FACEBOOK), de acordo com o autor, as
plataformas de redes sociais sdo efetivamente uma forma contemporénea de império. Ao
vincular o poder comunicativo dos individuos ao seu poder de compra, a plataforma
simultaneamente extrai informacdes de mercado de individuos na rede e expande o mercado
financeiro para a propria rede. As redes sociais ndo existiriam sem os negocios de plataforma e
seus beneficios sociais estdo interligados com seu prop6sito de busca de lucro. O autor
complementa que a plataforma financeiriza a comunicacéo cotidiana em dados vendaveis, as
relacBes sociais em canais de marketing e 0s usuarios em consumidores, enquanto obscurece

os termos de sua financeirizacao.

2.5 CONSIDERAC()ES FINAIS DO CAPITULO

Nesta secdo desenvolveu-se uma revisao sistematica da literatura sobre a financeirizacao
em empresas de plataformas digitais. O trabalho teve como objetivo sintetizar resultados e
observacdes de estudo originais e outras revisdes mapeando 0s principais temas e caracteristicas
da producdo cientifica sobre este assunto. Para isso, foi utilizado o PRISMA como metodologia
para realizar a revisdo e o software IramuTeq (RATINAUD, 2009) para analise lexical dos
artigos que compdem a amostra. De fato, esse estudo atingiu seu objetivo, ao caracterizar 0s
artigos que compuseram a amostra final do processo de revisao e também ao encontrar em seus
resultados as classes com os principais temas abordados na literatura. Dentre essas classes foi
possivel identificar lacunas de pesquisa e contribuir para melhorar o conhecimento sobre a
financeirizacdo em empresas de plataforma.

Pela andlise lexical foi possivel encontrar claramente quatro temas principais de estudos
sobre a financeirizagdo em empresas de plataformas: Shareholder Value e Capitalismo de
Dados; Plataformas e Gentrificagdo; Sharing Economy, Neoliberalismo e Trabalho nas
plataformas e Plataformas e Poder. Estes resultados possibilitaram a categorizagéo dos estudos

e 0 entendimento sobre este campo de pesquisa.
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Desta forma, o presente estudo contribuiu para 0s académicos ao destacar e categorizar
esses temas principais, e também auxiliar nas estratégias de busca de novas pesquisas. Foi
possivel observar que ha um crescimento no nimero de publicagbes por ano, o que evidencia
que o tema estd em expansdo. Além disso, foi destacado que por mais que ocorra um
crescimento no nimero de publica¢fes por ano, 0 tema ainda esta em um estagio nascente, isso
se apresenta pelo carater qualitativo empregado nos métodos da maioria dos estudos da
amostra.

O artigo contribui para a sociedade ao apontar mudancgas importantes geradas por essas
empresas de plataforma em vérios aspectos da vida humana. Os resultados mostram que as
plataformas tém utilizado de sua capacidade de coleta de dados para acumulagéo de capital,
maximizando seus ganhos e retornos aos seus acionistas, reforcando a financeirizacdo dessas
empresas. O trabalho ainda reforca a literatura sobre a financeirizacdo da habitacdo que vém
ocorrendo no setor imobiliario por conta das atividades dessas empresas de plataforma, estudos
ja indicam que processos como gentrificacdo, e aumento das desigualdades sociais séo
resultados da atuacdo de plataformas de aluguel de curto prazo.

Os resultados também mostram possibilidades positivas proporcionadas pelas empresas de
economia compartilhada, como uma maior autodeterminacdo dos trabalhadores em suas
atividades e maior conscientizacdo em questdes sustentaveis. No entanto, também séao
abordados aspectos criticos, principalmente nas mudancas das regulamentacdes e alteracGes
nos padrdes laborais, que podem estar associadas ha uma maior precarizacdo do trabalho e
menos direitos aos trabalhadores. O estudo aponta ainda possiveis relacdes entre o
funcionamento financeirizado destas empresas de plataforma, com a criagdo e sustentacéo de
desigualdades na sociedade.

A principal limitacdo da pesquisa esta nas bases de dados selecionadas para este estudo. A
SCOPUS e Web of Science estdo entre as bases de dados académicas mais utilizadas e
reconhecidas na academia, no entanto, observamos que contém poucos estudos de sociologia
econbmica, 0 que pode ndo ter considerado, para o contexto da pesquisa, importantes
contribuicbes de pesquisadores importantes desta area e que sdo referéncias nos estudos sobre
financeirizacéo.

Pesquisas futuras poderdo abranger esse estudo para outras bases de dados, além de um
maior aprofundamento com a realizacdo de abordagens qualitativas e ou quantitativas para 0s
temas e lacunas apresentadas pelas quatro classes encontrados neste artigo, explorando essas
novas dindmicas proporcionadas pela ascensdo dessas empresas de plataformas digitais e sua

relacdo com a financeirizagdo da economia.
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3 FINANCEIRIZACAO EM EMPRESAS DE PLATAFORMA: UM ESTUDO DE
CASO

Conforme abordado anteriormente, de acordo com Krippner, (2005) baseando-se em
Arrighi (1994), a financeirizacdo pode ser definida como um padrdo de acumulacao no qual os
lucros se acumulam principalmente por meio de canais financeiros, e ndo por meio do comércio
e da producdo de mercadorias. Caracteristicas da financeirizagdo como orientagdo para o valor
aos acionistas e o imediatismo corporativo contribuem para a diminui¢do dos investimentos
fixos pelas organizacgdes, possibilitando pagamentos de dividendos mais altos, recompras de
acoes, atividades de fusdes e aquisi¢bes e outras compras de ativos financeiros (DAVIS, 2017,
MILBERG, 2008). A crescente importancia dos mercados financeiros para a economia, além
de proporcionar mudancas substanciais nas estratégias e estruturas corporativas, moldou
padrdes de desigualdade, cultura e mudancas sociais na sociedade em geral (DAVIS; KIM,
2015).

Neste contexto, a economia de plataforma aparece como uma transformacéo enddgena do
capitalismo financeirizado e das suas relagcdes pré-existentes, aparecendo como uma versao
mais intensa desse regime de acumulacdo (MONTALBAN; FRIGANT; JULLIEN, 2019). A
ascensdo da economia de plataforma coincide com a de empresas como Amazon, Etsy,
Facebook, Google, Salesforce e Uber que criaram estruturas online que realizam uma ampla
gama de atividades humanas (KENNEY; ZYSMAN, 2016). Essas plataformas criam valor ao
conectar e organizar transagdes, ao invés de produzirem. Além disso, criam fortes efeitos de
rede, pois seu valor relativo aumenta com o nimero de usuérios envolvidos nesse “ecossistema”
(ACQUIER; DAUDIGEOS; PINKSE, 2017).

De acordo com Kenney; Zysman, (2020) o desenvolvimento da inteligéncia artificial é uma
ferramenta poderosa para a consolidacdo dessas plataformas, pois podem aumentar sua
eficiéncia e eficacia promovendo seu crescimento ao possibilitar a criacdo de enormes
conjuntos de dados, mobilizar enorme poder de computacdo, além de contratar engenheiros
mais capacitados. Os autores também apontam que a ascensao e consolidacdo dessas empresas,
podem estar proporcionando uma reorganizagdo da economia que pode afetar as relacdes
espaciais entre as economias capitalistas (KENNEY; ZYSMAN, 2020).

Um estudo conduzido por pesquisadores brasileiros prop6s uma metodologia usando
ferramentas de ciéncia de dados e inteligéncia artificial para identificar empresas baseadas em
plataformas (SILVA NETO; CHIARINI; RIBEIRO, 2022). A pesquisa identificou mais de trés
mil empresas de plataformas espalhadas pelo mundo. Além disso, foi possivel encontrar uma

concentracdo destas empresas nos Estados Unidos e na China, no entanto, os resultados
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trouxeram indicativos de que estas empresas estdo se difundindo em todas as dire¢Ges
geograficas, o que reforga a hipotese da “plataformizagdo” enquanto fendmeno mundial.

Outro estudo explorou especificamente o caso dos Estados Unidos, buscando medir
descritivamente a difusdo de plataformas na economia dos EUA usando os codigos do Sistema
de Classificacdo da Indastria Norte-Americana (NAICS - North American Industry
Classification System) (KENNEY; BEARSON; ZYSMAN, 2021). Dentre outros resultados, os
autores mostraram que 70% dos setores de servicos, representando mais de 5,2 milhdes de
estabelecimentos, estdo sendo afetados direta ou indiretamente por uma ou mais plataformas.
Os pesquisadores registraram que essas plataformas estdo cada vez mais difundidas na
economia global e, como resultado, estdo mudando o locus de captura de poder e valor para a
plataforma como intermediaria.

Srnicek, (2017) também destaca a importancia dessas empresas para 0 cenario econdmico
mundial. Segundo o autor, o principal recurso que impulsiona essas empresas e lhes da
vantagens em relagdo a concorréncia é a centralidade dos dados. As plataformas sdo concebidas
como um mecanismo de extracdo e utilizacdo desses dados, fornecendo a infraestrutura e a
intermediacao entre diferentes grupos, e se colocando em posicdo de monitorar e extrair todas
as interacdes entre esses grupos. Esse posicionamento € a fonte de seu poder econémico, e
impulsiona a expansdo dessas empresas de acordo com uma légica centrada em dados. Por isso,
de acordo com o pesquisador, € possivel observar o aumento das fusdes e aquisicdes por essas
empresas, inclusive para outros setores.

O resultado dessas caracteristicas € uma tendéncia para as plataformas semelhantes a de
monopdlios, competindo de maneiras cada vez mais agressivas em um mercado onde o
vencedor leva tudo, buscando o dominio completo de sua &rea de negocios (SRNICEK, 2017).
Isso pode explicar a complacéncia dos investidores dessas empresas, em sua maioria de capital
de risco, que continuam a investir em muitas dessas mesmo sem ainda terem obtido lucros
(RAHMAN; THELEN, 2019; SRNICEK, 2017).

Entender essas plataformas como um novo modelo de negdcio, inseridas dentro de uma
economia capitalista e que impde demandas especificas as empresas € importante para
compreender seu funcionamento (SRNICEK, 2017). Ademais, de acordo com (ACQUIER,
2018), a compreensdo de como essas organizagdes, que produzem efeitos tdo penetrantes na
sociedade, sdo governadas e reguladas caracterizam um campo de pesquisa urgente para ser
abordado em novos estudos.

Para contribuir com o0 tema, este trabalho se concentra em estudar o processo de

financeirizagdo das empresas de plataformas. A revisdo sistematica realizada no capitulo
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anterior explorou a literatura sobre a temética e dentre os achados, foram encontrados quatro
temas principais tratados pela literatura: Shareholder Value e Capitalismo de Dados;
Plataformas e Gentrificacdo; Sharing Economy, Neoliberalismo e Trabalho nas plataformas e
Plataformas e Poder. A partir dessas caracteristicas encontradas na literatura, e explorando
especificamente o processo de financeirizagéo, foi conduzido um estudo de caso explorando a
financeirizacdo em uma empresa de plataforma.

Os métodos para se observar e descrever a financeirizagcdo podem variar principalmente
por conta das diversas definicdes para o fenémeno. Os autores que o classificam como uma
mudanca de comportamento e pratica realizam estudos de caso com abordagens qualitativas,
enquanto outros pesquisadores que o caracterizam como fluxos de capitais ao invés de
comportamentos, tratam de estudar empiricamente um setor econédmico com o objetivo de
guantifica-lo (ROMAINVILLE, 2017).

No préximo topico seré apresentado um panorama de como outras pesquisas observaram
e descreveram o processo de financeirizagcdo em empresas ndo financeiras de diferentes setores;
depois sera exposto o protocolo de pesquisa desenvolvido neste capitulo, abordando como se
dard a coleta e a analise dos dados; posteriormente serdo apresentados os resultados encontrados
com o desenvolvimento do caso; seguidos pela discusséo desses resultados e as consideragoes
finais acerca deste capitulo.

3.1 OBSERVANDO A FINANCEIRIZAQAO EM EMPRESAS NAO FINANCEIRAS
Analisar empiricamente o processo de financeirizacdo de uma empresa ou setor é uma
tarefa dificil, uma vez que levanta inimeras questdes metodoldgicas, e envolve a escolha de
uma ou algumas dentre diversas defini¢bes. Diferentes estudos tém abordado esse fenémeno,
alguns qualitativamente, quando se procura principalmente avaliar a financeirizagdo como uma
mudanca de comportamento e prética; enquanto outros, que a tratam como fluxos de capitais,
estudam empiricamente com métodos quantitativos, a fim de entendé-lo economicamente.
Independente da abordagem, além de contribuir para os estudos acerca de uma determinada
empresa, setor ou pais, essas pesquisas podem ampliar as ferramentas e metodologias utilizadas
pelos pesquisadores da area da financeirizacdo (ROMAINVILLE, 2017). No quadro abaixo, é
apresentado um resumo de como a financeirizagdo foi observada nos estudos empiricos

encontrados e descritos neste tdpico (Quadro 3).



Quadro 3- Sintese dos trabalhos empiricos que abordaram a financeirizacdo em empresas ndo financeiras
] Indicadores de Objetivo e método
Estudo Objeto de Estudo ) L Fonte de dados .
Financeirizacéo de analise
Verificar a relacéo
entre a
(TARVERDYAN; | Empresas italianas ] financeirizagéo e
Lo ] Despesas e receitas Banco de dados . .
ROZMAINSKY, ndo financeiras de . . investimentos em
) financeiras Thomson Reuters .
2023) capital aberto P&D por meio de
um modelo
econométrico
Verificar a relacdo
Empresas sul entre a
coreanas nao . financeirizagdo e
] ] Informacoes Banco de dados . .

(YU; JO, 2022) financeiras ) . investimentos em
o financeiras KIS-Value .
inseridas na bolsa P&D por meio de

de valores coreana um modelo
matemaético
Verificar o

processo de

Recolhimento de financeirizacdo das

informacdes das empresas

Caracteristicas das empresas promotoras da

Empresas L

empresas, CoOmo promotoras com a habitagdo em

promotoras . . . .

(ROMAINVILLE, o atividade administracéo local | Bruxelas e analisar

habitacionais na . .

2017) ) econdmica, porte e e busca das a geografia dos

cidade de Bruxelas, L .

. localizacéo da caracteristicas

Bélgica

investimentos no
sede. dessas empresas na ambiente
plataforma construido, por
ORBIS/AMADEUS | meio da analise dos
indicadores
encontrados
Verificar o
Lucros
o - i processo de
operacionais, Noticias de veiculos
(JIA; WINSECK,

) fusdes e aquisicdes,
Empresas chinesas

. . financeirizacdo das
negdcios, relatorios
2018)

. ) trés principais
) divida, estrutura de anuais e outros )
da internet empresas chinesas
mercado, papel do documentos )
o ] ] ] da internet por
capital financeiro financeiros

nessas empresas

meio da analise dos

indicadores de
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financeirizacdo

coletados

(1) expanséo de
ativos financeiros e
dividas; (2)
aumento das

estruturas de

Relatdrios anuais do

Verificar a relacdo
entre a

financeirizacdo e a

CARDOSO, 2022)

brasileiras de satde

do setor privado

relevancia de

sobre

Empresariamento

ativos, com ativos | periodo 2000-2020 | ascensdo das sete
(KLINGE et al., ) ) o ) ] )
2022) Big Tech intangiveis na por meio do banco | maiores big tech do
forma de &gio de dados Refinitiv | mundo por meio da
crescendo ao lado Eikon Worldscope anélise dos
de capital tangivel; indicadores
e (3) maximizacédo estudados
do valor para o
acionista
Trajetoria socio- ) Verificar a
) Ranking das 1000 ] L
ocupacional dos ) financeirizacdo das
o maiores empresas o
B individuos que ) principais empresas
Empresas ndo gue mais vendem )
(GAGGERO et al., ) ] ocuparam a . da Argentina, a
financeiras da o na Argentina da ] .
2022a) . presidéncia das 50 . partir da anélise
Argentina . Revista Mercado; e o
maiores empresas dos indicadores
. outras fontes de ] .
de maior » financeiros
. dados secundérios
rotatividade estudados.
Verificar o
processo de
financeirizagéo de
Porte, desempenho,
o Banco de Dados empresas
(ANDRIETTA, Empresas endividamento e
MONTE-

brasileiras do setor

(DO CARMO,
2017)

Empresas do setor

automotivo

acionarias; origem
dos dirigentes das
empresas e
pagamento de
dividendos aos

acionistas, além

das empresas e sites

econdmicas e outros

especializados nos

L da saude, por meio
aplicacbes ) -
. . na Saude (BDES) da andlise dos
financeiras .
indicadores de
financeirizagéo
estudados
Aquisicbes Relatérios anuais Verificar o

de noticias

indicadores

estudados

processo de
financeirizacdo de
empresas do setor
automotivo, por
meio da anélise de

contetdo dos
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das compensacdes

aos executivos, 0s

indicadores de

financeirizacdo

comparagdo com o

salarios dos encontrados
trabalhadores e 0
emprego
Lucro obtido das
finangas em .
Verificar o

) . ) processo de
obtido pela Relatérios anuais da | L
y ) financeirizacdo da
producéo; empresa e sites de
(DO CARMO; L . o empresa Ford
aquisicoes; noticias econdbmicas
NETO; Empresa Ford o Company, por
contribuicdo e outros . .
DONADONE, Company o ] o meio da analise de
aciondria, origem especializados nos ]
2018) o o contetdo dos
dos dirigentes da indicadores o
indicadores de
empresa e estudados ) L
financeirizagéo
pagamento de
o encontrados
dividendos aos
acionistas
Lucro obtido das
finangas em
comparagéo com o
obtido pela Verificar o
producéo; estrutura - ) processo de
Lo Relatorios anuaisda | L
acionéria; ) financeirizacéo de
o empresa e sites de
(DO CARMO; aquisicdes de . L empresas do setor
] noticias econdmicas )
NETO; Empresas do setor | aces; origem dos . automotivo, por
e outros
DONADONE, automotivo gestores de topo; o meio da analise de
3 especializados nos ]
2019) remuneragdo aos o conteddo dos
) . indicadores .
executivos; salarios indicadores de
o estudados ] L
dos funcionérios; financeirizagdo
pagamentos de encontrados
dividendos aos
acionistas e ao
emprego
Comparacdo entre . ] Verificar o
Relatdrios anuais da
as fontes de ) processo de
10 empresas com o empresa e sites de ) L
(DO CARMO, ) lucratividade; . . financeirizagdo das
maior valor de L noticias econdbmicas
2020) Composigéo 10 empresas com
mercado no mundo o e outros .
Acionéria e o maior valor de
L especializados nos )
Aquisicdes mercado, por meio




54

Acionérias. Fusdes indicadores da anélise de
e Aquisicdes; estudados contelido dos
Origem dos indicadores de
dirigentes; financeirizagdo

Pagamento de encontrados

Compensacdes aos
Executivos;
Pagamento de
Dividendos aos
Acionistas;
Salarios dos
Funcionarios e

Emprego

Fonte: Elaboracdo Propria

Um estudo explorou empiricamente a influéncia da financeirizagdo na atividade inovativa
dos gestores de empresas italianas (TARVERDYAN; ROZMAINSKY, 2023). Para a
realizacdo da pesquisa, os autores analisaram a relacdo entre indicadores financeiros (despesas
e receitas financeiras) e investimentos em pesquisa e desenvolvimento em uma amostra com
48 empresas italianas ndo financeiras e de capital aberto. A partir de um modelo econométrico,
0 estudo revelou que a receita financeira das empresas ndo financeiras italianas foi
positivamente associada com suas despesas de P&D.

Outro artigo também observou a relacdo entre a financeirizacao e o investimento em P&D,
sO que no contexto sul-coreano (YU; JO, 2022). Em abordagem semelhante ao estudo sobre as
empresas italianas, esses autores investigaram 711 empresas da Coréia do Sul ndo financeiras
e inseridas na bolsa de valores coreana. Para isso, 0s autores utilizaram dados de um banco de
dados com informacdes financeiras dessas empresas, e por meio de um modelo matematico,
fizeram a relagdo com gastos reais em P&D. Os resultados encontrados neste trabalho
divergiram do anterior, ao apontar que na Coreéia do Sul o aumento da financeirizacdo diminui
0s investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento.

Em outro estudo, a pesquisadora Romainville, (2017) abordou a financeirizacdo da
producdo da habitacdo na cidade de Bruxelas, na Bélgica. Para isso a autora recolheu
informacdes da administracdo local da cidade aquando da concessao das licencas de construcéo,
para avaliar as empresas envolvidas no fornecimento da habitacdo nessa localidade. Essas
informacdes possibilitaram a identificacdo das origens do capital investido em projetos de

desenvolvimento habitacional e analisar a geografia desses investimentos no ambiente
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construido. O estudo ndo encontrou evidéncias claras de que este processo de financeirizacdo
da producdo habitacional tem relagcdo com a gentrificacdo da cidade, no entanto, a autora aponta
que as formas como esses promotores imobiliarios atuam, fazem deles os principais agentes da
perpetuacdo ou transformacao da divisdo social do espaco urbano (ROMAINVILLE, 2017).

Um estudo sobre as principais empresas chinesas da internet (Baidu, Alibaba e Tencent),
abordou seu processo de financeirizagdo, sua caracterizagdo como empresas capitalistas e
proximidade com bancos de investimento internacionais, fundos de capital de risco e outros
investidores estrangeiros (JIA; WINSECK, 2018). A partir da anlise de noticias de veiculos
negdcios, relatdrios anuais e outros documentos financeiros os autores investigaram algumas
dimensdes relacionadas a financeirizacdo dessas empresas: (1) seus lucros operacionais, (2)
como fusdes e aquisi¢bes sustentaram sua expansao para novos mercados, (3) a divida em
rapido crescimento que veio junto com sua estratégia de 'expansdo por meio de aquisicao’, (4)
a estrutura de mercado mais concentrada da economia da internet na China que surgiu e 0
porqué dessas tendéncias e (5) o maior papel do capital financeiro — nacional e internacional —
na propriedade, controle e operagcfes dessas empresas. Dentre outros resultados encontrados, a
analise dessas dimens@es, destacou a participacdo significativa de propriedade estrangeira
nessas empresas chinesas, o que de certa forma contradiz as visdes convencionais de que elas
foram criadas pelo governo para combater o dominio das empresas de internet dos Estados
Unidos (JIA; WINSECK, 2018).

Com base na nocdo de financeirizacdo corporativa, um artigo analisou a dindmica
financeira das maiores big tech do mundo no periodo de 2000-2020: Alibaba, Alphabet
(Google), Amazon, Apple, Meta (Facebook), Microsoft e Tencent (KLINGE et al., 2022).
Tomando como base estudos criticos de midia e economia politica, 0s autores examinaram as
demonstracdes financeiras dessas empresas a partir de trés indicadores de financeirizacdo: (i)
expansdo de ativos financeiros e dividas; (ii) aumento das estruturas de ativos, com ativos
intangiveis na forma de agio crescendo ao lado de capital tangivel; e (iii) maximizacédo do valor
para o0 acionista. Os resultados mostraram que essas corporagdes foram alavancadas com a
utilizacdo das principais ferramentas da financeirizagdo de forma que aceleraram o dominio de
infraestrutura da Big Tech na economia e sociedade.

Para estudar a financeirizagdo na elite empresarial argentina, (GAGGERO et al., 2022a)
analisaram a presenca de atores do setor financeiro na propriedade e gestdo de grandes empresas
da Argentina no periodo de 2015-2019. Os autores investigaram 0 peso das empresas
financeiras nessa elite e seu papel como acionistas de empresas de outros setores, verificando-

se, desta forma, um grau baixo de financeirizacéo direta na elite. Além disso, o artigo também
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abordou a trajetoria sécio-ocupacional dos individuos que ocuparam a presidéncia das 50
maiores empresas de maior rotatividade, analisando qual a parcela de empresas nédo financeiras
lideradas por executivos com formacéo académica e/ ou experiéncia de gestdo anteriores no
setor financeiro. A partir das dimensdes levantadas no trabalho, os autores concluiram que
diferentemente de outros contextos nacionais, o processo de financeirizacdo na lideranga
empresarial € bastante limitado na Argentina (GAGGERO et al., 2022b).

No contexto brasileiro, um trabalho abordou expressdes de financeirizacdo no setor de
salde do pais (ANDRIETTA; MONTE-CARDOSO, 2022). Para o desenvolvimento do estudo,
foram analisadas as demonstraces financeiras e contabeis de 43 empresas que atuam no pais
no periodo de 2009-2015 em 4 aspectos principais: porte, desempenho, endividamento e
relevancia de aplicagdes financeiras. Os resultados encontrados mostraram que o setor de salde
brasileiro esta crescendo e expandindo seus negacios, isso é evidenciado com o surgimento de
empresas mais fortes e a centralizacdo de capital, mesmo em um periodo de crise econdmica.
No entanto, os autores destacaram a necessidade de que pesquisas futuras incorporem outras
dimensGes de analise, como as estratégias de fusdes, aquisicdes e outras operacdes patrimoniais.

O setor automotivo também foi objeto de analise de algumas pesquisas. Carmo, (2017) em
dissertagdo defendida em 2017, analisou o processo de financeirizacdo do setor, por meio de
um estudo de caso multiplo com as cinco maiores empresas automotivas do mundo em 2014:
Toyota, Volkswagen, GM, Hyundai e Ford. Para a anédlise, o trabalho investigou cinco
categorias componentes desse processo: proporcdo do lucro advindo das financas em
comparacdo com o lucro obtido pela producdo real; composi¢do acionaria das empresas;
aquisicOes aciondrias; origem dos dirigentes das empresas e pagamento de dividendos aos
acionistas, além das compensacdes aos executivos, os salarios dos trabalhadores e o emprego.
Para o0 exame dos resultados o autor utilizou o método de anélise de contetdo e pdde concluir,
dentre outros achados, que a financeirizacdo acontece de maneiras distintas nos diversos paises
em que as empresas estudadas estéo inseridas, no entanto, seu estudo ndo corrobora que este
fendmeno é exclusivamente anglo-saxéo. De acordo com seus resultados, por mais que as ideias
da financeirizagdo sejam mais desenvolvidas nos Estados Unidos e Reino Unido, esta ideologia
estd se disseminando, em diferentes estagios e proporg¢Ges, em outros paises (DO CARMO,
2017).

Este autor tambem publicou, junto de outros pesquisadores, outros trabalhos sobre a
financeirizacdo do setor automotivo (DO CARMO; NETO; DONADONE, 2018, 2019). O
primeiro explorou o caso Unico da empresa Ford, comparando a contribuic¢éo do setor produtivo
e financeiro da empresa (DO CARMO; NETO; DONADONE, 2018). Neste estudo, 0s autores
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concluiram que o processo de financeirizagcdo da companhia é crescente e vem se intensificando
a cada ano, o que coloca as atividades financeiras a frente das atividades produtivas tornando-
se a ordem do dia para os investidores. O segundo artigo, também abordou o estudo de casos
multiplos proposto na dissertacdo, e explorou o processo de financeirizac¢ao das cinco principais
empresas automotivas Toyota, Volkswagen, Hyundai, General Motors (GM) e Ford (DO
CARMO; NETO; DONADONE, 2019).

No primeiro trabalho as dimensdes da financeirizacdo abordadas utilizadas para analise
foram: proporcdo do lucro advindo das financas em comparacdo com o lucro obtido pela
producdo; aquisi¢des; contribuicdo acionaria, origem dos dirigentes da empresa e pagamento
de dividendos aos acionistas (DO CARMO; NETO; DONADONE, 2018). Enquanto no
segundo trabalho foram: A rentabilidade das atividades financeiras foi comparada a das
atividades produtivas; estrutura aciondria; aquisicdes de acdes; origem dos gestores de topo;
remuneracdo aos executivos; salarios dos funcionarios; pagamentos de dividendos aos
acionistas e ao emprego (DO CARMO; NETO; DONADONE, 2019).

Além desses trabalhos, em 2020, este autor defendeu sua tese de doutorado em que estudou
0 processo de financeirizacdo das 10 empresas com maior valor de mercado no mundo (DO
CARMO, 2020). Em 2017, as 10 empresas com maior valor de mercado eram: Apple, Google,
Microsoft, Amazon, Berkshire Hathaway, Facebook, Johnson & Johnson, JPMorgan Chase,
Tencent Holdings e Exxon Mobil. Os indicadores de financeirizagdo abordados foram: 1)
Comparacdo entre as fontes de lucratividade; 2) Composicdo Acionaria e Aquisices
Acionarias. 3) Fusdes e Aquisi¢des; 4) Origem dos dirigentes; 5) Pagamento de Compensacdes
aos Executivos; 6) Pagamento de Dividendos aos Acionistas 7) Saléarios dos Funcionarios e 8)
Emprego. Dentre outros resultados, o autor também encontrou que as atividades financeiras
vém constituindo uma importante fracdo da lucratividade de algumas dessas empresas, em
alguns casos, representando até mais que as atividades produtivas.

No contexto desta dissertacdo, cujo objetivo é estudar o processo de financeirizacdo das
empresas de plataformas, entendemos que dentre os trabalhos listados anteriormente, ha uma
maior sinergia com trés estudos (DO CARMO, 2020; JIA; WINSECK, 2018; KLINGE et al.,
2022). As plataformas, independente do setor em que atuam, se caracterizam como empresas
de tecnologia (KENNEY; ZYSMAN, 2016), no trabalho de Do Carmo, 2020, o autor explorou
a financeirizacdo nas 10 empresas de maior valor de mercado, destas, pelo menos 6 se inserem
no setor de tecnologia, sendo que algumas destas funcionam como plataformas digitais. Nos

trabalhos de Jia; Winseck, 2018 e Klinge et al., 2022, os pesquisadores também investigaram
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empresas de tecnologias, o primeiro as trés maiores da internet chinesa, enquanto o segundo as
maiores big tech do mundo.

Observando os indicadores de financeirizacdo explorados por estes trés estudos, foi
possivel observar que a tese de Do Carmo, 2020, apresenta indicadores que englobam os que
foram explorados nos outros artigos, além de inserir outros que s&o imprescindiveis no contexto
do estudo de caso desejado sobre as plataformas digitais, como por exemplo a abordagem dos
empregos nestas organizacfes (GANDINI, 2019). Desta forma, neste trabalho utilizaremos os
mesmos indicadores trazidos no trabalho de Do Carmo, 2020, e que estao sintetizados no quadro
abaixo elaborado por este autor e que também contém a tendéncia para cada um desses

indicadores (Quadro 4).

Quadro 4 - Tendéncias do processo de Financeirizacdo nas empresas

Indicadores de Financeirizacao Tendéncia

1) Comparagdo entre as fontes de lucratividade Aumento da participagdo dos servigos e da area

financeira no conjunto do negécio.

2) Controle Acionario e Aquisi¢des Acionérias Aumento da participacdo de instituicbes de tipo
financeiro no controle acionério e nas aquisi¢des

acionarias.

3) Fusdes e Aquisicdes Aumento das fusfes e particularmente das aquisi¢cbes

de empresas por outras de maior porte.

4) Origem dos dirigentes Dirigentes vem de todos os setores, mas tomam
5) Pagamento de CompensacBes aos Executivos decisdes afinadas com a mentalidade financeirizada;

Aumento exponencial das compensacfes pagas aos

executivos.
6) Pagamento de Dividendos aos Acionistas — | Aumento exponencial dos pagamentos de dividendos
Maximizing Shareholder Value; Stock buybacks aos acionistas, stockrepurchases e stockbuybacks.
7) Salérios dos Funcionarios Abaixo da média dos salarios dos trabalhadores de
seus paises.
8) Emprego Diminuicdo de vagas em algumas empresas;

crescimento em outras, mas com forte tendéncia a
terceirizacdo, trabalho parcial e a precarizacdo do
trabalho.

Fonte: (DO CARMO, 2020)

O primeiro indicador apresentado “Comparagdo entre as fontes de lucratividade” foi
abordado inicialmente por Froud et al., (2006) e destacam a necessidade de se comparar as
fontes de lucratividade nas organizac@es atuais, pois ha a tendéncia de existir uma distingdo

entre os setores produtivo e financeiro, e que independente da atuacdo, muitas vezes 0s
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resultados das fontes financeiras estdo proporcionalmente se saindo melhor que as fontes
produtivas. Isso € evidenciado nos trabalhos de Do Carmo; Neto; Donadone, (2018, 2019), que
avaliaram o setor automotivo, e destacaram que nessas empresas existe essa distingdo e que
muitas vezes o setor financeiro é mais lucrativo que o produtivo, como é o caso da Ford
Company (DO CARMO:; NETO; DONADONE, 2018, 2019).

Os indicadores relacionados ao “Controle Acionario e Aquisigdes Acionarias” destacam
que a ascensdo da financeirizacdo mudou a dindmica das organizacGes e que a revolucdo dos
acionistas transferiu o poder das organizacdes para investidores e analistas, evidenciando, desta
forma, cada vez mais o controle acionario e as aquisicbes acionarias das firmas por
organizacdes financeiras (DAVIS, 2009). Além disso, esta dimensdo pode destacar ou ndo a
participacdo dos chamados Big Three nas participacfes acionarias da empresa estudada. De
acordo com a literatura, é possivel observar atualmente, um crescimento constante e continuo
dos trés grandes gestores de fundos de indices, BlackRock, State Street Global Advisors e
Vanguard, aumentando sua participagdo nas principais empresas disponiveis no mercado
financeiro (BEBCHUK; LAW; HIRST, 2019).

Ainda relacionado a esses indicadores, o chamado Big Three, também se apresentam
como os principais gestores dos chamados fundos de indices (exchange traded funds — ETFs)
(MUNDO NETO; DONADONE, 2023). Os ETFs sdo denominados fundos de gestdo passiva
por rastrearem indices de mercado. Grandes gestoras de investimento tém dominado o mercado
de fundos de indices e desta forma, ocupando posi¢do acionaria minoritaria em milhares de
empresas de capital aberto (MUNDO NETO et al., 2023). O potencial controle de deciséo que
essas grandes organizagdes possuem sobre a maioria das empresas disponiveis nas bolsas de
valores ao redor do mundo, e possiveis conflitos de agéncia que podem ocorrer nessa relagéo,
evidenciam a necessidade de se estudar esses indicadores (BEBCHUK; LAW; HIRST, 2019).

Com relacdo a “Fusdes e Aquisi¢bes” a literatura destaca que essas acdes vém sendo
tomadas por grandes organizacGes a fim de se expandir para outros mercados ou até mesmo
como tentativa de se diminuir a concorréncia e adquirir caracteristicas de quase monopélios
(SRNICEK, 2017). Por mais que existem razdes muito além da financeirizacdo que explicam
as decisoes por fusdes e aquisi¢des como reducgéo de custos de transacdo; aumento do poder de
mercado; e aproveitamento de economias de escala; no contexto atual, essas atividades refletem
0s processos de financeirizacdo e também contribuem para sua ascensdo (DO CARMO, 2020;
JIA; WINSECK, 2018).

No que tange a “Origem dos dirigentes”, nos estudos sobre financeirizagdo se faz

importante a analise da trajetéria académica e profissional dos principais gestores das
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organizacOes ndo financeiras, a tendéncia € que nem sempre sejam diretamente ligados ao setor
financeiro, mas que tenham alinhamento e tomem decisdes direcionadas a mentalidade
financeirizada (GAGGERO et al., 20223; JIA; WINSECK, 2018).

Em respeito ao “Pagamento de Compensagdes aos Executivos™ a literatura aponta que a
tendéncia é que os principais executivos das organiza¢Ges recebam salarios gigantescos, e que
superam em muitas vezes a média dos outros trabalhadores (DO CARMO, 2020). Esse
pagamento costuma ser feito com altas quantias em dinheiro, mas principalmente em ac6es
institucionais, um movimento que além de ajudar a valorizar as acdes das corporagdes,
proporciona aos executivos menos incidéncia de imposto de renda (DO CARMO, 2020;
LAZONICK, 2011).

O “Pagamento de Dividendos aos Acionistas” € um indicador importante pois reforca a
caracteristica de maximizacdo de valor ao acionista destacada pela literatura ao caracterizar a
financeirizagdo (VAN DER ZWAN, 2014). Diversos autores vém explorando e mostrando os
enormes ganhos financeiros que os acionistas das organizagfes vém recebendo de dividendos
e também pela compra e recompra de a¢6es dessas empresas (LAZONICK, 2011; LAZONICK;
O’SULLIVAN, 2000). Desta forma, a fim de maximizar os retornos aos seus acionistas, as
empresas distribuem seus lucros em pagamento de dividendos e a recompra de a¢es, resultando
assim, em cada vez menos investimentos em seus setores produtivos (KLINGE et al., 2022).

Com relagdo a “Salarios dos Funcionarios” e “Empregos” a literatura destaca que
atualmente se observa nas empresas salarios em média cada vez mais baixos e enormes
discrepancias da maioria dos trabalhadores em proporcdo com 0s principais executivos
(ANTUNES, 2018; DO CARMO; NETO; DONADONE, 2019). Além disso, atualmente em
todo o mundo, é visivel uma diminuicdo dos direitos trabalhistas, aumento das cargas de
trabalho e precarizacdo das atividades, muitas vezes impulsionadas por ideologias neoliberais
(ACQUIER, 2018; ANTUNES, 2018; BROU etal., 2021; RANI; FURRER, 2021). Todas essas
caracteristicas evidenciam a importancia de se abordar esses dois indicadores.

Na proxima secdo serdo apresentados o método e os protocolos utilizados para o

desenvolvimento desta pesquisa.

3.2 METODOLOGIA DE PESQUISA

A presente pesquisa envolve uma abordagem qualitativa que visa explorar como se da
0 processo de financeirizagdo nas empresas de plataforma e verificar quais as implicagdes deste
modelo de negocios nos contextos organizacional, econémico e social. Com relacdo a sua

natureza, a pesquisa sera um estudo exploratorio, conforme Gil, (2008), esse tipo de pesquisa
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se justifica quando o tema escolhido é bastante genérico e tornam- se necessarios seu
esclarecimento e delimitacdo. Com relagdo a sua abordagem, esse estudo sera qualitativo, uma
vez que 0 tema ainda esta em um estdgio nascente de investigagdo (EDMONDSON;
MCMANUS, 2007).

A estratégia metodoldgica aplicada neste trabalho sera a de um estudo de caso. De
acordo com Yin, (2009), o estudo de caso € uma pesquisa empirica que investiga um fenémeno
contemporaneo dentro de seu contexto, preservando suas caracteristicas. Além disso, pode ser
aplicado em pesquisas exploratorias nos estagios iniciais dos temas de pesquisa, promovendo
0 desenvolvimento de novas ideias e questdes de pesquisa (VOSS; TSIKRIKTSIS;
FROHLICH, 2002). De acordo com Yin, (2015) o estudo de caso tem duas principais
caracteristicas: investiga um fenébmeno contemporaneo em profundidade e em seu contexto de
mundo real; os limites entre o fendmeno e o contexto ndo sdo claramente evidentes.

Um estudo de caso é a historia de um fenbmeno passado ou atual, desenhado por
maltiplas fontes de evidéncia e pode ser de caso Unico ou multiplos casos (VOSS;
TSIKRIKTSIS; FROHLICH, 2002). Para responder a questdo de pesquisa deste trabalho sera
realizado um estudo de caso unico, pois segundo Yin, (2009), proporciona importantes
contribuicbes a base de conhecimento e a construcdo da teoria e também ajuda a direcionar
investigagBes futuras em uma area inteira. Conforme Voss; Tsikriktsis; Frohlich, (2002) o
estudo de caso Unico também permite um maior aprofundamento.

Uma das principais caracteristicas de uma pesquisa de estudo de caso €é a utilizacdo de
maultiplas fontes de evidéncia, permitindo a triangulacdo dos dados obtidos. Essa estratégia
possibilita diversas analises sobre um mesmo fenémeno, e a convergéncia dessas evidéncias
apresenta o evento de forma precisa (YIN, 2015). Além disso, a triangulacdo das informacGes
de diversas fontes de evidéncia também proporciona maior confiabilidade ao estudo (VOSS;
TSIKRIKTSIS; FROHLICH, 2002).

Para a realizagdo desta pesquisa, a empresa de plataforma escolhida foi a Uber
Technologies Inc. O motivo da escolha se deve ao fato desta ser uma das principais
representantes da economia de plataforma, e que desde sua criagdo promoveu mudancas
radicais na economia e sociedade (KENNEY; ZYSMAN, 2016). A Uber foi criada na cidade
de S&o Francisco, Estados Unidos em 2009, inicialmente para desafiar o servigo de taxi
ineficiente e inadequado da cidade. Desde o inicio, com sua estratégia de crescimento
implacéavel e audaciosa, a empresa disseminou seus servicos por diversos paises do mundo, de
modo que em 2017 a empresa ja atuava em 70 paises, com cerca de 16 bilhdes de ddlares
investidos desde sua criacdo (DUDLEY; BANISTER; SCHWANEN, 2017).
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Alinhado ao método de pesquisa, foi elaborado um protocolo de pesquisa para auxiliar
a conducdo do estudo de caso durante o desenvolvimento do estudo e garantir confiabilidade
aos resultados encontrados (Quadro 5). O processo de coleta de dados se realizara pela analise
documental. Os documentos a serem analisados serdo: informacdes gerais disponibilizadas pela
empresa em seu website, relatdrios institucionais, reportes financeiros, noticias sobre a

organizacdo publicada pela midia especializada e foruns institucionais.

Quadro 5 — Protocolo para o Estudo de Caso

Questdo de Pesquisa Como ocorre o processo de financeirizacdo nas empresas de plataforma e
quais as implicagdes deste modelo de negdcios nos contextos

organizacional, econdmico e social?

Unidades de Analise Processo de financeirizagdo nas empresas de plataforma; dimensdes de
financeirizagdo observadas na empresa do estudo; consequéncias para as

organizaces, economia e sociedade.

Empresa Estudada

Uma empresa de plataforma consolidada e que atua em diversos paises.

Tempo Disponivel

24 meses.

Fontes de Dados
Confiabilidade

Cruzamento entre os dados coletados por meio da analise documental
(dados secundarios).

Validade do Constructo

Uso de multiplas fontes de evidéncia (informacdes gerais disponibilizadas

pela empresa em seu website, relatorios institucionais, reportes
financeiros, noticias sobre a organizacdo publicada pela midia
especializada e féruns institucionais).

Verificar a convergéncia entre os dados coletados para estabelecer como
se d& o processo de financeirizacdo em empresas de plataforma e as
implicacdes deste modelo para as organizacgdes, economia e sociedade.

Validade Interna

Validade Externa Usar a l6gica de replicacdo em estudos de multiplos casos e discussdo dos

resultados empiricos com o estado da arte da tematica.

Fonte: Elaboragdo Prépria

3.2.1 Coleta de Dados

A coleta de dados desta pesquisa foi realizada entre os anos de 2022 e 2023, e aconteceu
principalmente por meio de buscas na internet em diferentes fontes: no site da empresa
selecionada para 0 caso, para buscar seus relatorios financeiros, diretrizes corporativas, dados
sobre sua histdria e informacGes de governanca; em veiculo de midias especializadas em
financas, e de noticias em geral para coletar informagdes complementares sobre os dados
financeiros e também sobre outros aspectos desta organizacdo. Alguns dos sites e portais
pesquisados foram: NASDAQ; TRACXN; FORBES; CRUNCHBASE; SALARY; PAYSCAL
e STOCKANALYSIS.
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Trata-se de uma pesquisa documental com dados secundéarios, baseando-se nos
referenciais tedricos abordados pelos trabalhos empiricos sintetizados no capitulo 3.1, partindo
inicialmente dos indicadores de financeirizacéo estilizados pelo trabalho de Do Carmo, (2020)
que foram apresentados no Quadro 4. Para facilitar a busca pelos dados financeiros, optou-se
por escolher para o estudo de caso uma empresa listada na bolsa de valores, j& que a tendéncia
é que essas empresas tenham seus dados disponibilizados publicamente (TARVERDYAN;
ROZMAINSKY, 2023). Além disso, a presenca da empresa na bolsa de valores, possibilita que
seus resultados sejam explorados e analisados pela midia especializada, ou até mesmo
organizados por ferramentas para uso de investidores (KLINGE et al., 2022). A Uber,
organizacao selecionada para este caso, teve o inicio de sua operacdo na bolsa de valores em
2019 (LUNDEN; CLARK, 2019).

3.3 O CASO DA UBER TECHNOLOGIES INC

A Uber Technologies Inc ¢ uma empresa fundada em 2009, e que funcionou
oficialmente em 2010 na cidade de S&o Francisco, nos Estados Unidos. Inicialmente era focada
em servicos de carros de luxo, mas rapidamente expandiu seu portfolio de produtos e sua
presenca pelo mundo (UBER, 2020b).

Segundo a propria organizacao, sua atuacdo industrial esta no setor de tecnologia, e seu
principal produto ¢ a plataforma tecnoldgica que permite que “motoristas parceiros se conectem
de forma facil e descomplicada a usuérios que buscam viagens acessiveis e confiaveis” (UBER,
2020b). Em sua pagina na web, a empresa deixa claro no item “O que nio fazemos” atividades
que ndo realiza: “A Uber ndo ¢ uma empresa de transporte”; “A Uber ndo ¢ um servico de
carona paga ou remunerada” e “A Uber ndo emprega nenhum motorista e ndo ¢ dona de nenhum
carro”. As justificativas para essas afirmativas sdo: a empresa atua no ramo de tecnologia e
apenas opera uma plataforma de mobilidade; permite por meio desse aplicativo que motoristas
parceiros e pessoas que precisam de viagens se conectem; e ao fazer isso, proporciona que esses
motoristas parceiros aumentem seus rendimentos e que 0s usuarios encontrem opcdes de
mobilidade (UBER, 2020b).

Pela propria apresentacdo da Uber sobre o seu negdcio, suas caracteristicas e o que ela
declara néo fazer, podemos justificar sua escolha como empresa de plataforma para esse estudo.
Conforme abordamos anteriormente, as empresas inseridas na economia de plataforma
abrangem diversas transacGes econdmicas mediadas digitalmente envolvendo a troca de bens e

servigos (VALLAS; SCHOR, 2020). Além disso, funcionam como um nucleo da economia
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compartilhada ao realizar a intermediacdo descentralizada entre pares para realizagdo dessas
trocas, por meio de uma plataforma digital (ACQUIER; DAUDIGEOS; PINKSE, 2017).

As caracteristicas da plataforma oferecida pela empresa, fornecem alternativas e novos
meios para as pessoas socializarem, trabalharem, além de apresentarem novas possibilidades
de rendimentos e salarios, o0 que vai de encontro ao que j& foi abordado na literatura sobre a
economia de plataforma (KENNEY; ZYSMAN, 2016). Além disso, ao afirmar que néo
emprega nenhum motorista e nem possui nenhum carro, a empresa reforca outro aspecto
explorado, de que neste modelo a empresa ¢é ainda mais reduzida, transferindo grande parte de
sua forca de trabalho e custos para parceiros (RAHMAN; THELEN, 2019).

3.3.1 A Uber em nameros

O sucesso e crescimento da Uber podem ser observados em nimeros. De acordo com a
companhia, ela ja esta presente em mais de 10.000 cidades espalhadas por 70 paises, além de
possuir mais de 5,4 milhGes de motoristas parceiros e mais de 131 milhdes de usuarios.
Completou o primeiro bilh&o de viagens em dezembro de 2015, 2 bilhdes em junho de 2016, 5
bilhGes em maio de 2017 e 10 bilhdes em junho de 2018. Em 2022, passou da marca de 37
bilhGes de viagens. A empresa estima a realizacdo de 23 milhdes de viagens/ entregas por dia
no mundo (UBER, 2020b).

Todos esses resultados s6 foram possiveis gracas ao grande valor investido na empresa
por grandes players do capital de risco que apostam na lideranca exercida pela empresa no setor
de transporte (VITA, 2022). Em agosto de 2015, por exemplo, a Google Ventures investiu mais
de US$ 250 milhdes na Uber, e os maiores investidores da empresa também incluem a firma de
capital de risco do Vale do Silicio Kleiner Perkins Caufield & Byers, Fidelity Investments, Jeff
Bezos da Amazon, Goldman Sachs, Blackrock, Lone Pine Capital e dezenas de outras empresas
de capital de risco, fundos de hedge e bilionarios privados (VITA, 2022).

No ano de 2017 a empresa ja havia recebido mais de 16 bilhdes de dolares em
investimento (DUDLEY; BANISTER; SCHWANEN, 2017). No entanto, mesmo com todo
esse investimento, a empresa apresenta prejuizos. Em 2015, por exemplo, a empresa registrou
um prejuizo operacional de US$ 470 milhdes, mesmo assim, em junho deste ano, emitiu um
titulo conversivel de 8% com vencimento em 2022, em outubro deste mesmo ano a empresa
anunciou outra rodada de financiamento de US$ 1 bilhdo, a época a oitava vez que adicionou
capital externo nos cinco anos anteriores (VITA, 2022).

Além de sua capacidade de expansdo, o elevado investimento recebido também pode

ser justificado pela valorizagdo da empresa por conta do sucesso do seu negécio. Em estudo
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realizado com dados de 2015, Cohen et al., (2016) estimaram 0 excesso do consumidor, no caso
dos usuarios da Uber, por meio da big data. Os resultados permitiram aos pesquisadores
estimarem que em 2015, nas quatro cidades dos Estados Unidos estudadas, o servico UberX
gerou US$ 2,9 bilhGes em excedente do consumidor, ou seja, para cada dolar gasto pelos
consumidores, cerca de US$ 1,60 de excedente do consumidor é gerado. Segundo o estudo, o
excedente geral do consumidor nos Estados Unidos pelo servigo UberX em 2015, deve ter sido
US$ 6,8 bilhdes (COHEN et al., 2016).

Essa possibilidade de fornecer um servi¢co a um custo menor ao consumidor, fez com
que a empresa se consolidasse, aumentando exponencialmente seu valor para mais de US$ 50
bilhdes em 2015, fazendo também com que seus fundadores, Travis Kalanick (antigo CEO da
empresa) e Garrett Camp e um antigo funcionario da empresa, Ryan Graves, entrassem pela
primeira vez na lista de bilionarios da revista Forbes neste ano. Os cofundadores com
patrimonio de US$ 5,3 bilhdes cada e o antigo funcionério US$ 1,4 bilhdo (KOSOFF, 2015).

Enquanto empresa privada a Uber levantou até 2019 US$ 28,5 bilhdes em
investimentos, de 166 financiadores diferentes, com uma avaliacdo de US$ 75 bilhGes em seu
ultimo relatdrio antes de sua estreia na bolsa de valores de Nova York. Sua oferta pablica inicial
(Initial Public Offering - IPO) aconteceu em maio de 2019 e foi de US$ 82,4 bilhdes, vendendo
180 milhdes de acbes a US$ 45 / acdo. Por mais que os valores tenham credenciado a empresa
como uma dos IPOs de tecnologia mais valiosas da histéria, ao lado de gigantes como Alibaba
e Facebook, os valores ainda ficaram distantes das projecdes elevadas de US$ 120 bilhdes que

bancos e analistas estimaram nos meses que antecederam a IPO (LUNDEN; CLARK, 2019).

3.3.2 A Uber por tras dos numeros

Por tras da ascensdo e sucesso da Uber, existem vérias questfes que precisam ser
compreendidas. Neste topico comegamos a tragar um panorama sobre isso, para depois explorar
os dados coletados e analisados por meio dos indicadores de financeirizacdo utilizados.

De acordo com Zwick, (2018b) a Uber obteve essa vantagem competitiva sobre o setor
de taxi, ndo por fornecer um produto superior, e sim porque promoveu a ocorréncia de falhas
na lei ao colocar-se como do setor de tecnologia. Desta forma, a empresa acelerou a
descentralizacdo do mercado, aumentando o excedente do consumidor, além de elevar a
remuneracao dos executivos. Ademais, segundo este autor, ela usa o sucesso de sua plataforma
digital para: minar as leis trabalhistas e regulamentaces; transferir o risco para 0 motorista
individual e reduzir os salarios e padrdes trabalhistas em nome da concorréncia (ZWICK,
2018).
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Collier; Dubal; Carter, (2018) complementam afirmando que empresas de plataforma,
ndo perturbam apenas setores econdmicos em que se inserem, mas também os regimes
regulatérios que regem esses setores. Em estudo de caso sobre a Uber os autores descobriram
que a politica de regulamentacdo desta empresa nos Estados Unidos ndo estava alinhada a
nenhum modelo de legislacdo existente. Em vez disso, 0s pesquisadores descrevem como um
modelo de regulacdo disruptiva que acontece em duas etapas: 1) Um regime regulatorio
existente ndo é desregulamentado, mas ndo € considerado pela empresa; 2) A politica de
regulamentacdo subsequente do desafiante leva a um regime regulatorio duplo. No caso da
Uber, sua regulamentacdo disruptiva, tem um padrdo dirigido pela elite, e a empresa tem
prevalecido sempre. Isso ocorre, pois, essa regulamentacao disruptiva originou um regimento
regulatério duplo no setor de taxi, em que a concorréncia ainda permanece inserida na
regulamentacéo anterior, ficando sempre em desvantagem, enquanto a Uber se insere em uma
classificacdo alternativa ao regulamento das empresas de taxi (COLLIER; DUBAL; CARTER,
2018).

Neste mesmo trabalho, os pesquisadores apontam que a empresa possui grande poder
politico, além de estrutura, instrumentos e recursos para implantar uma variedade de estratégias
internas e externas, tornando-se muito influente nos ambientes legislativos (COLLIER;
DUBAL; CARTER, 2018). Com isso, a empresa conseguiu vitérias importantes nas camaras
municipais e estaduais em que atuou a fim limitar as regulamentacdes de consumo e seguranca
aquelas que se ajustam ao seu modelo de negocios de crescimento, flexibilidade de oferta e
precos e prestacdo de servigos de baixo custo. Além desse poder politico, a empresa contou
com o lobby por parte de clientes e motoristas em defesa desse modelo. A mobilizacéo e
alinhamento desses atores com a empresa, fez com que se tornassem agentes importantes nessa
etapa de disrupc¢do inicial, principalmente em questdes de entrada e politicas de preco
(COLLIER; DUBAL; CARTER, 2018).

Além das questbes regulatorias, também ha diversos aspectos importantes a serem
considerados em relacdo a Uber sobre seus motoristas. Classificados pela empresa como
motoristas parceiros, a empresa 0s promove como empreendedores em que o trabalho é
caracterizado pela liberdade, flexibilidade e independéncia. No entanto, estudos empiricos
apontam que a empresa produz assimetrias de informacéo e poder para estruturar seu controle
sobre esses trabalhadores, além disso, utiliza das tecnologias digitais e algoritmos para
promover relagcBes corporativas assimétricas para o seu proprio beneficio (ROSENBLAT,
2016). Além disso, ndo sdo raras as noticias com histérias e depoimentos de motoristas

denunciando aumentos das tarifas cobradas, em alguns casos até 50% do preco das corridas; e
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até mesmo relatando desativagdes injustas realizadas arbitrariamente e sem justificativas pela
empresa (SAINATO, 2023).

Como abordado por Dudley; Banister; Schwanen, (2017), desde o seu inicio, a ascensdo
da Uber se deu a partir de uma estratégia de atuar como um inovador disruptivo de mercado
por meio de uma tecnologia amigavel e fazendo uso da "economia compartilhada”, no entanto,
diante dos aspectos negativos, como 0s mencionados nos paragrafos anteriores, para sua
expansdo em outros paises, a empresa adotou uma abordagem invasiva, novamente
contornando seus regimes regulatérios (DUDLEY; BANISTER; SCHWANEN, 2017). Em
2022, uma reportagem publicada pelo jornal The Guardian, ap6s 0 vazamento de mais de 124
mil documentos confidenciais para o veiculo, expds essa abordagem invasiva realizada pela
empresa. Os arquivos, que abrangem o periodo de 2013 e 2017, mostram tentativas de lobby
pela empresa com grandes liderancas politicas, como Joe Biden, que na época era vice-
presidente dos Estados Unidos no governo de Barack Obama; Olaf Scholz, na época prefeito
de Hamburgo, na Alemanha; e George Osborne, entdo chanceler do Reino Unido. Além disso,
a reportagem mostra que Emmanuel Macron ajudou secretamente a ascensdo da empresa na
Franca enquanto ministro da economia, dando acesso direto e frequente a ele e a sua equipe
(DAVIES et al., 2022).

A reportagem também mostrou que para sua expanséo, a empresa planejou gastar em
2016 US$ 90 milhdes em lobby e relagdes publicas. Mesmo com todo esse aporte, em alguns
lugares a empresa encontrou resisténcia, principalmente por industrias de taxi e politicos que
se recusaram a ceder. Nessas localidades, seu CEO a época, Travis Kalanick, ordenou a seus
executivos que retaliassem, em casos de greves e tumultos. Em uma série de protestos
realizados em Paris, 0 executivo incentivou os motoristas da Uber a realizarem um contra-
protesto com desobediéncia civil em massa (DAVIES et al., 2022). Uma outra reportagem sobre
0s arquivos vazados, também mostraram que 0s executivos estimularam suas equipes a
utilizarem um “Kill Switch” durante as batidas policiais, para impedir que os oficiais vissem os
dados da empresa. Esses sistemas de desligamento foram implementados durante uma série de
batidas policiais oficiais que reuniam evidéncias que poderiam ser usadas para fechar o servigo
de taxi sem licenga da Uber, apreender veiculos ou processar motoristas (DAVIES;
GOODLEY, 2022).

Ap0s este capitulo trazer um descritivo sobre a Uber, é possivel observar a importancia
e influéncia que essa empresa tem hoje em diversos lugares do mundo, além de seu grande
poder politico e econémico. Sua incrivel expansdo e desenvolvimento, bem como a origem dos

seus investimentos, e as diversas contradi¢des trazidas pelo seu modelo de negdcios evidenciam
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a importancia de se estudar essa empresa empiricamente. Nos proximos topicos faremos isso
de uma maneira ainda n&o realizada na literatura pesquisada, estudando a empresa a partir de

seu processo de financeirizacao.

3.3.3 Indicadores de Financeirizagdo da empresa Uber

Com base em pesquisas anteriores (DO CARMO, 2020; JIA; WINSECK, 2018;
KLINGE et al., 2022), realizamos neste trabalho uma anélise da empresa Uber sob a 6tica da
financeirizacdo. Para isso, buscamos dados financeiros da empresa em seus relatorios anuais,
agéncias reguladoras, sites especializados em financas, buscando informacfes como:
Comparacdo entre as fontes de lucratividade; Composicdo Acionaria e Aquisi¢cGes Acionarias.
Fusbes e Aquisi¢Oes; Origem dos dirigentes; Pagamento de Compensacdes aos Executivos;
Pagamento de Dividendos aos Acionistas; Salarios dos Funcionarios e Emprego.

3.3.3.1 Fontes de lucratividade
Diferentemente de empresas de outros setores, como o de automdveis, a Uber nédo

apresenta em seus relatorios uma distin¢do entre suas atividades produtivas e financeiras (DO
CARMO, 2017; DO CARMO; NETO; DONADONE, 2018). As receitas da empresa em 2022
passaram de 31 bilhdes de ddlares, registrando um aumento de 83% em relacdo ao ano anterior
(Tabela 4). Desde 2016, foi possivel observar um aumento crescente das receitas pela empresa
em quase todos 0s anos. A Unica excecao foi 0 ano de 2020, em que a empresa obteve pouco
mais de 11 bilhdes de dblares em receita, uma queda de 14% em relacdo ao mesmo periodo em
2019. A empresa justificou essa queda nas receitas pela pandemia causada pela doenca do
coronavirus (COVID 2019), uma vez que a pandemia mudou rapidamente as condicdes de
mercado e econdmicas em todo o0 mundo, impactando motoristas, entregadores, comerciantes,
consumidores e parceiros de negocios, bem como seus negdcios, resultados operacionais,

posicao financeira e fluxos de caixa (UBER, 2020a, pag 56).
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Tabela 4 — Receitas da Uber (em milhdes de ddlares)

Ano: 2022 2021 2020 2019 2018 2017  2016*
Receitas totais $31.877 $17.455 $11.139 $13.000 $10.433 $ 7.402 $ 3.338

Perda de OperagGes $-1.832 $-3.834 $-4863 $-8596 $-3.303 $-4.080 $-3.023
Lucro Liquido / Perda
Liquida

*Resultados ndo auditados

$-9141 $ -496 $-6.768 $-8506 $ 997 $-4.033 $ -370

Fonte: Elaborado pelo autor adaptado de https://www.nasdaq.com/market-activity/stocks/uber/financials e
Annual Report Uber 2020, pag 54 (NASDAQ, 2023a; UBER, 2020a). Acessado em 20/05/2023

Observando a série histdrica das receitas, € possivel verificar que a empresa apresentou
perdas de operacfes em todos os anos durante esse periodo, além disso, s6 apresentou lucro
liquido no ano de 2018 (Tabela 4). Esse lucro s6 ocorreu por conta de outras receitas liquidas.
Em seu relatdrio, essas outras receitas sdo inseridas no item “Other Income (Expense), Net” que
podem ser: receitas de juros; ganhos ou perdas cambiais; ganho na alienacdo de negécios; ganho
da venda de investimentos entre outros (UBER, 2022, pag 51).

Em 31 de dezembro de 2022, a Uber tinha trés segmentos operacionais e reportaveis:
Mobilidade, Entrega e Frete. As ofertas de plataformas de Mobilidade, Entrega e Frete atendem
a mercados grandes e fragmentados (UBER, 2022, pag 4). Ao analisar as receitas da empresa
por segmento, é possivel escrutinar que sua principal atividade é a mobilidade, desde 2018 a
empresa aumentou sua receita nesse setor em todos os anos com excecao de 2020, ano em que
se iniciou a pandemia da Covid 2019 (Tabela 5). Em 2022, a empresa obteve uma receita de
mais de 14 bilhGes de dbélares em mobilidade, um aumento de 102% em relacdo a 2021. Com
relacdo aos outros setores € perceptivel uma crescente em todos os anos, sendo que em 2021 as
receitas com o segmento de entregas foi até maior que o de mobilidade. No comparativo com
0 ano anterior, 0 segmento de frete foi 0 que mais cresceu em 2022, com quase US$ 7 bilhdes

em receitas, um aumento de 326%.

Tabela 5 - Receitas da Uber por segmento (em milhGes de délares)

Ano: 2022 2021 2020 2019 2018
Mobilidade $ 14029 $ 6953 $ 6.089 $ 10707 $ 9.288
Entregas $ 10901 $ 8362 $ 3904 $ 1401 $ 772
Frete $ 6947 $ 2132 $ 1011 3 731 % 356
Todos os outros - 8 8 $ 135  $ 161 $ 17

Fonte: Elaborado pelo autor adaptado dos Annual Reports da Uber de 2020, pag 68 e 2022, pag 60 (UBER,
20203, 2022). Acessado em 20/05/2023


https://www.nasdaq.com/market-activity/stocks/uber/financials

70

Outro indicador explorado pelos relatérios e comunicados da empresa é o chamado
“Gross Booking”, que é definido pela empresa como o valor total em dolares, incluindo
quaisquer impostos, pedagios e taxas aplicaveis, de: Passeios de mobilidade; Ordens de entrega
(em cada caso sem qualquer ajuste para descontos e reembolsos do consumidor); Ganhos de
Motorista e Comerciante; Incentivos ao motorista e receita de frete. Esses valores ndo incluem
as gorjetas recebidas pelos trabalhadores. Para a empresa o Gross Booking sdo uma indicagédo
da escala da plataforma e que acaba afetando as receitas. (UBER, 2022, pag 59). E possivel
observar na figura abaixo, um aumento dessas reservas em todos os trimestres de 2021 e 2022
(Figura 5).

Figura 5 - Gross Bookings (em milhdes)

£29.078 529,119 330,749
£25 866 526,449
$21,900 §23,113
i I I I I
01 2021 02 2021 Q3 2021 4 2021 Q1 2022 (2 2022 Q3 2022 4 2022
B Mobility B Delivery Freight All Other

Fonte: (UBER, 2022, pag 59)

Mesmo apresentando perdas operacionais em todos 0s anos, € possivel observar uma
valorizagdo nos precos das acOes da Uber no decorrer do tempo, com alguns momentos de
gueda, mas sempre aumentando posteriormente (Figura 6). Conforme podemos observar na
Figura 6, desde o inicio do ano de 2023, os precos das acdes da empresa estdo aumentando

consideravelmente, tendo chegado aos maiores valores no inicio do ano de 2024.
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Figura 6 — Valor das ac6es da Uber na bolsa de valores da NASDAQ (em délares)

Fonte: https://finance.yahoo.com/quote/UBER/chart (YAHOOFINANCE, 2024). Acessado em 09/04/2024

3.3.3.2 Composicdo acionaria

Na tabela 6 é apresentada uma lista com os 15 maiores acionistas da Uber em
31/03/2023, de acordo com a Nasdag. Os dados obtidos mostram que esses 15 possuem quase

928 milhdes das acdes ativas da Uber, representando 60,73%. Em valores, essas organizacoes
possuem mais de 35 bilhdes de dolares em acbes na empresa (Tabela 6).
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Tabela 6 - Maiores acionistas da Uber em 31/03/2023

Acionistas Ag_oes % Valor em milhares de US$

detidas
MORGAN STANLEY 169.525.108 11,10% $ 6.465.688,00
FMR LLC 134.375.074 8,80% $ 5.125.065,00
VANGUARD GROUP INC 120.404.873 7,88% $ 4,592.242,00
BLACKROCK INC. 88.534.308 580% $ 3.376.699,00
JPMORGAN CHASE & CO 83.235.764  5,45% $ 3.174.612,00
PUBLIC INVESTMENT FUND 72.840.541 4,77% $ 2.778.138,00
JENNISON ASSOCIATES LLC 46.082.453  3,02% $ 1.757.585,00
CAPITAL WORLD INVESTORS 44.190.831 2,89% $ 1.685.438,00
STATE STREET CORP 39.280.086 2,57% $ 1.498.142,00
WELLINGTON M'?‘_TQGEMENT GROUP 28.689.443 1,88% $ 1.094.215,00
NORGES BANK 23.476.278 1,54% $ 895.385,00
FISHER ASSET MANAGEMENT, LLC 20.785.980 1,36% $ 792.777,00
GEODE CAPITAL MANAGEMENT, LLC 20.585.066 1,35% $ 785.114,00
AMERIPRISE FINANCIAL INC 20.107.300 1,32% $ 766.892,00
CLEARBRIDGE INVESTMENTS, LLC 15.513.432 1,02% $ 591.682,00

927.626.537 60,73% $ 35.379.674,00
Fonte: https://www.nasdaqg.com/market-activity/stocks/uber/institutional-holdings (NASDAQ, 2023b). Acessado
em 20/05/2023

Destes 15 principais acionistas institucionais, 13 deles séo corporagdes que prestam
algum servico financeiro, sejam administrando fundos ou que funcionam como bancos e
holdings. As outras duas (Public Investment Fund e Norges Bank) sdo agéncias estatais, mas
gue também atuam no setor financeiro, a primeira representa o fundo de investimento publico
da Aréabia Saudita e a segunda é o banco central da Noruega. Essa presenca predominante de
empresas financeiras proprietarias das acgdes institucionais da Uber representa essa
caracteristica importante da financeirizacdo, de que as grandes organizacGes tém como
principais acionistas grandes conglomerados financeiros (NASDAQ, 2023b).

Em relacdo aos ETFs, de acordo com o site etf.com, a Uber estava listada em 244
fundos, compartilhando mais 238,8 milhdes de acbes em ETFs (ETF.COM, 2024). Se
compararmos com outras organizaces mais consolidadas e maiores como a Alphabet Inc, com
mais de 745,2 milhdes de a¢bes em 416 fundo; a Amazon.com, Inc, com mais de 1,2 bilhdes
de acdes em 405 fundos; a Apple Inc, com 2 bilhdes de a¢cdes em 458 fundos; e a Meta Platforms
Inc, com 302,7 milhdes de acbes compartilhadas em 425 ETFs; podemos observar a relevancia
da participacdo da Uber nesses fundos de indices, mesmo que com menos anos de atuacao e
com menos de cinco anos de sua IPO.

Na tabela 7 € possivel observar os fundos dos Estados Unidos em que a participacao da
Uber tem maior alocagdo em proporcao as demais empresas alocadas no fundo. Em destaque,

estd o fundo IShares U.S. Transportation ETF, que contém 16,45% de suas a¢cdes com ac¢des da
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Uber. Este fundo € gerenciado pela gigante BlackRock, e busca acompanhar os resultados de
investimento de um indice composto por a¢gdes dos EUA no setor de transportes.

Tabela 7 - ETFs com maiores participagdes de a¢des da Uber alocadas

[0) 0
Nome do Fundo Segmento /o de~ n Lde
Alocacdo acoes
IShares U.S. Transportation ETF ~ Equity: U.S. Transportation 16.45% 2.290.000
Direxion Daily Transportation Leveraged Equity: U.S. o
Bull 3X Shares Transportation 11.24% 46.210
First Trust U.S. Equity . i 0
Opportunities ETF Equity: U.S. - Total Market 7.13% 789.640
Franklin Disruptive Commerce Equity: Global Digital 6.99% 14.180
ETF Economy
Global X Millennial Consumer gquiry: u.s. Millennials 5.43% 91.820
ProShares On-Demand ETF Equity: Global Consumer 5.21% 481.00
WBI BullBear Quality 3000 ETF  Equity: Global - Total Market 4.90% 31.220
First Trust Innovation Leaders Equity: Global Broad 0
ETF Thematic 4.84% 15.760
ETFMG Travel Tech ETF Fautty: G obal Broadiine 4.82% 73.880
ALPS Global Travel Beneficiaries Equity: Global Hotels, 0
ETF Resorts & Cruise Lines 4.67% 4.620

Fonte: https://www.etf.com/stock/lUBER (ETF.COM, 2024). Acessado em 28/01/2024

Na tabela 8 observamos os ETFs que contém as maiores quantidades de a¢bes da Uber.
E visivel a influéncia das Big Three (BlackRock, Vanguard e State Street Corp), ja que todos
os fundos listados, séo geridos por uma das trés.

Tabela 8 - Fundos com maior quantidade de a¢des da Uber

Nome do Fundo Segmento 2;.622 Ge:j?]:ja:)do
Vanguard Total Stock Market ETF Equity: U.S. - Total Market ~ 61.380.000 Vanguard
Vanguard 500 Index Fund Equity: U.S. - Large Cap 50.250.000 Vanguard
SPDR S&P 500 ETF Trust Equity: U.S. - Large Cap 24.170.000 State Street Corp
IShares Core S&P 500 ETF Equity: U.S. - Large Cap 20.930.000 BlackRock
Vanguard Growth ETF Equity: LérS(;v-thF]arge Cap 17.920.000 Vanguard

Industrial Select Sector SPDR Fund Equity: U.S. Industrials 9.180.000 State Street Corp

IShares Russell 1000 Growth ETF Equity: U.S. - Large Cap 6.660.000 BlackRock

Growth
IShares S&P 500 Growth ETF Equity: Léi.)v-wlaarge Cap 3.530.000 BlackRock
IShares U.S. Transportation ETF Equity: U.S. Transportation 2.290.000 BlackRock
IShares Core S&P 'II'qut_a'\:I U.S. Stock Market Equity: U.S. - Total Market ~ 2.180.000 BlackRock

Fonte: https://www.etf.com/stock/lUBER (ETF.COM, 2024). Acessado em 28/01/2024



https://www.etf.com/stock/UBER
https://www.etf.com/stock/UBER

74

3.3.3.3 Aquisicdo acionéria
A tabela a seguir, apresenta os 15 grupos que mais adquiriram acdes da Uber (Tabela 9)

dentre os 15 que mais detém agdes. E possivel observar, que os 11 primeiros desta lista, estio
entre os 15 maiores acionistas da empresa, conforme observado no topico anterior. Além desses,
0s outros 4 acionistas que se destacam como maiores compradores de a¢gdes da Uber também
sdo organizacg0es financeiras. I1sso também reforca as caracteristicas da financeirizacdo, em que

0s principais compradores de acdes de empresas sao instituicdes financeiras.

Tabela 9 - Grupos que mais adquiriram ac6es da Uber até 31/03/2023

- Acles Acdes \_/alor em
Acionista detidas  adquiridas Mudanca (%0) milhares de
US$

FMR LLC 134.375.074 6,772,640 5,308% $5.125.065,00
VANGUARD GROUP INC 120.404.873 2,689,210 2,284% $4.592.242,00
BLACKROCK INC. 88.534.308 1,878,155 2,167% $3.376.699,00
JPMORGAN CHASE & CO 83.235.764 31,439,548 60,699% $3.174.612,00
CAPITAL WORLD INVESTORS 44.190.831 3,246,112 7,928% $1.685.438,00
STATE STREET CORP 39.280.086 842,374 2,192% $1.498.142,00
WELLINGTON M'?‘_TQGEMENT GROUP 28.689.443 9,806,291 51,931% $1.094.215,00
NORGES BANK 23.476.278 7,183,977 44,094% $ 895.385,00
FISHER ASSET MANAGEMENT, LLC 20.785.980 660,757 3,283% $ 792.777,00
GEODE CAPITAL MANAGEMENT, LLC 20.585.066 615,942 3,084% $ 785.114,00
AMERIPRISE FINANCIAL INC 20.107.300 330 0,002% $ 766.892,00
NUVEEN ASSET MANAGEMENT, LLC 15.339.346 295,114 1,962% $ 585.043,00
BANK OF AMERICA CORP /DE/ 13.430.825 3,317,656 32,805% $ 512.252,00
NORTHERN TRUST CORP 11.518.536 135,175 1,187% $ 439.317,00
INVESCO LTD. 11.184.914 4,228,862 60,794% $ 426.593,00

Fonte: https://www.nasdag.com/market-activity/stocks/uber/institutional-holdings#:~:text=New-,Increased,-
Decreased (NASDAQ, 2023c). Acessado em 20/05/2023

Na lista é possivel destacar a gigante de servicos financeiros JPMorgan Chase, tendo
adquirido mais de 31 milhdes de a¢bes e aumentado em 60,7% sua participacdo. Também se
destacam a empresa de gestdo de investimentos dos Estados Unidos Wellington Management
Company e o Banco Central Noruegués Norges Bank, que adquiriram respectivamente 9,8 e
7,2 milhdes de agdes, aumentando sua participacdo em 52% e 44%. Além disso, ao avaliar a
porcentagem de participacédo, a organizacao que mais aumentou foi o grupo Invesco LTD, uma
empresa estadunidense de gestéo de investimentos, que adquiriu mais de 4 milhdes de acdes,

um aumento de quase 61%.
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Os grupos financeiros da lista que mais investiram para aquisi¢do de a¢es da UBER
foram FMR LLC; VANGUARD GROUP INC e BLACKROCK INC que desembolsaram
aproximadamente 5,13; 4,59 e 3,38 bilhdes de ddlares respectivamente.

Essas caracteristicas também reforcam a financeirizacdo na Uber, uma vez que 0s
grupos gque mais aumentaram sua participacdo na empresa, a partir da compra de ac¢des, sao

organizacg0es e grupos do setor financeiro (NASDAQ, 2023c).

3.3.3.4 Vendas de acbes
Com relagéo a venda de acGes, os 15 principais vendedores de agdes da empresa entre

as 15 que mais detém acOes sdo apresentados na tabela abaixo (Tabela 10). Nela é possivel
observar novamente a ampla participacdo de grupos financeiros, todos os listados sdo

organizagdes que desenvolvem atividades financeiras.

Tabela 10 - Grupos que mais venderam acdes da Uber até 31/03/2023

Acionistas Agﬁ_es % Qe _ Valor em
Vendidas variacdo (-) milhares de US$
MORGAN STANLEY 1.353.550 0,792% $ 7.377.733,00
JENNISON ASSOCIATES LLC 918.528 1,954% $ 2.005.508,00
CLEARBRIDGE INVESTMENTS, LLC 812.828 4,979% $  675.145,00
ALTIMETER CAPITAL MANAGEMENT, LP 501 4,243% $  580.409,00
ALKEON CAPITAL MANAGEMENT LLC 1597378  12,472% $  487.879,00
SANDS CAPITAL MANAGEMENT, LLC 4,262,655 28278% $  470.524,00
PAR CAPITAL MANAGEMENT INC 1,265,200  12,877% $  372.531,00
ROYAL BANK OF CANADA 958.315 10,604% $  351.594,00
GOLDMAN SACHS GROUP INC 5.558.134 44,295% $ 304.198,00
SWISS NATIONAL BANK 99 1,640% $  258.343,00
UBS ASSET MANAGEMENT AMERICAS INC 513 0,903% $  244.903,00
SOMA EQUITY PARTNERS LP 1.000.000 15,385% $  239.360,00
LYRICAL ASSET MANAGEMENT LP 113.044 2,163% $  222.562,00
AMUNDI 7.763.766 63,269% $ 196.159,00
HARRIS ASSOCIATESLP 826.666 15,546% $ 195.436,00

Fonte: https://www.nasdag.com/market-activity/stocks/uber/institutional-holdings#:~:text=Increased-
.Decreased,-Activity (NASDAQ, 2023d). Acessado em 20/05/2023

As duas organizagdes que mais receberam dinheiro com venda de agdes da Uber foram
a Morgan Stanley e a Jennison Associates LCC com respectivamente 7,38 e 2 bilhdes de
ddlares. Nesta lista, ainda podemos destacar com a porcentagem de a¢des vendidas a Amundi,

empresa francesa de gestéo de ativos que vendeu mais de 7,7 milhdes de a¢des, diminuindo em
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63% suas ac¢des na Uber; e o grupo financeiro multinacional Goldman Sachs, que vendeu mais
de 5 milhdes de acbes, diminuindo em 44% suas a¢des na empresa. Também é possivel salientar
a venda de 4,2 milhdes de agdes pelo grupo Sands Capital, que com essas transac¢des diminuiu

suas agoes em 28%.

3.3.3.5 Fus0es e Aquisicdes
De acordo com as informacgdes encontradas nesta pesquisa a Uber ja realizou 18

aquisicdes. Segundo estes dados, a empresa gastou mais de US$ 10,33 bilhdes, conforme pode
ser observado no quadro abaixo, que contém além dos valores das transacGes que foram
divulgadas, uma descri¢do do negdcio das empresas e também a data de sua aquisi¢ao (quadro
6). Como pode ser observado, a empresa investiu em varios setores, como Tecnologia de

Transporte Rodoviario, Mercearia Online, Veiculos Autbnomos e muito mais.

Quadro 6 - AquisicGes da Uber

Empresa adquirida

Descricao do negdcio

Data da aquisigéo

Valor em milhdes de US$

Postmates

Plataforma online que
fornece servigos de
entrega hiperlocal sob
demanda

05/07/2020

2.650

Transplace

Provedor de
gerenciamento de
transporte e solucfes 3PL

22/07/2021

2.250

Drizly

Plataforma que oferece
aplicativo de entrega de
alcool sob demanda

02/02/2021

1.100

Otto

Tecnologias de direcdo
autdbnoma para caminhdes

18/08/2016

680

Cornershop

Plataforma online que
oferece servigos de
entrega de supermercado
sob demanda

11/10/2019

450

JUMP Bikes

Plataforma online que
oferece sistema de
compartilhamento de
bicicletas elétricas

09/04/2018

100

Geometric Intelligence

Inteligéncia Artificial
Geral

05/12/2015

Né&o divulgado

HKTaxi

Plataforma de carona
baseada em aplicativo

20/08/2021

Né&o divulgado

Car Next Door

Mercado de aluguel de
carros P2P

19/01/2022

Né&o divulgado

Swipe

Aplicativo de
compartilhamento de fotos
e videos

14/07/2017

Né&o divulgado
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Provedor de solucGes de
Autocab tecnologia para o setor de 06/08/2020 Né&o divulgado
taxi e aluguel privado

Plataforma de entrega de
itens de supermercado
Plataformas de
mapeamento e provedor
de solucgbes de navegacéao
passo a passo

Provedor de dados de
treinamento para modelos
de visdo computacional e

1A

Post Intelligence De§e_nvolv_e a§5|st<_ante de 01/06/2017 Né&o divulgado
midia social inteligente

Fornecedora de software
Routematch Software para provedores de 16/07/2020 Néo divulgado
transito
Estldio de produtos que
projeta, constroi e lanca
Complex Polygon aplicativos moéveis com o 14/07/2017 Néo divulgado
objetivo de aproximar as
pessoas
Plataforma que conecta
Careem passageiros com 26/03/2019 3.100
motoristas
Fonte: Elaborado pelo autor com base em: (CRUNCHBASE, 2023a; TRACXN, 2023).

Cornershop 11/10/2019 Néo divulgado

DeCarta 04/03/2015 Né&o divulgado

Mighty Al 26/06/2019 Néo divulgado

Observando as aquisicdes em que os valores foram divulgados, é possivel verificar que
as principais aquisicoes feitas pela Uber, considerando o valor investido, foram para adquirir a
Careem, a Postmates e a Transplace. Pela descricdo dos negocios dessas 3 organizacOes, é
visivel que a intencdo da Uber ao realizar essas transagdes € fortalecer seus trés segmentos de
atuacdo: o de mobilidade pela aquisicdo da Careem, o de entregas Postmates e de frete com a
aquisicdo da Transplace. Ao adquirir essas companhias, a Uber além de eliminar concorrentes,

absorve o conhecimento técnico de funcionamento dessas empresas.

3.3.3.6 Origem dos Dirigentes
O conselho administrativo ou board of directors da Uber é composto por 10 membros

que apresentam trajetdrias profissionais e académicas diversas (quadro 7). No quadro abaixo
foram destacados os nomes dos membros com sua principal funcdo profissional atualmente, os
conselhos em que j& atuaram ou ainda atuam e as organizagdes profissionais e académicas em

que trabalharam e/ ou estudaram.



Conselho de
Administragdo

Quadro 7 - Dirigentes da Uber — Board of Directors
Conselhos em que atuaram

Trajetorias

Académica Profissional
David Trujillo 2 MBA pela Stanford Graduate Sécio e Diretor da TPG
Sécio Uber; Musixmatch School of Business e BA em (Atual);
TPG Capital economia pela Yale University GTCR Golder Rauner
(Anterior);
Wan Ling 9 MBA em Management Vice-presidente executiva
Martello BayPine; Uber; Alibaba Information Systems pela da Nestlé (atual);
Vice-presidente Group; Cereal Partners Universidade de Minesota e Nestlé, Wallmart; Nielsen;
executiva Worldwide; Museum of Graduagdo em Administragdo BordenDairy;
Nestlé Chinese in America; Nestlé; de Empresas e Contabilidade Kraft Heinz
Life Ventures AS; Nutrition pela Universidade das Filipinas
Wellness Venture AG; Royal
Neighbors of America
Dara 6 Bacharel em Engenharia CEO da Uber (Atual);
Khosrowshahi | Uber; Aurora; Grab; The New Elétrica e Eletrénica na Expedia; IAC; Allen &
Presidente- York Times; eLong.com e Universidade de Brown Company (Anterior);
Executivo Expedia
(CEO)
Uber
Ursula Burns 9 Bacharelado em Engenharia CEO Veon (Atual);
Former CEO Uber; ExxonMobil; Xerox; Mecénica pela Escola de Xerox (Anterior);
and Chairman American Express; Datto; Engenharia Tandon da
VEON Ford Foundation; Universidade de Nova York e
Massachusetts Institute of Mestrado em Engenharia
Technology; Change the Mecénica pela Universidade de
Equation; Cornell Tech Columbia
John Thain 1 Graduagéo pelo MIT e MBA CIT Group; Merrill Lynch;
Former Uber pela Harvard (Anterior);
Chairman and
CEO
CIT Group
Robert Eckert 7 Bacharelado em Administracéo Operation Partner na
Chairman Uber; McDonald's; Amgen; de Negdcios pela Universidade Friedman Fleischer &
Emeritus Eyemart Express; Pardee do Arizona e MBA em Lowe (Atual);
Mattel Rand Graduate School of Marketing e Finangas na Mattel; Kraft Heinz; Oscar
Policy Studies; University of Universidade Northwestern Mayer (Anterior)
Avrizona; Northwestern
University
Ronald Sugar 10 Graduagdo, Mestrado e TRW Automotive
(Presidente do Uber; Apple; Chevron; Doutorado na Universidade da
conselho) BeyondTrust; Air Lease
Ex-Presidente

do Conselho e

Corporation; Ares

Califérnia

Holdings; Litton

Industries; Northrop
Grumman Systems
Management; G100 Network; Corporation (Anterior)
CEO Amgen; Avenda Health;
Northrop Alliance College-Ready
Grumman Public Schools
Mandy 2 Graduacdo pela Universidade da | CEO Match Group (Atual)
Ginsberg Uber; JCPenney Califérnia e MBA pela escola
Former CEO
Match Group

Universidade da Pensilvania

de negdcios de Wharton da

12 Technologies; Edelman

(Anterior)
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Revathi 2 Graduacdo em Engenharia CEO Flex (Atual);
Advaithi Uber; Catalyst.org Mecanica pelo Birla Institute of Eaton; Honeywell
CEO Technology Pilani e MBA pela (Anterior)
Flex Thunde Globe of Management
Alexander 1 Graduagdo em Engenharia Aegon; ABN AMRO
Wynaendts Uber Elétrica e Economia (Anteriores)
Former CEO
and Chairman
Aegon NV

Fonte: Elaborada pelo autor com base em: (AMGEN, 2023; BISWAL, 2023; CRUNCHBASE, 2023b, 2023c,
2023d, 2023e, 2023f, 20239, 2023a, 2023h; FORBES, 2023; MOYER, 2015; SALESFORCE, 2023)

Dentre as informacdes coletadas, sdo observaveis algumas semelhancas e diferengas
entre os diretores. Dos 10, pelo menos 8 sdo ou ja foram CEO de alguma grande companhia.
Nessa mesma propor¢do, temos que a maioria dos membros, ja fizeram parte de pelo menos
outro conselho administrativo além da Uber. H& uma diversificacdo dentre os segmentos das
organizagOes em que esses diretores atuaram, existem empresas de tecnologias, manufatura,
alimentacéo, transporte e bancos.

Com relacdo a trajetéria académica, quase todos possuem bacharelado e MBA em
instituicGes renomadas dos Estados Unidos como Harvard, MIT e Yale. Os cursos de graduacédo
sdo principalmente Economia, Administracdo de Empresas e Engenharias. De acordo com a
nossa pesquisa, apenas um dos membros do conselho administrativo possui doutorado.

E perceptivel a influéncia da financeirizacdo nesse conselho, onde pelo menos metade
de seus membros ja atuaram em alguma organizacao financeira. Essa lista inclui seu CEO, Dara
Khosrowshahi, que atuou como vice-presidente e analista no banco Allen & Company
(CRUNCHBASE, 2023e)

3.3.3.7 Compensacao aos Executivos
Em relacdo ao pagamento dos principais executivos da empresa Uber, é evidente o

processo de financeirizacdo (tabela 11). A tendéncia de pagamentos por meio de agdes e bonus
é visivel na empresa.

Na tabela é possivel observar que a maior parte das compensacdes recebidas pelos
principais executivos da empresa é feita por meio de a¢Ges e opc¢des de a¢bes. A remuneracdo
total em dinheiro € composta pelo salario base anual mais os bonus recebidos. Os salarios bases
compdem a menor parte desse montante, uma vez que o maior valor pago é para o0 CEO Dara
Khosrowshahi que recebeu 1 milhdo de ddlares em 2022, enquanto os outros receberam 800
mil délares, com excecdo da diretora de pessoas Nikki Krishnamurthy que recebeu pouco mais

683 mil dolares neste ano. Desta forma, é evidente, que a remuneracdo base de salario pago
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para 0s principais executivos da empresa, representa no maximo 10% das compensacdes

recebidas por estes.

Tabela 11 - Pagamento de Compensacdes aos Executivos Uber - anual - 2022

Total em acdes e

Total em dinheiro ~ <
opcao de acdes

- Outras remuneragdes Compensacao
Nome e posi¢ao

(US$) (US$) (US$) Total (US$)
Dara Khosrowshahi
CEO e Diretor $ 3.937.200 $ 20.170.608 $ 169.169 $ 24.276.977
E‘E'SO'” Chai $ 1974880  $ 10.290.602 $ 20.890 $ 12.286.372
Nikki Krishnamurthy
SVP & Chief People $ 1.711.353 $ 5.381.507 $ 102.796 $ 7.195.656
Officer
Tony West
SVP, Chief Legal
Officer and Corporate $ 3149760 $ 7461678 $ - $ 10.611.438
Secretary
Jill Hazelbaker
SVP, Marketing and $ 1.974.880 $ 6.267.013 $ - $ 8.241.893

Public Affairs

Fonte: https://www.salary.com/tools/executive-compensation-calculator/uber-technologies-inc-executive-
salaries?year=2022&view=table#exe (SALARY.COM, 2023). Acessado em 18/05/2023

3.3.3.8 Pagamento de dividendos
Conforme observamos no decorrer deste trabalho, a Uber ainda ndo € uma empresa

lucrativa, tendo registrado perdas liquidas em todos os anos desde sua fundacao, com exce¢édo
do ano de 2018 (tabela 4). Desta forma, a empresa ainda ndo pagou dividendos aos seus
acionistas ou realizou recompra de a¢fes. Em seu relatorio anual de 2022, a empresa registrou
0 seguinte esclarecimento:

“Nunca declaramos ou pagamos dividendos em dinheiro sobre nosso capital social.
Atualmente, pretendemos reter quaisquer lucros futuros para financiar a operacdo e expansao
de nossos negocios e ndo esperamos declarar ou pagar quaisquer dividendos em dinheiro no
futuro previsivel. Além disso, alguns de nossos instrumentos de divida existentes incluem
restricdes a nossa capacidade de pagar dividendos em dinheiro. Como resultado, vocé s6 podera
receber um retorno sobre seu investimento em nossas a¢des ordinarias se o preco de mercado
de nossas agdes ordinarias aumentar” (UBER, 2022, pag 44).

No entanto, em divulgacao feita apos o0 anuncio dos resultados da empresa no primeiro
trimestre de 2023, seu CFO Nelson Chai, afirmou que a empresa gerou neste periodo 549

milhdes de fluxo de caixa livre, que representa 596 milhdes a mais em relacéo ao ano anterior.


https://www.salary.com/tools/executive-compensation-calculator/uber-technologies-inc-executive-salaries?year=2022&view=table#exe
https://www.salary.com/tools/executive-compensation-calculator/uber-technologies-inc-executive-salaries?year=2022&view=table#exe
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Segundo o0 executivo, esses resultados fardo com que a Uber tenha um alto padréo para
quaisquer oportunidades de fusdes e aquisicdes, e que nos proximos trimestres avaliardo o
retorno do excesso de capital da empresa aos acionistas a medida que aumentam seus fluxos de
caixa e qualquer potencial monetizacdo adicional de suas participacfes acionarias no longo
prazo (UBER, 2023).

Neste topico em especifico, 0 ndo pagamento de dividendos, mostra que a Uber vem
trilhando um caminho oposto a caracteristica principal da financeirizacdo que é a de
maximizacdo do valor ao acionista. No entanto, a empresa parece acenar para uma mudanca,
conforme declaracdo do seu principal executivo financeiro, nos proximos trimestres eles
avaliardo possibilidade de pagamento de dividendos aos acionistas e inclusive a perspectiva de

recompras de acdes.

3.3.3.9 Saléario dos Empregados
Na tabela abaixo listamos 10 func@es representativas com seus respectivos salarios na

empresa Uber (Tabela 12). A listagem foi feita com base em dados disponiveis na plataforma
Payscale, que valida e analisa dados salariais de fontes tradicionais e ndo tradicionais. Segundo
a organizacao, essa coleta de dados esta fortemente correlacionada com o tamanho do grupo
considerado, representando a diversidade da forca de trabalho em geral (PAYSCALE, 2023a).

Os dados apresentam a funcdo, o salario minimo, maximo e a média salarial de cada funcao.

Tabela 12 - Uber. Salario anual em US$ - 2023

Titulo da Fun¢ado Minimo Maximo Média Salarial
Engenheiro de Software $ 83.000,00 $158.000,00 $ 116.659,00
Gerente de Operacdes $ 50.000,00 $133.000,00 $ 8243500
Gerente de Operacdes Senior $ 60.000,00 $141.000,00 $ 94.110,00
Gerente de Contas $ 47.000,00 $106.000,00 $  69.422,00
Gerente de Marketing de Produto  $ 82.000,00 $163.000,00 $ 118.384,00
Gerente de Programa Técnico $ 83.000,00 $184.000,00 $ 132.525,00
Executivo de Contas $ 39.000,00 $ 75.000,00 $  54.342,00
Analista de Informacdes $ 66.000,00 $116.000,00 $  88.689,00
Consultor Juridico $ 115.000,00 $222.000,00 $ 164.485,00
Motorista $ 21.000,00 $ 85.000,00 $  39.387,00

Fonte: https://www.payscale.com/research/US/Employer=Uber_Technologies%2C_Inc./Salary (PAYSCALE,
2023b). Acessado em 19/05/2023

A tabela possibilita observar que as médias salariais mais altas sdo para os cargos de

consultor juridico, gerente de programa técnico, gerente de marketing de produto e engenheiro


https://www.payscale.com/research/US/Employer=Uber_Technologies%2C_Inc./Salary
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de software, enquanto os mais baixos séo para executivo de contas, gerente de contas, gerente
de operacdes e motoristas. E necessaria uma maior atengdo em relagio ao salario dos motoristas,
uma vez que a variacdo € muito maior que nas outras fun¢es. Em busca por outras fontes, a
salary.com, calcula uma meédia de 38.102 dolares anualmente para esses trabalhadores,
enquanto a talento.com estima 36.270 ddlares em média, o que ndo estd muito distante do que
foi calculado pela payscale (SALARY, 2023; TALENT, 2023). Os dados sé&o baseados no que
foi recebido pelos motoristas que atuam nos Estados Unidos.

Quando observamos a relacdo entre os ganhos dos trabalhadores destas fungdes com os

executivos, a diferencga é enorme (Tabela 13).

Tabela 13 - Relacédo entre os salérios dos funcionarios e os ganhos totais do CEO- Dara Khosrowshahi em 2022

— US$ 24.276.977,00
Titulo da Funcéo Minimo Maximo Média Salarial
Engenheiro de Software 292 154 208
Gerente de Operac0es 486 183 294
Gerente de Operacdes Senior 405 172 258
Gerente de Contas 517 229 350
Gerente de Marketing de Produto 296 149 205
Gerente de Programa Técnico 292 132 183
Executivo de Contas 622 324 447
Analista de Informagdes 368 209 274
Consultor Juridico 211 109 148
Motorista 1156 286 616

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados coletados

A menor relacdo é a com o cargo de consultor juridico, que recebe em média, 148 vezes
menos que o CEO. A maior diferenca esta com os trabalhadores que recebem menos, 0s
motoristas, que recebem em média 616 vezes menos que o principal executivo da empresa. Se
observamos as variacgdes, a diferenca é ainda mais acentuada, com alguns motoristas chegando

a receber anualmente 1156 vezes menos que Dara Khosrowshahi.

3.3.3.10 Empregos
No indicador sobre empregos, é apresentada a série histérica sobre o quadro de

funcionarios da Uber de 2018 a 2022 (Figura 7). Nela é possivel verificar um aumento ano a
ano no numero de funcionarios da empresa, a unica excecao foi no ano de 2020, em que a
empresa registrou uma diminuigcdo de 15% em relacdo a 2019. Neste ano, o CEO da Uber

justificou os cortes em seu quadro de trabalhadores por conta da queda em seus negdcios por
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conta da pandemia da Covid-19 (HAWKINS, 2020). No entanto, nos anos seguintes registrou
um aumento de 28,5% em 2021 e 13% em 2022.

Figura 7 - Evolucéo do emprego na Uber — 2018 a 2022

Emprego na Uber
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Fonte: https://stockanalysis.com/stocks/uber/employees/ (STOCKANALYSIS, 2023). Acessado em: 20/05/2023

Esse registro, no entanto, ndo contabiliza agentes importantes de seu modelo de negdcio,
seus motoristas e entregadores. Conforme informamos anteriormente, a empresa nao classifica
esses trabalhadores como seus funcionarios, e sim como parceiros, que usam sua plataforma
para aumentar seus rendimentos (UBER, 2020b). Por essa caracteristica, a analise sobre 0s
motoristas deve ser feita detalhadamente.

3.3.3.10.1 Motoristas “parceiros” da Uber
A Uber atingiu em 2022 a marca de 37 bilhdes de viagens, a empresa estima que realiza

23 milhdes de viagens/ entregas por dia (UBER, 2020b). Todas essas marcas, no entanto, sé
foram atingidas gracas a atuacdo dos motoristas e entregadores que realizam essas atividades.
Em 2022, a empresa possuia 5,4 milhdes de motoristas/ entregadores ativos em sua plataforma.
Todos os setores de atuacdo da empresa, Mobilidade, Frete e Entrega, dependem dessas pessoas
para sua realizacéo.

A empresa, todavia, ndo classifica essas pessoas como forca de trabalho e sim como
parceiros, que estdo em busca de aumento dos seus rendimentos (UBER, 2020b). A realidade,
entretanto, mostra que esses motoristas/ entregadores ndo sdo apenas parceiros, muitos
dependem exclusivamente do salério obtido trabalhando na plataforma para sua sobrevivéncia.

Porém, ao ndo os classificar como trabalhadores, a empresa se abstém da obrigatoriedade de


https://stockanalysis.com/stocks/uber/employees/
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cumprir determinadas obrigacGes como: garantia de salario minimo; férias; décimo terceiro
salario; auxilio satde dentre outras.

Por conta dessas caracteristicas, desde que comecou a funcionar, a empresa vem
enfrentando resisténcias e greves por parte dos seus parceiros motoristas/ entregadores em
busca de melhores condices de trabalho e direitos. Em 2019, por exemplo, as vésperas da IPO
da empresa no mercado de a¢des, houveram greves e paralisagdes em diversos paises do mundo,
como Reino Unido, Estados Unidos, Brasil e Australia (KOLLEWE, 2019). Os trabalhadores
protestaram exigindo melhores condic@es de salarios e condigcdes. A época, um sindicato do
Reino Unido rotulou suas reivindicagdes de “pagamento por pobreza” uma vez que a estreia da
empresa no mercado de agdes cristalizaria fortunas multimilionarias e multibilionarias para seus
primeiros investidores (KOLLEWE, 2019).

No Brasil, empresas como a Uber, ao invés de servirem como um complemento de
renda, passaram a ser vistas como uma salvagdo para milhGes de desempregados no pais desde
0 inicio da sua atuacdo em 2014 (GIOVANAZ, 2021b). No entanto, fatores externos e internos
a plataforma dificultam cada vez mais a subsisténcia destes trabalhadores, como por exemplo
0 aumento dos precos dos combustiveis, ja que a empresa ndo ressarce esses valores, e 0
aumento desses custos, sem o devido reajuste das taxas, diminui o salario dos motoristas/
entregadores. Esses também declaram insegurancas, principalmente pelo receio de punicGes
muitas vezes injustificadas pela plataforma; além disso, muitos tém desconfiancas de terem
seus veiculos quebrados, roubados, ou até mesmo sofrerem algum tipo de acidente
(GIOVANAZ, 2021b). A inseguranca a que esses trabalhadores sdo submetidos se sobressai ao
observar que segundo informacdes do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea) e do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), no pais apenas 23% dos motoristas/
entregadores de aplicativos tém cobertura do INSS, ou seja, 77% desses trabalhadores, além de
ndo terem seu tempo de trabalho contado para a aposentadoria, ndo estdo protegidos em casos
de acidentes, ou de doencas que exijam afastamento do trabalho (ALEGRETTI, 2023).

A Uber, no entanto, informa que possui diversas iniciativas que visam melhorar as
condigdes para seus motoristas/ entregadores, como: parcerias para cashback em abastecimento
de combustiveis em determinadas redes; precos especiais para contratacdo de servicos de
telefonia movel; descontos para mensalidades de convénios de saude, academias e formacdes
educacionais. A Uber também incentiva seus parceiros a se educarem financeiramente, com
opcoes de cursos gratuitos (GIOVANAZ, 2021b).

Os motoristas/ entregadores da Uber no Reino Unido conquistaram na suprema corte do

pais que a Uber pague salario minimo e férias por todo o tempo de trabalho (SKELTON, 2022).
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A empresa, no entanto, ndo cumpriu essa decisao, e ao invés de pagar por todo o trabalho, desde
o login no aplicativo, estd pagando apenas quando os trabalhadores sdo designados para
viagens. Esse ndo cumprimento junto de outras demandas, resultou em uma greve e uma agédo
coletiva pelos trabalhadores contra a empresa. Além desse cumprimento, eles reclamam que
estdo vivendo uma crise de custo de vida sem precedentes, com 0 aumento da inflacdo sobre os
combustiveis, custos de veiculos e inflagdo doméstica. Ademais, os empregados exigiram mais
transparéncia algoritmica pela Uber, para entenderem como estdo classificados, como seu
desempenho é gerenciado e com que base o trabalho foi alocado ou retido (SKELTON, 2022).

Diversos protestos e paralisacfes ainda vem ocorrendo contra a empresa. Em 2023
trabalhadores e sindicatos de diferentes paises em que a Uber atua, como Nigéria, Brasil, Nova
Zelandia e EUA realizaram atos (ARO, 2023; NERY; SCHAUN, 2023; SARGENT, 2023;
TABACHNIK, 2023). As motivacdes sdo especificas, na Nigéria os motoristas da Uber e da
concorrente Bolt reivindicaram aumentos no pagamento das tarifas, principalmente apds o
aumento nos precos de combustiveis no pais, segundo alguns motoristas, em algumas situaces
eles apresentam prejuizos em determinadas corridas (ARO, 2023). No Brasil, as exigéncias
também foram por aumentos nas tarifas, além do aumento no valor minimo das corridas, a
instalacdo de cameras pelas empresas e uma maior rigidez no cadastro de clientes. No pais,
também h& uma expectativa para que os governos das esferas estaduais e federais regulamentem
a Uber e suas concorrentes (NERY; SCHAUN, 2023).

Nos Estados Unidos e na Nova Zelandia, os protestos ocorreram ap6s os trabalhadores
vivenciarem derrotas legislativas, apds conseguirem alguns avancos na luta por direitos
(SARGENT, 2023; TABACHNIK, 2023). Nos Estados Unidos, motoristas da Uber e da sua
concorrente Lyft fizeram protestos por melhores condicdes de trabalho, o estopim foi a derrota
em um comité estadual do senado de um projeto de lei que daria mais transparéncia nas viagens
(TABACHNIK, 2023). No pais da Oceania, em uma histérica vitéria em outubro de 2022, um
tribunal decidiu que alguns motoristas que atuavam pela Uber na cidade de Wellington
deveriam ser classificados como funcionarios da empresa e ndo apenas como parceiros. Alguns
meses depois, no entanto, a empresa recebeu sinal verde para apelar da decisdo deste tribunal,
esse fato influenciou os sindicatos e motoristas a se organizarem, para pressionar as autoridades
a manterem sua deciséo prévia (SARGENT, 2023).

Diante dessas diversas situacdes a que estdo sujeitos, e das consecutivas derrotas que
enfrentam nas tentativas de cobrar direitos e melhores condic6es de trabalho junto as empresas
de plataformas, os trabalhadores buscam formas alternativas de resistir e burlar os aplicativos
(KELLOGG; VALENTINE; CHRISTIN, 2020). Na cidade de Sydney, na Australia, um
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namero crescente de motoristas da Uber esta burlando o algoritmo para criar periodos falsos de
aumento de precos nas plataformas, elevando o custo das tarifas (DOWLING, 2023). O golpe
ocorre por meio de uma paralisacdo coordenada dos motoristas no aplicativo em determinadas
areas, com a finalidade de aumentar a demanda pelo servico devido a auséncia desses
trabalhadores online. Com isso, os valores das taxas tém um aumento de duas ou até trés vezes
mais, resultando em ganhos maiores aos motoristas e prejuizos para os consumidores
(DOWLING, 2023).

Diante de todos os casos expostos, é evidente que o sucesso desse modelo de negdcios
estabelecido por empresas de plataforma como a Uber, depende essencialmente dessa enorme
forga de trabalho ndo regulamentada classificada como “parceiros”. Para atuar em 70 paises e
realizar mais de 23 milhdes de viagens/ entregas por dia, a Uber conta com uma proporc¢éo de
quase 165 motoristas/ entregadores “parceiros” sem nenhum vinculo empregaticio para 1

empregado devidamente registrado.

3.3.3.11 Outras dimens0es
Além das informacg6es obtidas a partir dos indicadores apresentados por Do Carmo,

(2020), outros dois aspectos surgiram durante a coleta de dados e se mostraram relevantes para
analise, no contexto de um estudo de caso sobre empresa de plataforma.

O primeiro aspecto é a Influéncia do Capital de Risco nas empresas plataformizadas,
observado a partir dos achados da literatura, que apontaram que as empresas consolidadas
receberam um enorme aporte financeiro de capitalistas de risco, principalmente para o
impulsionamento e consolidacdo das empresas de plataforma. Além disso, a literatura destaca
um carater mais paciente desses investidores, que em muitos casos continuaram investindo,
mesmo diante de resultados negativos.

O segundo aspecto € a Estrutura Fiscal das empresas de plataformas, que também foi
evidenciado na literatura, que destacou que uma das principais caracteristicas e para algumas
até se uma vantagem competitiva, € sua capacidade de se adaptar e estruturar para buscar
diminuir ou se isentar de sua carga tributaria.

Ambos se mostraram importantes e caracteristicos das empresas de plataforma,

portanto, se faz necessario explorar como a Uber se relaciona com esses aspectos.

3.3.3.11.1 Influéncia do Capital de Risco
Conforme j& abordado no decorrer do trabalho, uma caracteristica importante das

plataformas é sua dependéncia de investimentos de capital de risco (JIA; WINSECK, 2018;
RAHMAN; THELEN, 2019; SRNICEK, 2017; WOODCOCK; GRAHAM, 2020). No caso
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especifico da empresa Uber, essa caracteristica é ainda mais marcante. Até 2019, antes de sua
estreia na bolsa de valores, a empresa j& havia recebido mais de 28,5 bilhdes de dolares de 166
investidores diferentes, sendo principalmente de empresas de capital de risco (LUNDEN;
CLARK, 2019).

O objetivo principal desses investidores era a obtengéo de grandes lucros na abertura da
empresa ao mercado de agOes (VITA, 2022). Esse objetivo foi alcangado, e a0 menos para
alguns os resultados foram extraordinarios, como pode ser observado na tabela abaixo (Tabela
14).

Tabela 14 - Investidores com mais participacdo em agdes apos a oferta piblica da Uber

Valores estimados das ac¢Ges apds o

Investidores IPO (em milhares de délares)

SoftBank Vision Fund $ 10.000.000,00
Benchmark Capital $ 6.800.000,00
Travis Kalanick $ 5.300.000,00
Garrett Camp $ 3.700.000,00
Saudi Arabia’s Public $ 3.300.000,00
Google Ventures $ 3.200.000,00

Dara Khosrowshahi $ 8.800,00
Fonte: https://www.nytimes.com/interactive/2019/business/dealbook/ipo-investors.html (GROCER; GOLD;
GRIFFITH, 2019). Acessado em: 21/01/2024

Conforme pode ser observado na tabela 14, diversos investidores da empresa obtiveram
grandes ganhos com o IPO da Uber em 2019, desses € possivel observar que 3 sdo empresas de
capital de risco, a Softbank, Benchmark e a Google Ventures. A Benchmark foi uma das
primeiras acionistas da Uber, liderando uma rodada de investimentos de US$ 11 milhdes de
dolares em 2011, e na época do IPO possuia uma participacdo de 11%, sendo considerada a
segunda maior acionista (SHARMA, 2019). A investidora detinha tanto poder que foi uma das
principais responsaveis pela saida do seu cofundador, Travis Kalanick, em 2018 (SHARMA,
2019).

O Softbank se tornou o principal investidor da Uber em 2018, um ano antes de sua IPO,
em uma rodada de financiamento de 7 bilhdes de dolares. A época o grupo adquiriu 17,5% da
Uber, desbancando a Benchmark como principal acionista da empresa (CAO, 2019).

A outra empresa de capital de risco que apareceu nessa lista foi a Google Ventures,
braco de capital de risco da Google. A empresa fez investimentos na Uber desde 2013, quando
adquiriu 258 milhGes de délares em ac¢des por apenas US$ 3,55 cada. Em 2014 investiu mais
60 milhdes por US$ 15,00 por acdo (CAO, 2019).


https://www.nytimes.com/interactive/2019/business/dealbook/ipo-investors.html
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Os outros investidores presentes nessa lista foram: o Saudi Arabia’s Public, um fundo
estatal da Arabia Saudita; os cofundadores Travis Kalanick e Garrett Camp; e o atual CEO da
empresa, Dara Khosrowshahi. Outra figura importante que ndo aparece na lista, mas que pode
ter obtido grandes ganhos com o IPO da Uber foi Jeff Bezos, fundador da Amazon, que foi um
dos primeiros investidores da Uber (CAO, 2019). Bezos teria investido 37 milhGes de dolares
em 2011, com o IPO em 2019, esses valores podem ter chegado a 400 milhdes de dolares (CAO,
2019).

3.3.3.11.2 Estrutura Fiscal
Outro aspecto importante sobre a Uber que precisa ser explorado € a sua estrutura fiscal.

Em uma investigacdo global conduzida por diversos jornalistas investigativos a partir de
documentos vazados em 2022 referentes ao periodo de 2013 a 2017 e que abrangem 40 paises
em que a Uber tinha atuagdo a época, ficaram evidentes as preocupacdes da empresa em evitar
possiveis auditorias sobre a sua estrutura fiscal (ALECCI, 2022)

De acordo com a investigacdo, em todo seu processo de expansdo a empresa buscou
formas de poupar milhdes de dolares em impostos, encaminhando lucros através das Bermudas
e outros paraisos fiscais (ALECCI, 2022). Além disso, sempre que surgia alguma pressao ou
possibilidade de fiscalizacdo por parte dos governos dos paises em que atuava, a organizacao
adotava estratégias para desviar o foco das suas atividades fiscais. Uma dessas estratégias foi
ajudar as autoridades locais a cobrarem impostos dos seus motoristas, transferindo dessa forma
o foco da evasdo fiscal da empresa para o seu apoio em garantir o cumprimento pelos motoristas
(ALECCI, 2022).

Outra estratégia abordada pela empresa ocorreu quando para fugir de uma possivel
tributacdo no Reino Unido a empresa propds a mudanca de um de seus principais executivos
que residia no pais britdnico para sua sede internacional e base tributaria em Amsterdd na
Holanda (GOODLEY, 2022). Fraser Robinson, um dos principais negociadores da empresa foi
informado por um executivo sénior que teria que se mudar para Amsterdd para ajudar a
persuadir os cobradores de impostos do Reino Unido de que a empresa néo era parcialmente
gerida no pais, por isso, ndo deveria ser tributada (GOODLEY, 2022). O receio da empresa era
de que a presenca de um executivo sénior como Robinson no pais, pudesse ser uma evidéncia
para que os orgdos legisladores classificassem o Reino Unido como um estabelecimento
permanente da Uber, o que poderia sujeitar a empresa a tributacdo. O executivo, no entanto,

ndo aceitou a transferéncia e se desligou da organizagdo em 2017 (GOODLEY, 2022).
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A sede oficial da Uber esta localizada na cidade de S&o Francisco nos Estados Unidos,
no entanto, seu centro financeiro responsavel pelas atividades em grande parte do mundo esta
localizado nos Paises Baixos (ALECCI, 2022). Em 2012, poucos meses ap0s a sua estreia
europeia na Franca, a empresa criou sua primeira subsidiaria holandesa, a Uber BV, para
receber pagamentos de clientes que solicitavam automoveis em Nova Deli, Londres, Sydney e
centenas de outras cidades em todo o mundo (ALECCI, 2022).

Um relatério do Centre for International Corporate Tax Accountability and Research
(CICTAR) estima que a Uber usou mais de 50 empresas de fachada holandesas e em outros
paraisos fiscais para se proteger do pagamento de bilhGes em impostos em todo o mundo
(ZAKI, 2021). O relatdrio foi elaborado com o uso de dados publicos da Nova Zelandia mas se
basearam em grande parte em estimativas dos registros australianos da Uber, que eram mais
completos. A estimativa conservadora foi de que a Uber evitou entre US$ 6,4 milhdes e US$
12,8 milhdes em impostos corporativos no ano de 2020 na Nova Zelandia (ZAKI, 2021).

Para a concretizagédo de sua IPO em 2019, a Uber fez uma reestruturagéo global de seu
negocio. Sua atuagdo em paraisos fiscais teve de ser encerrada para melhorar sua “imagem”.
Para isso, uma subsidiaria holandesa comprou a propriedade intelectual, que anteriormente
pertencia & empresa de fachada da Uber nas Bermudas, utilizando um empréstimo de US$ 16
bilhdes da unidade da Uber de em Singapura (ALECCI, 2022). Esse novo acordo, no entanto,
trouxe vantagens fiscais lucrativas, de acordo com um relatério da CICTAR a empresa
estruturou o empréstimo de sua subsidiaria para reduzir seu lucro tributavel na Holanda em
cerca de US$ 1 bilh&o por ano durante duas décadas, o prazo do empréstimo (ALECCI, 2022).

De acordo com Jason Ward, analista da CICTAR, os esforgos da Uber para conseguir
diminuir sua carga tributéaria sobre receitas globais multibilionarias representam um desafio
importante que os governos enfrentam para fazer cumprir os dispositivos fiscais entre empresas
e individuos ricos em todo o mundo, além disso, a empresa esta continuamente alterando sua
estrutura para evitar os impostos e confundir os reguladores (SONNEMAKER, 2021; ZAKI,
2021). Para o analista “Esta ¢ a Liga dos Campedes da evasdo fiscal”, referindo-se as estratégias
de evasdo fiscal da Uber (SONNEMAKER, 2021).

3.4 DISCUSSOES

Assim como destacado por outros autores da literatura, a partir dos dados obtidos
durante o desenvolvimento desta pesquisa, foi possivel observar previamente como o processo
de financeirizagdo é heterogéneo na pratica (DO CARMO, 2020; KLINGE et al., 2022). Ao

observar os resultados é evidente que a Uber apresenta caracteristicas tipicas do que a literatura
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apresenta sobre a financeirizagdo, no entanto, apresenta também outros aspectos importantes
que fogem das tendéncias que se destacam na literatura. Os dois aspectos serdo explorados nas
proximas secdes desta dissertacdo, com a apresentacao da analise dos principais achados da
pesquisa, a fim de contribuir para um melhor entendimento do processo de financeirizagdo nas
empresas de plataformas.

Para facilitar esse processo dividimos as analises dos indicadores em trés grupos:
Dimens6es Financeiras e Acionarias; Dimensdes de Governanca e Dimensdes Disruptivas. A
primeira refere-se aos indicadores: Comparacdo entre as fontes de lucratividade; Composicao
acionéria; Aquisicdo acionaria; Vendas de acbes e Pagamento de dividendos. A segunda a:
Fusdes e Aquisicdes; Origem dos Dirigentes; Compensagdo aos Executivos e Salarios dos
Empregados. E a terceira a: Empregos; Influéncia do Capital de Risco e Estrutura Fiscal.

Essas nomenclaturas foram feitas para dividir os indicadores e podermos analisar essas
caracteristicas da financeirizacdo em blocos maiores. A primeira engloba os indicadores
relacionados as acOGes da Uber e ao pagamento de dividendos. Na segunda, questdes de
governanca, como as acles de fusbes, composicdo do seu board, compensacdo aos executivos
e salarios dos funcionarios. Por Gltimo, nomeamos esse Ultimo bloco de Dimensées Disruptivas,
pois envolvem os indicadores que entendemos que sdo mais evidentes e que possibilitaram a

Uber sua escalada global e sua transformagdo em um agente “disruptivo” no mercado.

3.4.1 Dimensdes financeiras e acionarias

Nesta secdo traremos as analises dos resultados das seguintes dimensdes: Comparacao
entre as fontes de lucratividade; Composicéo acionaria; Aquisicdo acionaria; Vendas de acoes
e Pagamento de dividendos.

A comparag&o entre as fontes de lucratividades foi a primeira dimenséo que trouxemos
em nossos resultados. O indicador apresentado inicialmente por Froud et al., (2006) aponta para
a necessidade de se comparar as fontes de lucratividade das organizac6es devido a sua tendéncia
atual de haver uma diversificacdo entre setores produtivos e financeiros, e que o segundo,
proporcionalmente, vem obtendo mais sucesso que o primeiro. No entanto, isso ndo foi
observado na empresa estudada, a Uber ndo apresenta um setor financeiro diferenciado dos
demais em seus relatérios. A organizacdo destaca apenas seus trés setores de atuacao:
Mobilidade, Entrega e Frete.

Nos relatdrios financeiros consultados, foi possivel observar um avanco nas receitas dos
trés setores na maioria dos anos, no entanto, mesmo com esses resultados e uma grande

expansdo de seus negdcios a Uber ainda ndo se apresenta como uma empresa lucrativa, tendo
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perdas operacionais em praticamente todos os anos. Este indicador, de certa forma, vai em
desencontro com as tendéncias apontadas pela literatura, em um contexto de financeirizacao, é
incomum que uma empresa se mantenha crescendo registrando tantos resultados negativos.
Porém, essa parece ser uma caracteristica das empresas de plataforma. Desde suas criagdes,
muitas dessas empresas recebem grandes investimentos de capitalistas de risco, que financiam
suas operagdes e alavancam o0s negdcios mesmo em contextos de prejuizos, como é o caso da
Uber (JIA; WINSECK, 2018; RAHMAN; THELEN, 2019; SRNICEK, 2017; WOODCOCK;
GRAHAM, 2020). Essa caracteristica serd melhor explorada no decorrer desse topico.

Em relacdo a composicdo acionaria, aquisicdes e vendas de agdes, os resultados
mostraram total alinhamento da Uber com as tendéncias da financeirizagdo apontadas pela
literatura (BEBCHUK; LAW; HIRST, 2019; DAVIS, 2009). De acordo com o autor, a ascensao
da financeirizagdo, principalmente com a revolucdo dos acionistas, transferiu os poderes das
firmas para as organizac@es financeiras. No caso da Uber isso é visivel, uma vez que os 15
principais acionistas da empresa sdo empresas que atuam no setor financeiro: grandes fundos
de investimento, fundos de pensdo, hedge funds, bancos de investimento, entre outras
instituicBes de tipo financeiro. Além disso, entre as empresas que mais adquiriram acdes e
também as que mais venderam acles, também estdo essas instituicoes.

Outro aspecto interessante que se confirmou com o0s nossos resultados, foi a participagéo
dos chamados Big Three na composicao acionaria da Uber. De acordo com Bebchuk; Law;
Hirst, (2019), as gigantes BlackRock, State Street Corp e Vanguard estdo passando por um
periodo de crescimento constante e continuo no mercado financeiro e que esta resultando nas
aquisicoes de participagdes minoritarias na maioria das principais organizacbes com capital
aberto em todo o mundo. Isso também é observado na Uber, essas empresas estdo entre 0s
principais acionistas, ocupando respectivamente a quarta, nona e terceira posi¢coes. Nas
transacdes de aquisicdes essas empresas também se destacaram na lista de maiores valores
desembolsados para aquisicdo de acbes em uma Unica compra, figurando respectivamente na
terceira, sexta e segunda posicdo. Isso também demonstra como o controle da empresa esta
direcionado a essas trés gigantes do mercado financeiro.

A participacdo dos Big Three também se destaca quando observamos a atuagéo da Uber
no mercado de ETFs. A Uber é listada em 244 fundos, compartilhando mais de 238 milhdes de
acoes (ETF.COM, 2024). Conforme pode ser observado na Tabela 7, o fundo em que as a¢oes
da Uber possuem maior participa¢do em relacdo as demais é o IShares U.S. Transportation ETF
gue é gerenciado pela gigante BlackRock, e busca acompanhar os resultados de investimento

de um indice composto por a¢des dos EUA no setor de transportes. Alem disso, na Tabela 8,
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que apresenta o0s 10 fundos que contém ac¢des da Uber em maior quantidade, notamos que todos
séo geridos por um dos Big Three: BlackRock; VVanguard ou State Street Corp.

Esses resultados também estdo em conformidade com o observado na literatura
(BEBCHUK; LAW; HIRST, 2019; MUNDO NETO et al., 2023; MUNDO NETO;
DONADONE, 2023), que destaca o crescimento do mercado de ETFs e como empresas
financeiras como BlackRock, Vanguard e State Street Corp tém aumentado a sua participagéo
na maioria das empresas publicas, por meio do controle desses fundos de indices. Nesse
contexto, a Uber € um caso explicito. Os resultados de um estudo de caso Unico ndo sdo
suficientes para uma generalizagdo, mas apoiados pela literatura, podemos supor que as
empresas de plataformas também estdo de certa forma sendo controladas pelos Big Three, e
gue a analise das suas gestdes corporativas sao um campo de estudo importante a ser explorado,
principalmente sua possivel associacdo com outras caracteristicas das plataformas.

No que diz respeito ao pagamento de dividendos e recompra de agdes, 0s resultados
apontam que a Uber estd seguindo uma direcdo contraria ao que foi encontrado na maioria das
empresas por pesquisadores sobre o tema (LAZONICK, 2011; LAZONICK; O’SULLIVAN,
2000). Para atender a uma das principais caracteristicas da financeirizacdo, a maximizacéo de
valor aos acionistas (VAN DER ZWAN, 2014), a maioria das empresas publicas pagam altos
valores de dividendos aos acionistas e realizam diversas opera¢es de compra e recompra de
acOes para valorizacdo de seus indicadores, no entanto, isso ndo é observado na Uber, ja que
até o momento da coleta de dados desta pesquisa nunca fez pagamento de dividendos e também

ndo realizou recompra de acoes.

3.4.2 Dimensdes de governanca

Nesta secdo traremos as analises dos resultados das seguintes dimensfes: Fusbes e
Aquisi¢des; Origem dos Dirigentes; Compensacao aos Executivos e Salarios dos Empregados.

Quando se explora as acdes de fusdes de aquisi¢bes da Uber, é possivel observar que a
empresa estd alinhada as tendéncias da financeirizagdo. Conforme pode ser observado no
Quadro 6, até 2023 gastou mais de US$ 10,33 bilhdes para a aquisicdo de 18 empresas de varios
setores, como Tecnologia de Transporte Rodoviario, Mercearia Online e Veiculos Auténomos.
Conforme apontado pela literatura, esses movimentos sdo estratégicos e realizados pelas
organizacOes a fim de dominar novos mercados, diminuir concorréncia, melhorar e expandir
seus negocios (JIA; WINSECK, 2018; SRNICEK, 2017; YANG; NAM; KIM, 2018).

Esses aspectos sdo visiveis ao observar as empresas adquiridas pela Uber,

principalmente analisando individualmente os setores de atuagdo das trés maiores aquisigdes:
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Careem (mobilidade), Postmates (entregas) e Transplace (frete). Ao adquirir essas
organizagOes, a empresa diminuiu sua concorréncia e obteve novas tecnologias para seus trés
principais setores de atuacdo. Além disso, a organizacdo também expandiu seu portfélio de
tecnologias e expertises em outros diversos, o que de certa forma pode auxiliar a empresa a
estabelecer seu dominio sobre outros mercados. Desta forma, a Uber segue os conceitos de
financeirizacao estabelecidos na literatura, conforme Jia; Winseck, (2018), a intensificagdo dos
processos de fusdes e aquisicOes reflete os processos de financeirizagdo e também contribuem
para eles.

Conforme destacado na literatura a anélise da origem dos dirigentes € importante para
explorar a possivel relagdo de suas trajetdrias académicas e profissionais com as finangas
(GAGGERO et al., 2022a). No quadro 7 apresentamos a lista com as trajetdrias profissionais e
académicas dos membros do conselho administrativo da Uber, e assim como destacado por
outros autores, também foi possivel observar uma diversificagcdo, uma vez que 0os membros
atuaram em diversos conselhos de outras empresas, de setores diversos, e tiveram também
formacdes distintas (DO CARMO, 2020; GAGGERO et al., 2022a; JIA; WINSECK, 2018).
Essa diversidade destaca também um outro aspecto da financeirizacdo inserido por outros
pesquisadores, que apontam que essas diferentes vivéncias e participacdo em outros boards,
sugerem que esses membros vdo adquirindo nessas trajetérias a mentalidade voltada a
maximizagdo do valor ao acionista, e por diversas vezes devem votar a favor dos acionistas, e
em desacordo com possiveis questdes relacionadas a produtividade da organizacdo (DO
CARMO, 2020).

Na Uber essa heterogeneidade marcante na literatura aparece principalmente quando
observamos a participacdo dos membros em outros conselhos, a trajetoria académica, as
universidades e formacdes, no entanto, hd uma certa inclinacdo para 0 mercado financeiro, ja
gue ao menos metade de seus membros ja atuaram em alguma organizacéo financeira, incluindo
seu CEO, Dara Khosrowshahi, que atuou como vice-presidente e analista no banco Allen &
Company (CRUNCHBASE, 2023e). Essa maior influéncia das finangas, frente ao que foi
abordado na literatura, pode ser explicado ao menos nessa empresa de plataforma, pela elevada
influéncia das empresas de capital de risco que impulsionaram seu crescimento e
funcionamento desde sua fundacdo. Um exemplo desse poder e influéncia da financeirizagédo
na organizagao ocorreu por exemplo na saida de seu antigo CEO e cofundador, Travis Kalanick,
que foi resultado de um movimento de pressao liderado principalmente pela empresa de capital
de risco Benchmark, uma das principais financiadoras da Uber e que antes de sua IPO era a

segunda maior proprietaria em nimero de a¢des da empresa (SHARMA, 2019).
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Em relacdo a compensagdo aos executivos e salario dos empregados, a Uber segue a
risca as tendéncias para esses indicadores, conforme pode ser observado nas Tabelas 11, 12 e
13. De acordo com a literatura, as empresas financeirizadas pagam enormes remuneracdes aos
principais executivos e proporcionalmente salarios muito baixos para os outros trabalhadores
(DO CARMO, 2020; LAZONICK, 2011). Com relacdo aos ganhos dos executivos, outra
caracteristica marcante é a propor¢cdo muito maior dessa remuneracdo em bonificacdo e
principalmente ac6es da empresa, o que de certa forma, reforca a financeirizagéo.

Com relacdo aos salarios dos trabalhadores, a propor¢do com o salario do principal
executivo da empresa (CEO - Dara Khosrowshahi) sdo enormes, fazendo com que a menor
diferenga seja para o cargo de consultor juridico, em que os funcionarios com maiores
remuneragoes recebem “apenas” 148 vezes menos que o CEO. No entanto, a questdo principal
esta relacionada a remuneracdo dos motoristas, que além da fragilidade do seu vinculo, que sera
melhor explorada na proxima se¢do, recebem remuneragdes muito menores até que 0s outros
trabalhadores e s&o em propor¢do a maioria absoluta da méo de obra desta organiza¢do. Em
comparagdo com o CEO os motoristas recebem em média 616 vezes menos, e Nos casos mais
graves, 0s que recebem as menores remuneragdes chegam a receber 1156 vezes menos que o
CEO. Esses indicadores reforcam completamente a tendéncia da financeirizacdo na Uber.

No préximo topico apresentaremos as analises dos ultimos indicadores pesquisados e a
analise final dos resultados de toda a pesquisa.

3.4.3 Dimensdes disruptivas

Nesta secdo traremos as analises dos resultados das seguintes dimensdes: Empregos;
Influéncia do Capital de Risco e Estrutura Fiscal.

Com relagéo ao indicador de empregos, conforme apontado por Antunes, (2018), com
aadocdo da logica da financeirizacao pelas empresas, o capital passou a subordinar toda a esfera
produtiva e impbés mudancas profundas que resultaram em um novo modo de trabalho pautado
principalmente na flexibilizag&o e precarizagdo do trabalho. Além disso, segundo o autor o
Estado atua como um gestor dos interesses dessas empresas, pautando-se principalmente pela
desregulamentagédo dos mercados, principalmente o financeiro e o trabalho (ANTUNES, 2018).
Ao observar os resultados obtidos no estudo de caso, é visivel a inclusdo da Uber nessas
caracteristicas, sendo essa inclusive uma das principais “vantagens” competitivas de seu
modelo de negdcios.

Esse modelo parece representar uma evolucdo do modelo de empresa capitalista

financeirizada que buscava a todo momento a diminuicéo de gastos com trabalhadores. Se antes
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a financeirizacao trouxe uma forte tendéncia a terceirizac&o, trabalho parcial e precarizagdo do
trabalho (DO CARMO, 2020), com o advento das plataformas isso foi maximizado, pelo menos
no que podemos generalizar a partir de um estudo de caso Unico. Neste novo contexto, a
precarizacdo ¢ vivenciada por “parceiros empreendedores” que agora se cadastram nos
aplicativos e atendem aos clientes da empresa detentora da plataforma, recebendo uma parte da
taxa cobrada pelo servi¢o, utilizando seus préprios bens, sem direitos e vivenciando cada vez
mais inseguranca.

Esse modelo promovido pela Uber foi impulsionado pelos avancos tecnoldgicos que
permitiram as organizacdes capitalistas utilizarem todo seu aparato para alterar suas logicas de
trabalho, no caso das plataformas, isso é evidente principalmente pela utilizacao dos algoritmos
- de aplicativos, sites, softwares - que sdo recursos essenciais para o seu funcionamento, sendo
responsaveis pela alocacdo, otimizacdo e avaliacdo do trabalho (LEE et al., 2015; WOOD et
al., 2019). A partir desses recursos, as empresas utilizam sua plataforma digital para intermediar
trocas entre os pares em um conjunto de iniciativas que caracterizam a economia compartilhada
(ACQUIER; DAUDIGEOS; PINKSE, 2017). Essas iniciativas da economia compartilhada
inclusive, justificam a transferéncia dos riscos das propriedades da empresa para o trabalhador.
No contexto da Uber, os motoristas dirigem seus proprios veiculos e sdo 0s responsaveis por
qualguer manutencdo ou melhoria que seja necesséaria para a realizacao do servico.

Além disso, assim como exposto por outros autores, observamos na Uber uma grande
ascensdo da ideologia neoliberal nas relacbes da empresa com seus motoristas (VEEN;
BARRATT; GOODS, 2020). Desde sua concepcdo a empresa trata sua principal forca de
trabalho como parceiros, empreendedores em busca de uma renda extra, com flexibilidade e
autonomia. Os trabalhadores aderiram a esse discurso. Principalmente no inicio de seu
funcionamento, a empresa contou com um apoio maci¢o de motoristas/ entregadores, atuando
em conjunto com parceiros politicos das plataformas e lobistas em defesa de sua regularizacédo
e funcionamento nas cidades e paises que tentava se inserir. No entanto, atualmente hd uma
enorme insatisfacdo por parte dos trabalhadores, realizando inclusive diversos protestos e
boicotes a tecnologia em busca de melhores condi¢es e direitos em diversos lugares do
mundo.

Desta forma, ao usufruir dos avangos tecnoldgicos, operar sob os conceitos da economia
compartilhada e promover a ideologia neoliberal em suas atividades, é evidente que a Uber
criou um modelo de negdcios que apresenta mudancas radicais nas formas de trabalho e
emprego. Esse modelo e sua representagdo sdo tdo importantes para seu funcionamento e

sucesso, que a qualquer sinal de avancos de acOes trabalhistas movidas por motoristas/



96

entregadores ou sindicatos em esferas judiciais, suas acdes despencam a valores historicamente
mais baixos (GIOVANAZ, 2021a). Todos os resultados refor¢cam a financeirizagcdo na Uber em
relacdo ao indicador empregos, e colocam a empresa como uma das principais representantes
da economia de plataforma.

Em relacdo ao indicador sobre a Influéncia do Capital de Risco, esse é outro aspecto
importante e caracteristico dessa nova fase do capitalismo (RAHMAN; THELEN, 2019). As
organizacOes de plataforma tém se estruturado principalmente a partir de altos investimentos
feitos por empresas de capital de risco (WOODCOCK; GRAHAM, 2020). Na Uber essa
caracteristica € marcante, os dados coletados apontam que a empresa recebeu 28,5 bilhdes de
dolares até 2019, e esses investidores foram principalmente empresas de capital de risco, como
a Benchmark e a SoftBank. Por conta dos altos valores investidos, essas empresas tiveram papel
importante nas decisfes da empresa, pelo menos até sua IPO em 2019, sendo por exemplo a
Benchmark, uma das principais responsaveis pela demissdo do cofundador e antigo CEO da
Uber, Travis Kalanick.

Em um contexto de taxas de juros baixas e poucas oportunidades de investimentos, o
excesso de dinheiro acumulado, principalmente pelo setor de tecnologia, encontrou nas
empresas de plataforma um caminho perfeito de investimento, e a intermediagdo dessas
transacOes € feita principalmente pelos fundos de capital de risco (WOODCOCK; GRAHAM,
2020). Esse excesso de dinheiro e a possibilidade de ganhos extraordinarios fizeram com que
houvesse um grande crescimento desses fundos apostando sempre em novos negocios de
tecnologia com ideias inovadoras (RAHMAN; THELEN, 2019). Por conta dessas
caracteristicas, essa etapa inaugurou um novo perfil de investidor, paciente, que continua
investindo mesmo em cenarios de insucesso, apostando sempre na possibilidade de sucesso
futuro e caracteristicas de monopélio que podem obtidos com a consolidacdo dessas empresas
(SRNICEK, 2017).

A Uber estd inserida nesse contexto, e deve grande parte de sua expansao a esse capital
paciente. Conforme encontramos em nossos resultados, com as grandes quantias de dinheiro
disponiveis, a empresa pode se estabelecer no mercado oferecendo valores mais acessiveis aos
clientes em relacdo as empresas de taxis tradicionais; realizando altos investimentos em
campanhas publicitarias e promovendo praticas de lobby nos diversos paises em que se
estabeleceu. Mesmo registrando prejuizos, a empresa continuou recebendo investimentos e
expandindo. Para alguns desses investidores, uma parte do prémio por essa paciéncia veio com
a IPO da empresa em 2019, em que suas agdes valorizaram até 10 vezes mais, em relacdo ao

que investiram inicialmente.
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A influéncia dos fundos de capital de risco na Uber reforca a financeirizagdo nesta
empresa, e aponta uma caracteristica importante das dindmicas financeiras da atualidade. A
atuacdo dos capitalistas de risco junto a essas plataformas pode ser mais um indicativo do
reforco do dominio das financas sobre todas as estruturas produtivas. Com as plataformas, esses
investidores tém apostado muito alto na expectativa de dominio de mercado por essas empresas
e com isso a maior valorizagdo e ganhos com suas agoes.

O ultimo indicador que abordamos foi a Estrutura Fiscal. As empresas financeirizadas
adotam algumas atividades estratégicas a fim de aumentar seus ganhos e poder financeiros,
dentre estas, destaca-se a evasao fiscal (RABINOVICH, 2019). O estudo de caso sobre a Uber,
mostrou que essa é uma atividade importante realizada pela empresa desde o inicio de seu
funcionamento. Os dados encontrados apontam que a maior parte de suas atividades financeiras
eram realizadas em empresas subsidiarias localizadas em paraisos fiscais como a Bermudas,
por exemplo, a fim de se aproveitar de politicas tributéarias favoraveis e dessa forma evitar ou
ao menos minimizar o pagamento de impostos. No entanto, a fim de melhorar sua imagem, para
sua oferta pablica inicial em 2019, a empresa fez uma reestruturacao global, onde encerrou suas
atividades em diversos paraisos fiscais, e concentrando suas a¢des na sua sede financeira na
Holanda.

Além disso, a empresa adotou diversas estratégias a fim de burlar as legislagdes dos
paises em que atuava e que tinham politicas tributarias mais severas, tentando ndo caracterizar
sua atuacdo permanente neste pais e desta forma, ndo ser tributada. Um exemplo foi a tentativa
de transferéncia de um de seus principais executivos da Inglaterra para a Holanda, a fim de
impedir que a presencga desse executivo no pais inglés fizesse com que os cobradores de
impostos classificassem uma atuacgdo parcial da empresa nesta localidade. Desta forma, essa
estrutura fiscal e as acGes tomadas pela empresa, se aproxima das principais caracteristicas
destacadas na literatura. A Uber assim como outras plataformas promovem essas préaticas
criativas para evasdo fiscal e diminuicdo de sua carga tributaria como uma vantagem
competitiva de seu modelo de negdcios (BROU et al., 2021).

Essas e outras préaticas, associadas a sua capacidade de se reestruturar, permitiram a
Uber “economizar” bilhdes em impostos e taxas fiscais. Essa capacidade parece ter sido
decisiva para a empresa obter 0 sucesso que teve em sua trajetdria, desde a captacdo de
investimentos de fundos de capital de risco até os excelentes valores obtidos em sua IPO. Desta

forma, entendemos que esse indicador também reforca a financeirizacdo desta organizacao.
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3.4.4 Uber: Um caso de plataforma financeirizada

Conforme apresentado nas secOes anteriores, as analises dos resultados dos indicadores
de financeirizagdo explorados para o caso da Uber, mostraram que essa empresa opera sob a
l6gica da financeirizacdo. Obviamente, alguns indicadores ndo seguiram a tendéncia encontrada
na literatura, no entanto, isso € caracteristico da financeirizacao, que é um processo heterogéneo
e que ocorre de maneiras distintas, mesmo se comparado com empresas de mesmo setor (DO
CARMO; NETO; DONADONE, 2019). Neste tépico, a fim de dar mais profundidade as
discussdes, vamos explorar os resultados encontrados no estudo de caso com 0s principais
trabalhos encontrados nas classes obtidas no capitulo anterior, quando realizamos uma revisdo
sistematica da literatura relacionando os dois temas: financeirizacdo e plataformas.

Na primeira classe, Shareholder Value e Capitalismo de Dados, observamos
diretamente os principais resultados do nosso estudo de caso. Composta por artigos que
exploraram a maximizacao de valor ao acionista impulsionada pela capacidade de obtencéo de
dados das plataformas, os autores dos artigos inseridos na classe destacaram entre outras
questBes as praticas financeiras adotadas pelas organizagcdes para aumentarem seus ganhos e
dominar mercados, destacando principalmente os cendrios de possibilidades de atingir posices
de monopolios e o registro de ganhos extraordinarios para seus investidores e fundadores
(KLINGE et al., 2022; KOKAS, 2020). A Uber relaciona-se completamente com essas
caracteristicas € ¢ um dos principais simbolos desse “novo capitalismo”. No entanto, com
relagcdo ao potencial capitalismo de dados, nosso estudo de caso registrou apenas 0s aspectos
relacionados ao trabalho e a transferéncia de risco de propriedade que a ascendéncia da
plataforma digital proporcionou.

Em relagdo & Classe 2 - Plataformas e Gentrificacdo, nosso estudo de caso néo
identificou no setor de atuacdo da Uber, um processo de transformacao social e geogréfica tdo
evidente como o que as plataformas alinhadas a financeirizacdo promoveram nos espagos
urbanos, como a gentrificacdo (COCOLA-GANT; GAGO, 2021). No entanto, a Uber apresenta
caracteristicas e acGes muito parecidas com as realizadas pelas plataformas atuantes no setor
imobiliario: a influéncia nos processos de desregulamentacdo do setor, principalmente com a
disseminacdo dos discursos da economia compartilhada (COCOLA-GANT; GAGO, 2021,
GURRAN; SHRESTHA, 2021); investimento na marca e lobby para influenciar as questdes
regulatorias e promover sua cultura de servico (GRISDALE, 2021) e a utilizagdo das
peculiaridades das plataformas digitais para conectar capital financeiro e concentrar fluxos de
renda dispersos (ROLNIK; GUERREIRO; MARIN-TORO, 2021).
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No que diz respeito a Classe 3- Sharing Economy, Neoliberalismo e Trabalho nas
plataformas, os artigos trouxeram o0s aspectos mais evidentes que também observamos ao
estudar a Uber. Assim como indicado por Murillo; Buckland; Val, (2017), ao explorar o caso,
observamos que por tras do discurso de economia compartilhada divulgado pela empresa
existem interesses e ideologias escondidas que reforcam e justificam atividades laborais
precarizadas, mal remuneragdo e inseguranca juridica aos trabalhadores. Ao mesmo tempo que
promovem essas mudancgas importantes nas relacdes de trabalho, esses discursos de apoio a
economia compartilhada associados ao ideal neoliberal, legitimam reorganizacdes produtivas
do capital, a partir desses oligopdlios tecnoldgicos e suas plataformas, como a Uber, projetando
sentidos cristalizados de “disrup¢@o” e imagem exemplar (GROHMANN, 2020; ZWICK,
2018)

Em contraponto as caracteristicas observadas na Uber, a classe mostrou em um artigo a
empresa Velofood, que representa um modelo alternativo de plataforma, que permite maior
autodeterminacdo dos empregados no trabalho e contribui para a conscientizagdo de baixo
limiar sobre os efeitos ecoldgicos de entregas (ECKER; STRUVER, 2022). A época do estudo,
a empresa, que introduziu os servicos de entrega na cidade em que atua, ainda ndo tinha
concorréncia, o que fez os autores questionarem se ela resistira, caso receba a concorréncia de
uma plataforma como a Uber, que tenha foco em extracdo de dados, valor para o acionista,
gerenciamento algoritmico, crescimento antes do lucro e escalabilidade rapida (ECKER,;
STRUVER, 2022). Essa é uma duvida pertinente, e pelos resultados da nossa pesquisa,
entendemos que provavelmente ndo. Com o poder financeiro, politico e de lobby que essas
empresas detém, supondo que a estrutura da Uber se replique a outras empresas de plataforma,
desde os investimentos quase infinitos e pacientes dos fundos de capital de risco aos discursos
do neoliberalismo, se tiverem como objetivo avancar sobre este mercado, teriam condicdes
positivas para promover seu discurso disruptivo, além da possibilidade de repassar taxas mais
baixas para os consumidores e condi¢Ges mais vantajosas aos comerciantes e trabalhadores. No
entanto, mesmo com essa fragilidade, a Velofood representa um contraponto interessante, e que
ao menos pelos resultados do artigo, representa um caso de sucesso de organizagdo constituida
a partir dos conceitos da economia compartilhada e que usufrui dos avancos tecnoldgicos e
modelo de plataforma (ECKER; STRUVER, 2022).

Por ultimo, na Classe 4 — Plataformas e Poder, os resultados obtidos a partir do estudo
de caso sobre a Uber, evidenciaram conclusdes e aspectos importantes apresentados pelos
autores dos artigos que compuseram esta classe. Assim como destacado por Brou et al., (2021),

observamos na Uber uma enorme desigualdade de riqueza e salarial, impostos principalmente
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pelo modelo de negdcios e aspectos de governanca caracteristicos da plataforma, com os
trabalhadores vivenciando insegurangas e precariza¢do, enquanto 0s principais executivos e
acionistas exercem niveis elevados de controle e recebem enormes quantias de riqueza. A Uber
também reforca essas caracteristicas ao promover a auséncia de amparo juridico e legislativo
aos trabalhadores. Assim como detalhado por Vasconcelos; Mello; Oliveira, (2021),
observamos em nossos resultados, que essa promocao se da pelas possibilidades trazidas neste
modelo de negdcios estruturado em tecnologia digital caracteristico da empresa. Do mesmo
modo que estes autores destacaram a influéncia do estado nessa promocdo das
desregulamentacgdes de setores produtivos e de servigos e das legislacdes de trabalho, diversos
politicos importantes e influentes, participaram e participam de momentos e decisdes
importantes da Uber, principalmente para viabilizar seu ingresso em um novo mercado, e
também nas ocasides em que seu dominio foi desafiado por outros legisladores ou 6rgaos

publicos.

3.4.5 Uber: A inauguracéo de uma nova fase da financeirizacao

A partir dos resultados e discussoes apresentadas observamos que a Uber apresenta um
processo de financeirizacdo distinto, e parece inaugurar uma nova fase da financeirizacdo. Essa
diferenciacéo se deve a diversos fatores, o primeiro deles é que a Uber ja surge em um contexto
de financeirizacéo, pos crise de 2008, e em um cendrio econdémico distinto do vivenciado pelas
grandes organizac@es industriais do século XX. Isso faz com que a instituicdo j& tenha em sua
estrutura inicial, praticas para evasdo fiscal; recorra desde o inicio ao investimento de
capitalistas de risco; e tenha como objetivo principal a desregulamentacdo de setores
tradicionais e da legislacao trabalhista.

Os capitalistas de risco, cumpriram seu papel na primeira fase de expansao da Uber.
Foram os principais investidores e proporcionaram a incrivel expansao da empresa por diversos
paises ao redor do mundo. Durante esse processo, tiveram grande autonomia e poder nas
decisbes da empresa, proporcionando seu crescimento e preparando para seu IPO que ocorreu
em 2019. Junto com sua abertura na bolsa de valores, ap6s quase 10 anos da fundacgéo da Uber,
esses investidores conseguiram seu prémio com a liquidacdo de suas agdes e obtencdo dos
lucros extraordinarios. Esse papel dos capitalistas de risco na Uber fortalece essa caracteristica
da atual estrutura financeirizada, ja que estdo em constante busca de novas ideias de negocios
para investir pesado em sua estruturacdo e expansdo para no futuro obterem lucros

extraordinarios com sua futura abertura nas bolsas de valores.
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Também podemos destacar nessa nova fase aspectos importantes relacionados ao
trabalho e que foram abordadas durante esta pesquisa. Mesmo sendo visivel a precarizacdo das
atividades dos motoristas e entregadores da Uber, ainda observamos muitas manifestacdes de
trabalhadores em apoio a essa forma de atividade laboral, posicionando-se inclusive de forma
contraria a algumas possibilidades de regulamentacdo com garantia de direitos. Podemos
entender dessas situagdes que mesmo diante de toda a precarizacdo e informalidade que
acompanham o trabalho nas plataformas, os trabalhadores ainda encontram nelas possibilidades
de garantir o seu sustento e que anteriormente ndo encontravam no trabalho formal. Esse
aspecto sem duvidas é imprescindivel e reforca que ainda hd muito o que se debater e pesquisar
tanto pelos os académicos como pelos proponentes de politicas publicas. No entanto, mesmo
reconhecendo esse importante aspecto, continua sendo necessaria uma politica publica
adequada e que seja construida junto dos trabalhadores para garantia de seus direitos e que
possa protegé-los dessa dominacdo que se mostra cada vez mais sofisticada, sutil e onipresente
que as plataformas inauguraram.

Por ultimo, talvez a principal caracteristica observada em nosso estudo é que a Uber,
mesmo tendo registrado até o momento da nossa coleta de dados perdas operacionais em quase
todos os anos, recebeu investimentos bilionarios dos capitalistas de risco, expandiu seu negécio
a nivel global com a dominacdo de diversos mercados e continua com altos valores nos precos
de suas ac¢des nos mercados financeiros. Com relagdo ao retorno aos capitalistas de risco, nossa
pesquisa ja identificou que ocorreu no momento de abertura da empresa no mercado financeiro.
Mas o que ainda suporta a sua popularidade junto aos atuais investidores? A nossa hipotese é
que isso esteja inserido nas diversas possibilidades de investimento que essa empresa
proporciona, aqui focamos principalmente no mercado de indices.

Como mostramos em nossos resultados a Uber estava listada em 244 fundos,
compartilhando mais 238,8 milhdes de a¢bes em ETFs, o que é um valor consideravel quando
comparamos com empresas muito mais estruturadas como a Alphabet, Meta, Apple e Amazon.
Além disso, identificamos uma participacdo impressionante das gigantes do mercado financeiro
BlackRock, Vanguard e State Street Corp na gestdo desses fundos. Desta forma, entendemos
que as possibilidades de ganhos extraordinarios com a operacdo desses fundos de indice, seja
um dos caminhos encontrados pelos capitalistas para obtencdo de lucros com a Uber. Essa é
uma hipotese que ainda precisa ser melhor explorada na literatura, mas que pode representar
um caminho para entender de que formas as empresas de plataforma podem estar cooperando

para 0 aumento de capital dos seus acionistas.
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3.5 CONSIDERAC}C)ES FINAIS DO CAPITULO

Este capitulo teve como objetivo explorar o processo de financeirizacdo em empresas
de plataforma a partir de um estudo de caso Unico sobre a Uber. Para isso, visitamos a literatura
e encontramos diversos métodos e formas de se observar e descrever a financeirizagdo. No
contexto desta pesquisa, optamos pela utilizacdo das dimensdes de financeirizacéo trazidas pela
tese de Do Carmo, (2020), associadas a outros aspectos importantes encontrados por outros
autores e que se destacam nas empresas de plataforma. Com isso, nossos objetivos foram
atendidos e pudemos trazer um panorama sobre as principais caracteristicas do processo de
financeirizacdo da Uber.

Pudemos observar ao explorar as dimensbes, Comparacdo entre as fontes de
lucratividade; Composicdo Acionaria e AquisicBes Acionarias; Fusbes e Aquisicdes; Origem
dos dirigentes; Pagamento de Compensacdes aos Executivos; Pagamento de Dividendos aos
Acionistas; Salarios dos Funcionarios; Emprego; Influéncia do Capital de Risco e Estrutura
Fiscal que o processo de financeirizagdo da Uber ocorre de forma heterogénea, apresentando
aspectos que se aproximam das tendéncias apontadas pela literatura e outros que se distanciam.
Entendemos que o caso da Uber estabelece uma nova fase da financeirizagdo. Além disso, essa
financeirizacdo praticada pela empresa parece ser o principal aspecto responsavel pelos
desequilibrios e desigualdades sociais e econémicas observadas em sua estrutura e que
distorcem as caracteristicas de economia compartilhada, e distanciam o modelo da Uber, da
empresa Velofood, por exemplo, que parece trazer os beneficios da economia compartilhada
para os trabalhadores, clientes e sustentabilidade, mas ndo adotam ac6es de extracdo de dados,
valor para o acionista, gerenciamento algoritmico, crescimento antes do lucro e escalabilidade
rapida (ECKER; STRUVER, 2022)

Nossos resultados vinculam-se aos principais debates ocorridos em relagcdo as
plataformas. Ao analisar a financeirizacdo da Uber, foi possivel entender como seu modelo de
negocios foi desenvolvido para uma escalada global, dominio de mercados e possibilidades de
ganhos extraordinarios para seus primeiros financiadores e acionistas, a partir das
desregulamentacfes dos setores de entregas e taxi, praticas contabeis para evasdo fiscal e
precarizacdo do trabalho. Ou seja, enquanto em sua fundacdo a empresa se colocou como um
ator inovador “disruptivo” de mercado por meio de uma tecnologia amigavel e fazendo uso da
economia compartilhada, o que observamos ao explora-la empiricamente foi a perpetuacdo de
“vantagens competitivas” associadas a extin¢do dos setores tradicionais de taxi e entrega, ao

“esquecimento” das leis trabalhistas e a fuga de obrigacdes fiscais.
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Entendemos que nossos achados podem contribuir para as pesquisas sociais ao
evidenciar as desigualdades de renda e poder perpetuados pela plataforma Uber, inclusive
maximizadas pelas caracteristicas da financeirizacdo. Além disso, as pesquisas sobre financas,
destacamos aspectos importantes como elevados investimentos dos capitalistas de risco,
inclusive investindo em momentos de prejuizo da plataforma; grande participacdo da empresa
em fundos de indices; a influéncia dos chamado Big Three (State Street Global, Vanguard e
BlackRock) na composicdo acionaria da empresa e principalmente na presenca completa na
gestdo dos 10 ETFs com maior nimero de acGes da Uber. Para os gestores e legisladores, nossa
pesquisa contribui ao apontar como a empresa atua desregulamentando mercados, classifica
seus trabalhadores a parte das legislacGes trabalhistas e como essas caracteristicas perpetuam
desequilibrios entre as partes, promovendo mudancas sociais e econémicas drasticas. Por outro
lado, destacamos também, que essas questdes ainda precisam de um maior aprofundamento,
pois a0 mesmo tempo em que essa empresa gera desigualdades e desequilibrios, os
trabalhadores ainda encontram nela uma importante possibilidade de sustento e ganhos
financeiros.

A principal limitacdo do trabalho estd na metodologia de caso Unico. Nossos resultados
ndo podem servir para generalizacdo deste modelo em todas as plataformas, no entanto, pode
servir de indicativo de que a financeirizacdo nas empresas de plataformas acontecem de forma
parecida com a Uber. Além disso, outra limitacdo importante, se relaciona com a acumulagdo
por dados como uma caracteristica importante das plataformas, que foi um tema bastante
abordado nos artigos que analisamos na revisdo sistematica da literatura, mas ndo foi
plenamente observada nos indicadores que estudamos sobre a Uber.

As pesquisas futuras podem utilizar esses indicadores com a aplicagdo de mdaltiplos
casos em plataformas diversas. A andalise do processo de financeirizacdo na empresa Uber
aponta que a empresa inaugura um processo em gue a maioria das tendéncias foram seguidas,
mas com algumas caracteristicas maximizadas e que permitiram a escalada da plataforma.
Novas pesquisas podem também explorar essa nova fase da financeirizagdo e aprofundar os
estudos, principalmente buscando entender de que maneiras os capitalistas tém obtido seus
ganhos com a Uber. A hip6tese do nosso trabalho e que precisa ser melhor explorada, é de que
isso ocorre com a operacdo de fundos de indices que contém acGes da Uber, a criacdo e
dissolucdo desses fundos permitem ganhos para esses operadores e seus investidores.

Para encerrar, destacamos que 0 modelo estabelecido pelas empresas de plataformas
atuando sob o contexto da financeirizagdo, vém promovendo mudancas incriveis nos contextos

sociais e econdmicos de toda a sociedade. A exploragéo desse fendmeno é imprescindivel pelas
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as areas de estudo da sociologia econdmica, que pode ter em suas referéncias, metodologias e
abordagens o ferramental capaz de desvendar as especificidades e nuances trazidas pelas

plataformas e sua operacao a partir da financeirizagéo.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Esta dissertacdo teve como objetivo principal explorar a dindmica da financeiriza¢do no
contexto de emergéncia e ascensdo das empresas de plataformas, focando nas implicages nos
contextos organizacional, econémico e social. Além disso, especificamente buscamos mapear
0s principais temas e caracteristicas da producdo cientifica sobre a financeirizacdo em empresas
de plataformas por meio de uma reviséo sistematica da literatura e elaborar um estudo de caso
unico sobre uma empresa de plataforma, abordando aspectos de financeirizacdo em seu
funcionamento e as especificidades de seu modelo de negocios. Apos o desenvolvimento do
trabalho, entendemos que os objetivos foram atingidos.

A revisdo sistematica da literatura permitiu caracterizar os artigos que compuseram a
amostra final do processo de reviséo e categorizar os resultados destes estudos em quatro classes
com os principais temas abordados na literatura a partir da analise lexical dos resumos dos
artigos que compuseram a amostra: Shareholder Value e Capitalismo de Dados; Plataformas e
Gentrificagdo; Sharing Economy, Neoliberalismo e Trabalho nas plataformas e Plataformas e
Poder. Além de observar os temas principais abordados na literatura, esta etapa também
permitiu a identificacdo de lacunas de pesquisas que contribuiram para melhorar o
conhecimento sobre a financeirizagdo em empresas de plataforma.

No estudo de caso exploramos as dimensdes: Comparagdo entre as fontes de
lucratividade; Composicdo Acionaria e AquisicBes Acionarias; Fusbes e Aquisicdes; Origem
dos dirigentes; Pagamento de Compensacdes aos Executivos; Pagamento de Dividendos aos
Acionistas; Salarios dos Funcionarios; Emprego; Influéncia do Capital de Risco e Estrutura
Fiscal. Com base nesses indicadores, observamos que o processo de financeiriza¢do da Uber
ocorre de forma heterogénea, apresentando aspectos que se aproximam das tendéncias
apontadas pela literatura e outros que se distanciam, inaugurando desta forma uma nova fase
da financeirizacéo.

Os resultados mostraram que assim como caracterizado pela literatura que abordou a
financeirizacdo em empresas de plataformas, a Uber vem trilhando um caminho de grande
crescimento e consolidagcdo impulsionado pelo enorme aporte financeiro investido pelos
capitalistas de risco; pela aposta no descumprimento das legislacbes do trabalho e
desregulamentacdo dos setores de entrega e taxi; na sua incrivel capacidade de se reestruturar
para diminuir ou fugir de suas obrigacOes fiscais; e pela sua colocacdo como um agente
disruptivo e inovador de mercado. Todos esses aspectos, a0 mesmo tempo em que promoveram
a expansdo extraordinaria da empresa, permitiram a ascensdo de um modelo de negdcio

estabelecido por meio das desigualdades de renda e poder.
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O desenvolvimento deste estudo, ao explorar uma representante genuina da economia
de plataforma, promoveu contribui¢cdes que podem ser importantes para as pesquisas sociais ao
explorar os desequilibrios inseridos por esta organizacdo que resultaram em alguns niveis na
validacao e fortalecimento da precarizacdo do trabalho; na destruicdo de setores tradicionais de
servicos e na perpetuagdo de um modelo de negdcios baseado na fuga e diminuicdo de
obrigagdes tributarias. Para os pesquisadores sobre a area de finangas, o trabalho destacou
caracteristicas importantes como o elevado investimento paciente dos capitalistas de risco;
grande participacdo da empresa em fundos de indices; a participacdo do chamado Big Three
(State Street Global, Vanguard e BlackRock) na composicdo acionaria da empresa e
principalmente na presenca integral na gestdo dos 10 ETFs com maior nimero de acles da
Uber. Para os gestores e legisladores, a dissertacdo contribui ao evidenciar as a¢fes que as
empresas de plataforma seguem para sua expansao e consolidacdo, exemplificada nesse caso
pela Uber, e possiveis acdes e exemplos que poderiam ser tomadas ou seguidos pelas
plataformas para a diminuicdo das desigualdades e desequilibrios que a sua expansao vem
promovendo a sociedade.

As caracteristicas mais marcantes do processo de financeirizacdo da Uber, explicam o
crescente sucesso e expansdo dessa organizacdo, bem como pode ser um indicio para que o
mesmo ocorra em outras plataformas. Com o elevado investimento recebido dos capitalistas de
risco, associado a sua estrutura fiscal adaptavel e sua capacidade de se desprender das
legislacBes trabalhistas e dos setores em que atua, a Uber se tornou um negocio valioso para
seus investidores e acionistas. Além disso, o discurso neoliberal, com as promessas de
liberdade, flexibilidade e independéncia financeira, associado aos efeitos de rede da plataforma,
principalmente em seu inicio, conquistaram o apoio dos proprios motoristas/ trabalhadores e
dos consumidores, que encontraram em seu consumo final, um preco mais baixo para suas
viagens ou entregas. Todas essas caracteristicas evidenciam um modelo distinto e que vem
promovendo alteracGes importantes nas organizagdes e na sociedade.

Apesar dessas contribuigdes, o trabalho apresenta algumas limitagdes. A revisdo
sistematica se restringiu a apenas duas bases de dados, que por mais completas que sejam,
podem ndo ter incluido algumas pesquisas importantes que poderiam trazer novas perspectivas
e/ ou caminhos para a nossa pesquisa. A expansdo das buscas em novas bases pode ser um
caminho alternativo para que pesquisas futuras possam trazer achados mais contundentes e
completos sobre o tema. Em relacéo ao estudo de caso, a abordagem de caso Unico restringe as
discussBes a empresa estudada. Por mais caracteristica e representativa que a Uber seja dentre

as empresas plataformizadas, sua comparagdo com outras organizacfes poderia contribuir para
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uma melhor compreensdo do processo de financeirizagdo das empresas de plataformas como
um todo.

Pesquisas futuras poderiam explorar multiplos casos, aumentando o numero de
organizagOes estudadas permitindo maiores comparacfes e discussdes sobre este processo.
Também analisar essa nova fase da financeirizacdo e aprofundar os estudos, principalmente
buscando entender de que maneiras os capitalistas tém obtido seus ganhos com a Uber, a
hipdtese do nosso trabalho e que precisa ser melhor explorada, é de que isso ocorre com a
operacdo de fundos de indices que contém acdes da Uber, a criacdo e dissolugéo desses fundos
permitem ganhos para esses operadores e seus investidores. Além disso, estudos posteriores
podem explorar especificamente as perspectivas futuras deste modelo de plataformas
financeirizadas, e trazer outras interpretacfes e discussées sobre a manutencao, expansao ou
decadéncia deste modelo a longo prazo.

Em suma, a pesquisa detalnou como o modelo estabelecido pelas empresas de
plataformas atuando sob o contexto da financeirizagdo, tem se expandindo e vem promovendo
mudancgas importantes nos contextos social e econdmico da sociedade global. A maior
exploracdo desse fenébmeno € imprescindivel e urgente pelos pesquisadores das areas de estudos
da sociologia econdmica, que pode ter em suas referéncias, metodologias e abordagens o
ferramental capaz de desvendar as especificidades e nuances trazidas pelas plataformas e sua
operacdo a partir da financeirizacéo.
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