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RESUMO

Esta tese tem por objetivo analisar criticamente as transformagdes da mercantilizacdo do
ensino superior privado brasileiro a partir de aquisi¢cdes de um nimero expressivo de
instituicdes de ensino superior por grupos educacionais com participacdo acionaria de
fundos de investimentos (private equity). A dindmica de aquisi¢des denota a inser¢ao do
capital comércio de dinheiro nos negdcios educacionais. A tese é construida a partir do
estudo de caso especifico da Kroton Educacional, maior empresa mundial do segmento
de ensino. A tese defende que o processo de monopolizacao do setor educacional
inaugurou também um processo de mercantilizacdo de novo tipo. Identifica, a partir de
estudo de caso, os grandes grupos ou fundos que tém controlado parcela cada vez maior
das matriculas do ensino superior e, como indicam os relatorios aos investidores, a
remuneracdo dos investidores dos fundos tem sido cada vez maior. Sustenta, também,
que esse processo foi alavancado por meio de sistematica inducdo do Estado. O fundo
publico é parte do circuito que possibilita a valorizagdo do capital. A tese €
desenvolvida a partir de um referencial teérico especifico, o materialismo historico-
dialético, referéncia indispensavel para entender as movimentacdes do capital, a
mundializacdo do capital e a atual configuracdo do setor financeiro, como fracdo
burguesa mais poderosa do capitalismo. Discute a formacdo historica- social do Brasil
considerando o conceito de capitalismo dependente elaborado por Florestan Fernandes,
referéncia crucial para a compreensdo do processo de financeirizacdo do ensino
superior. A investigacdo conclui que a financeirizacdo da educacdo é uma dimensao
particular de um processo mais amplo e que, no caso da educacao. Como periodizagado a
pesquisa examina de modo sistematico a trajetoria da Kroton a partir do grande salto das
aquisicoes de organizacOes de ensino superior com a participacdo de fundos de
investimentos em 2008, periodo em que muitas organizacdes promovem abertura de
capital, concluindo a analise em 2018, periodo em que a crise do FIES é respondida por
novas estratégias das corporacdes, como a entrada nos negocios da educacao basica e a
expansdo de matriculas por meio de educacao a distancia.

Palavras-chaves: ensino superior; instituicoes privadas; Kroton Educacional;
mercantilizacao; fundos de investimentos; ProUni; FIES.



ABSTRACT

This thesis aims to critically analyze the transformations in the commercialization of
Brazilian private higher education from the acquisition of a significant number of higher
education institutions by educational groups with private equity participation. The
dynamics of acquisitions denotes the insertion of capital money trade in educational
business. The thesis is built on the specific case study of Kroton Educacional, the
world's largest company in the education segment. The thesis argues that the
educational sector monopolization process also inaugurated a new type of
commercialization process. It identifies from the case study the large groups or funds
that have controlled an increasing share of higher education enrollment and, as investor
reports indicate, the investor returns on funds have been increasing. It also claims that
this process was leveraged through systematic state induction. The public fund is part of
the circuit that enables capital appreciation. The thesis is developed from a specific
theoretical framework, historical-dialectical materialism, an indispensable reference to
understand the movements of capital, the globalization of capital and the current
configuration of the financial sector, as the most powerful bourgeois fraction of
capitalism. It discusses the historical-social formation of Brazil considering the concept
of dependent capitalism elaborated by Florestan Fernandes, a crucial reference for
understanding the financialization process of higher education. Research concludes that
the financialization of education is a particular dimension of a larger process and that in
the case of education. As periodization the research systematically examines Kroton's
trajectory from the great leap in acquisitions of higher education organizations with the
participation of investment funds in 2008, during which many organizations promote
IPO, concluding the analysis in 2018, period in which the FIES crisis is answered by
new corporate strategies, such as the entry into the basic education business and the
expansion of enrollment through distance education.

Keywords: higher education; private institutions; commodification; investment funds;
ProUni; FIES; Kroton Educacional.
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INTRODUCAO

Esta investigacao de doutoramento foi desenvolvida na linha Estado, Trabalho,
Educagdo e Movimentos Sociais no ambito do Programa de Pos-graduacdo em
Educacao da Universidade Federal do Rio de Janeiro — UFRJ, no interior do Coletivo de
Estudos em Marxismo e Educacdo (COLEMARX), estudando o processo de
financeirizacdo do ensino superior privado como uma fronteira de acumulacdo do

capital.

A presente tese apresenta como problematica de pesquisa a mudanca de
qualidade no processo de mercantilizacdo — considerado, agora, de novo tipo. Dirigido
pelo setor financeiro, via fundos de investimentos, as novas organizacdes de capital
aberto controlam um conjunto de instituicbes de ensino superior, anteriormente
vinculadas apenas a um grupo de empresarios dispersos ou que se apresentavam sob 0
manto da filantropia, inserindo a educagdo no hall de investimentos que os players do

setor financeiro exploram com o propdsito de acumulacdo e reproducao de capital.

O objeto de estudo esta localizado a partir das reflexdes organizadas na pesquisa
“Controle da educacdo superior privada pelos fundos de investimentos: uma
mercantilizagdo de novo tipo?” ', que aponta, entre outras discussdes, um novo tipo de
controle mercantil do ensino superior que é organicamente articulado ao processo de
financeirizacdo em curso na economia mundial e brasileira, que aprofunda os tracos do
capitalismo dependente por meio da concentracdo e centralizacdo de capitais em

diversos setores, entre os quais a educacgao.

Apontamos nesta tese os principais eixos das mudancas na natureza da
mercantilizacdo em curso no ensino superior privado desde meados dos anos 2000 e as

principais diferencas em relacao ao processo mercantil estruturado nos anos 1990.

A pesquisa defende a hipotese de que (i) o processo de mercantilizacdo no
ensino superior privado é de novo tipo, diferente do cendrio organizado nos anos 1990
(na primeira geracdao de neoliberalismo), posto que no tempo presente as instituicoes de

ensino superior (IES) estdo majoritariamente controladas por investidores das fracoes

1 Pesquisa financiada pelo CNPq, coordenada pelo professor Dr. Roberto Leher, com assisténcia do
doutorando Pedro Henrique Tavares.
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burguesas locais e internacionais, confirmando o intenso processo de financeirizacao; e
de que (ii) o Estado induziu ou favoreceu, neste novo cendrio, o processo inicial de
monopolizacdo no setor por meio de diversas politicas e iniciativas, tornando-se

determinante na conformacao de um processo de mercantilizagao de novo tipo.

Um momento importante dessa virada foi a contrarreforma do Estado brasileiro
dos anos 1990, que considerou a educacao um servico nao exclusivo do Estado. Desde
entdo, novos marcos regulatorios favoreceram o setor particular, isto é, com fins
lucrativos, possibilitando a consolidagdo de uma concepg¢ao abertamente mercadorizada
de educacdo. No contexto do agravamento da crise de 2008, o Estado induziu o setor
privado mercantil por meio da expansao e flexibilizacdo do FIES e pelo tratamento

fiscal privilegiado do ProUni.

Corroborando a hipotese de “mercantilizacdo de novo tipo”, destaca-se a partir
da segunda metade dos anos 2000 a mudanca no controle das IES em direcao ao setor
financeiro. Paulatinamente, grandes grupos educacionais deixam de serem empresas
tipicamente familiares® e sdo adquiridas majoritariamente por fundos de investimentos
que possuem nexos e ramos nas complexas redes de operacdes que envolvem fundos de
pensdo, bancos (funcdo de crédito de capital), investidores particulares, corporacées de
servicos, operacoes de capital ficticio por meio de titulos nas bolsas de wvalores,
consubstanciando outra realidade (que apenas recentemente foi identificada por
pesquisadores do campo do ensino superior), visto que a estratégia do negocio é operada

a partir do universo das financas.

Desde os anos 1990 as corporacdes mundiais que atuam no setor de servicos
lograram a criagao de um novo organismo mundial, no caso a Organizacao Mundial do
Comércio (OMC), no ano de 1995, com o objetivo de criar/organizar e propor politicas
de liberalizacdo globais, estabelecendo nichos prioritarios, entre eles os relacionados a

educacdo superior, conceituada como um servigo que deveria ser liberalizado®.

O fulcro da ofensiva, o comércio transfronteirico do servico educacional,

assumiu outra conformacdao — além da internacionalizacdo direta de empresas

2 As IES nos anos 1990 ja eram empresas com objetivos mercantis, embora muitas delas ainda fossem
oficialmente sem finalidade lucrativa ou filantrépica. Entretanto, a nova problematica de controle das
empresas educacionais por fragdes burguesas ligadas aos grupos econdmicos a partir da venda de ag¢ées
no mercado via bolsa de valores obrigou que muitas delas efetuassem alteragdes juridicas e se tornassem
empresas com fins abertamente lucrativos. Este processo ocorre posterior a 2008 e envolve, por exemplo,
os grupos lideres do setor, como é o caso da Kroton-Anhanguera (mesmo antes da unificacdo) e da
Estacio.

3 Ver o documento Servigos de Educagdo, OMC, 1998.
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educacionais®, como foi e é o caso da livre movimentacdo de capitais que possibilita
aquisicoes e controle de empresas locais que mantém, na aparéncia, carater nacional,
mas, a rigor, ja estdo sob controle de grupos financeiros internacionalizados, num

processo que favoreceu a formacdo de monopolios.

Esta identificacdo ndo foi um trabalho simples! Ao contrario, os movimentos
subterraneos do capital comércio de dinheiro apresentam dificuldades de identificacdo.
A realidade do ensino superior, que pode ser uma chave para compreensdo do
capitalismo contemporaneo, foi identificada mediante a analise do quadro de sécios da
Kroton Educacional, por meio de analise das atas e documentos de acionistas (como 0s
comunicados ao mercado divulgados regularmente), indicando que a maior parte dos
socios estdo vinculados as corporacoes do capital financeiro dos Estados Unidos, mas
também fundos europeus (britanicos, franceses, holandeses, suecos ou de Luxemburgo),

arabes, asiaticos e da Oceania.

E é a partir destes “enclaves economicos” que sdo estabelecidas as associacoes
com as corporagoes mundiais. Os fundos funcionam como batalhdo precursor do
crescente peso do capital estrangeiro na educacdo superior dos paises. O estudo de caso
conduzido nesta investigacdo por meio da Kroton Educacional provavelmente ndo
apresenta diferencas significativas quanto aos outros grupos educacionais controlados
pelo setor financeiro — posto que as estratégias do capital comércio de dinheiro e do
mercado financeiro (abertura e emissao de acdes, capitalizacdo da empresa, modelos de

governanga corporativa, entre outros) a principio sao as mesmas.

Contudo, ndo é pertinente para reflexdo critica pensar os grupos monopélicos
opondo mecanicamente capital nacional e capital estrangeiro. As imbricacOes entre
ambos sdo tdo estreitas que tal distincdo nada tem de verdadeira. Os nexos entre as
fracdes locais e as hegemonicas serdo discutidos no decorrer da tese a partir da

contribui¢do de Florestan Fernandes (1975) sobre o capitalismo dependente®.

Com efeito, os grupos/corporacdes educacionais, agora sob controle das
financgas, ttm como objetivo, simultaneamente, (i) engendrar sobretrabalho, por meio da

exploracdo do trabalho (esfera de producdo); (ii) atuar no setor de servigos (comércio); e

4 Entre os grupos pioneiros em internacionalizagdo, destaca-se o grupo norte-americano Laureate, que
daremos tratamento nas préximas paginas.

5 Esta contribuicdo sera retomada com vigor no segundo capitulo da tese, quando da analise da formacéo
do capitalismo dependente e da universidade dependente.
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(iii), ao mesmo tempo, valorizar os titulos financeiros nelas aplicados (fluxos

financeiros) — o fato novo no processo de mercantilizacdo em curso.

As recentes mudancas indicam a constituicdo e consolidacdo de um modelo de
gestdo do trabalho nestas IES ancorado na concepcao trazida do universo da finanga de
“governanga corporativa”. Esta estratégia do capital financeiro almeja profissionalizar a
gestdo das organizacdes que estavam sob controle familiar, tendo como objetivo o
aumento da extracdo de mais-valia. Esta equacdo resulta, portanto, em consequente

valorizagao dos ativos operados por fundos.

Entretanto, a pesquisa identificou que nenhum desses processos é guiado pela
chamada “mao invisivel” do mercado, mas, antes, por forte inducdo estatal. Atividades
outrora publicas ou, pelo menos, concebidas legalmente como dever do Estado, como

educacdo e saude, foram comodificadas (FAIRCOUGH, 2001).

Neste processo é importante resgatar o conceito de supercapitalizacdao de Mandel
(1982), quando o autor discorre a respeito da hipertrofia dos servicos no capitalismo
tardio a partir da realocacdo de uma quantidade significativa de massas de capitais que
ndo tém possibilidade de ser reinvestidos e valorizados no setor produtivo, por conta da

queda da taxa de lucro, cuja saida sera o investimento em atividades intermediarias.

A partir dos marcos legais da contrarreforma do Estado® e da lei das Parcerias
Publico Privadas (PPP), o Estado desloca quantidade expressiva do fundo ptblico para
entes privados (empresas, fundacdes privadas, OSCIP) que ofertam educacdo, por meio
de PPP’s, que sdo justificadas socialmente, no caso do ensino superior, em nome da

(necessaria) democratizacao do acesso a educacao, por exemplo.

A ideia de fundo é que pouco importa se a educacdo é publica ou privada, desde
que ofertada gratuitamente (ou de modo subsidiado) aos individuos, comodificando a
educacdo. O pressuposto implicito é que o setor privado é mais eficiente no uso dos

recursos publicos e, por isso, tais politicas confrontam, diretamente, o servico publico.

6 Utilizaremos no decorrer do projeto, no entanto, o conceito de contrarreformas, apoiado na concepgéo
apresentada por Behring (2003), quando entende que a resposta do modo de producdo capitalista a crise
de acumulacdo que advinha dos anos 1970 foi um processo de reestruturacdo da esfera produtiva que
redefiniu o papel do Estado —que no Brasil significou a destruicdo dos pequenos avangos obtidos a partir
da Constituicdo de 1988 a partir do processo de reforma operado a partir dos anos 1990. A autora ainda
chama atencdo para os aspectos ideoldgicos da expressdo reforma do Estado, posto que os fundamentos
do programa se resumiam aos elementos fiscais.
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Paradoxalmente, com a eleicdo de Lula da Silva em 2002 e a organizacdao de um
novo bloco no poder’, o tema da democratizacdo da educagdo por meio de PPP ganhou
apoio dos sindicatos do ramo da educagdo vinculados ao campo politico de apoio ao
governo (como é o caso da CNTE, CONTEE, CUT, entre outros) e, por meio de intensa

propaganda, ganhou apoio e apelo social.

Nesta direcao, iniciativas como o Programa Universidade para Todos (ProUni)
tornaram-se imediatamente bandeiras populares, reivindicadas por diversos movimentos
sociais que, em nome de uma necessaria e importante democratizacdo, aderem a

estratégia que inicialmente transfere o fundo publico para a reproducéo do capital®.

Lapidado cuidadosamente pelas organizacoes empresariais do setor privado
mercantil, em uma trama politica que relaciona a sociedade civil e sociedade politica
nos marcos de Gramsci (2000) °, o ProUni passou a compor, junto com o novo Fundo de
Financiamento Estudantil (FIES), a principal estratégia de negocios dos grandes fundos

de investimentos até a consolidacdao do processo de monopolizacao.

Com mercado garantido e recursos assegurados pelo Estado, as condi¢Ges para
os negocios estavam desta forma asseguradas ou, pelo menos, encaminhadas. E as
corporagoes financeiras agiram de modo impetuoso, reduzindo relativamente as suas

contrapartidas (como matriculas) as isencoes tributarias.

O Estado, como condensacdo de forgas sociais, sob hegemonia do capital
financeiro, atuou como um indutor do capital por meio de uma combinagdo de medidas,
como a (i) flexibilizagdo das legisla¢des; (ii) ampliando o mercado consumidor a partir

de um exame de ingresso (Exame Nacional do Ensino Médio — ENEM) nas instituicoes

7 O conceito de bloco no poder remete a Poulantzas (1977), que amplia a perspectiva trazida décadas
antes por Gramsci, quando considera a andlise deve perceber o conjunto das lutas e o estabelecimento de
relagdes politicas que fracdes da classe dominante em sua luta pelo poder, pela sua atuacdo em
determinadas conjunturas politicas (o contexto de recebimento de Lula pelo bloco no poder é diferente,
por exemplo, da elei¢do de Jair Bolsonaro) e pela divisdo das fragdes burguesas no interior do bloco. Esta
distribuicdo hoje nos faz concluir pela lideranca da fragdo ligada a financa, dada sua condicdo de forca
mais poderosa do bloco no poder e que subordina as outras fragoes.

8 A pesquisa identificou descontinuidades no uso do fundo piblico. A partir da crise do repasse dos
valores do FIES, a Kroton Educacional, por exemplo, fechou parceria com a BV Financeira (que tem o
Banco do Brasil como sécio) para custeio de mensalidades via operagoes de crédito comercial aos alunos.
A respeito disso, trataremos de modo particular no terceiro capitulo.

9 A discussdo trazida por Gramsci atualizou alguns conceitos que foram inicialmente trabalhados por
Marx. O Estado, por exemplo, que Marx identificou como central para o modo de producado capitalista
por meio de seu componente de classe, foi ampliado na analise de Gramsci, que incluiu a sociedade civil
e a sociedade politica em sua andlise. Recordemos que Gramsci, diferente de Marx, entendia a sociedade
civil como pertencente ao campo da superestrutura e ndo da infraestrutura material, que passa a se
introduzir no Estado que é composto pela sociedade politica. Desta forma, para Gramsci, a sociedade civil
é parte do Estado e onde ocorre, por exemplo, as lutas de classes.
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de ensino de menor complexidade e adotado nacionalmente para a selecdo de estudantes
das instituicoes publicas e privadas; (iii) estabelecendo isen¢des tributarias aos grupos
empresariais (Prouni); e (iv) e repassando crédito aos estudantes por meio do

financiamento estudantil (FIES).

A flexibilizacdo da legislacdo educacional (Lei de Diretrizes e Bases da
Educacdo Nacional - 9394/96 e legislacdo afim), ocorrida no marco de densas
contrarreformas promovidas pelo Estado e cujas particularidades discutiremos no
decorrer da tese, favoreceu a partir dos anos 1990 a expansdo do processo privatizante,
por meio da concepcdo de publico ndo estatal presente nos programas que
contrarreformaram o Estado, fortalecendo e impulsionando a dindmica de
empresariamento da educacdo, que se expressou de diversas maneiras no ensino
superior privado, como a estratégia de transformacdo de faculdades isoladas em centros
universitarios” e em universidades, as formas preferidas das empresas em virtude da

autonomia universitaria®'.

De fato, o numero de universidades privadas no Brasil saltou de vinte para
sessenta e quatro, no periodo de 1985 a 1996, conforme Sampaio (2011). Outra
mudanca importante no ensino superior privado decorre da aprovacdao do Plano
Nacional de FEducagio (PNE) " em 2014, apresentado como um programa
comprometido com a democratizacdao e a inclusdo de setores excluidos do ensino
superior”, que ressignificou o conceito de piblico, indicando que o setor privado seria
responsavel por 60% das metas de expansdo do ensino superior mediante a ampliacao

de verba publica e reducdo de exigéncias para o acesso ao FIES.

Merece destaque, na reconfiguracdo promovida pela ratio financeira, o papel

desempenhado pelo Conselho de Administracdo e Defesa Economica (CADE) que tem

10 Intentando a flexibilizacdo da concepcdo de universidade, o governo FHC publicou em 1997 o
Decreto 2306, que dispunha sobre a criacdo de centros universitarios que gozam de consideravel
autonomia, mas sem pesquisa, extensdao e quantitativo de titulacdo do corpo docente do que as
universidades.

11 A estratégia da autonomia dos centros universitarios ou universidades tinha como foco a abertura de
cursos, que, no caso das faculdades ou institutos superiores, dependiam do Conselho Nacional de
Educacao.

12 Referenciado na Lei 1.005/2014 no artigo 5.

13 Esta concepcdo estd referenciada na meta 12 e estratégia 12.1, que intenta a inclusdo por meio de
medidas focalizadas de grupos historicamente desfavorecidos, reducdo de desigualdades étnico-raciais e
aumento da taxa de permanéncia de egressos de escolas publicas, afro-descentes, indigenas e estudantes
com deficiéncia.
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aprovado grandes aquisicoes e fusdes, a exemplo do que foi a associacdo do grupo

Kroton com o Anhanguera'.

No contexto do aprofundamento da crise evidenciada em 2008 nos Estados
Unidos, os fundos de investimentos buscaram investir em ativos reais, na economia
subjacente, alcancando nesse contexto o promissor mercado de ensino superior

brasileiro.

Por imperativo de seguranca, os investidores dos fundos voltam atencdes e
miram as empresas ja consolidadas ou com excelentes perspectivas de lucratividade, em
diversos campos como energia (petroleo e gas), logistica e infraestrutura ou o

denominado setor de servigos, no qual a educacao esta inserida.

O interesse dos players do setor financeiro no ensino superior privado decorre
do tamanho do mercado, considerando que as taxas liquidas e brutas de matriculas na
educacao superior brasileira estdo entre as mais baixas do mundo, quando economias de

porte semelhante a brasileira sdo comparadas®.

Ademais, em virtude da reduzida oferta de vagas pelo Estado em institui¢oes
publicas, o setor privado torna-se uma valiosa oportunidade de lucrar. Outros atrativos
do foco na educacdo sdo a legislacdo e as politicas de incentivo que criaram enormes
oportunidades de negocios, verificadas desde a ditadura empresarial-militar, ainda que

apresentadas oficialmente sob um manto de filantropia.

No presente, é indispensavel elencar o apoio do Estado a expansdo mercantil’® e
a lideranca crescente e majoritaria do fornecimento privado pelo setor particular, isto é,
com fins lucrativos', que produziu um cendrio complexo de concentragdo do setor, por

meio de aquisicOes, fusdes, associacoes e pela crescente presenca de capital estrangeiro,

14 Merece destaque o veto do CADE ao que seria o maior ato de concentracdo mundial no ensino
superior, entre a Kroton Educacional e a Estacio Participagoes, no ano de 2017, em ato que unificaria a
lider e vice-lider no mercado educacional brasileiro.

15 A respeito disto, observar o documento “Atingindo uma educacdo de nivel mundial no Brasil:
proximos passos”, do Banco Mundial, datado de 2011. Neste documento é realizado um balango dos
ultimos vinte e estabelece perspectivas de para os proximos anos. O documento indica que nos anos 1990
o Brasil estava abaixo dos paises em desenvolvimento na regido e dos paises da chamada Organizacdo
para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico, na que a media de escolaridade da populacdo no
periodo era de apenas 3,8 anos, menos da metade em comparacdo a paises vizinhos como Chile e
Argentina. Importante realcar que o documento considera positivas os processos de avaliagoes
implementados por aqui.

16 Este processo ocorreu, por exemplo, mediante a redugdo da taxa de juros do FIES e das isengoes
tributarias do Prouni.

17Aqui é importante pontuar, em virtude das consequéncias metodoldgicas, que o INEP, 6rgdo que
divulga as estatisticas oficiais relativas a educacao superior, deixou de estabelecer nos seus censos a
distingdo entre institui¢oes privadas com e sem fins lucrativos.
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em geral por meio de aquisicOes e joint ventures com redes internacionais de educacao

superior'®,

E possivel identificar algumas fases do que denominamos de processo de
mercantilizacdo de novo tipo, que é o processo que sintetiza a associacdao do capital
comércio de dinheiro com outras fragdes do capital em busca de valorizacdo em
contextos de financeirizacdo no ensino superior privado. O primeiro momento foi a
capitalizacao, que ocorre mediante abertura do capital de institui¢coes de ensino superior
na Bolsa de Valores, com o pioneirismo dos grupos Estacio de S4, que se transformou
em Estdcio Participagdes”®, e Kroton Educacional, ambos com finalidade

explicitamente mercantil.

Apds a abertura de capitais na Bolsa de Valores, e seguidos processos de
capitalizacao por emissdo de acdes, verificamos a seguinte etapa de fusdes e aquisicoes,
que em alguns casos dependeu de autorizacao do CADE. A Kroton Educacional, ap6s
sucessivas aquisi¢des, possui uma base de 920 mil alunos no ensino superior®. A

Estdcio Participagdes, por exemplo, possui atualmente 445 mil®*'.

Esta configuracdo distinta que se apresenta no ensino superior brasileiro a partir
da entrada dos fundos de investimentos no decorrer dos anos 2000 consubstancia o

ponto de partida da reflexdo que a partir de entao.

A hipotese de financeirizacdo do ensino superior parece ser verdadeira a partir
da nova configuragdo resultante do novo tipo de mercantilizacdo, quando em menos de
uma década as empresas dispersas de natureza familiar, conforme anotamos
anteriormente, tornam-se organizacoes abertamente lucrativas negociadas na Bolsa de
Valores, controladas majoritariamente pelo capital comércio de dinheiro, aprofundando

a especulacdo e vinculando-se diretamente ao rentismo.

Como consequéncia, tem havido um redesenho do ensino superior por meio de

um intenso processo de monopolizacdo, estruturado a partir dos fundos de

18 O tamanho do mercado de educacdo superior e o volume de recursos envolvidos explicam o rdpido
crescimento do niimero de provedores de comércio transfronteirico e também a sua diversificagdo.
Alguns operam diretamente nas bolsas de valores como Apollo, Career Education Corporation, Sylvian
Learning Systems, University of Phoenix Online (EUA), Informatics (Singapura), Aptech (india) (Knight,
2005) e, no caso do Brasil, em especial da Laureate.

19 A respeito, ver a tese de doutoramento de Andrea Vale (2011).

20 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/lider-em-ensino-superior-kroton-compra-
controle-da-somos-educacao-por-45-bilhoes-22619256

21 A respeito, ver: https:/extra.globo.com/noticias/economia/estacio-lucra-425-mais-no-2-tri-com-
receita-maior-apos-aumento-em-base-de-alunos-ticket-medio-22979333.html
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investimentos, que de um lugar inexistente ou subsidiario adquire maior centralidade e
tem fortalecido as grandes corporacoes do capital comércio de dinheiro que controlam
majoritariamente as matriculas do ensino superior por meio de gigantescos monopélios

de ensino.

E possivel identificar elementos novos que ndo estavam estruturalmente
organizados em nichos de mercantilizacdao anteriores, e notabilizam-se pela (i) entrada
dos investidores, em sua maior parte internacionais (private equity), através da abertura
do capital nas bolsas de valores; (ii) por um processo febril de aquisi¢Ges e fusdes; (iii)
inducdo estatal sem paralelo na historia; que produziu, no limite, um redesenho do
panorama da mercantilizacdo em direcao a financeirizacdo do ensino superior privado;
(iv) participacdo de novos atores do setor financeiro que atualmente financiam
matriculas de ensino superior como uma operacao de crédito comum; (v) distribuicdo de

lucros em patamares superiores a 700 milhdes por ano aos acionistas, entre outros.
OBJETIVOS

O objetivo geral desta pesquisa consiste em entender a educacdo superior como
nova fronteira do capital em busca de valorizagdo, o que exige alguns objetivos
especificos como subsidios da formulagdo fundamental a questdo geral, como: (i)
identificar o processo de financeirizacdo em curso, relacionando o histérico de
liberalizacdao financeira e da concentracdo e centralizacao de capitais nos negocios
educacionais; (ii) estudo de caso sobre a maior empresa educacional do globo — a
Kroton Educacional, identificando discriminando os principais fundos que fazem parte
do seu quadro de acionistas; (iii) analisar o as grandes fusdes e aquisicdes que tornaram
a empresa lider no segmento e imprimiu dimensdo monopoélica, por meio da
concentracdo e acumulacdo de capitais no ensino superior privado; (iv) entender a
inducdo estatal como fulcro inicial e estruturante da mercantilizacdo, especialmente a
construcao do FIES e Prouni como condicdes politicas da financeirizacdo em curso; e
(v) identificar a participacdo do Banco Votorantim na oferta de crédito para
financiamento das mensalidades que, na verdade, é o financiamento da mercadoria
operada pela grande empresa; apresentar e compreender a  gestdao

corporativa/profissional como parte da estratégia de lucro do setor financeiro nas IES.

Desta forma, entre os objetivos da pesquisa, podemos destacar:
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(i) discutir o capital como relacdo social, abrangendo sua natureza e as
distintas formas e fun¢des no processo de financeirizacao e seus nexos
com a monopolizacdao da educagdo superior privada por fundos de
investimentos;

(ii) estudo de caso da Kroton Educacional para investigar os fundos que a
controlam; a evolucdo do numero de matriculas e expansao da
empresa; os fluxos de rentabilidade e retorno aos investidores e o
valor das acdes; os processos de aquisicoes e a monopolizagdo no
setor;

(iii) analisar o papel do Estado na indu¢do da monopolizacdao da educacao
e a entrada de outros atores do setor financeiro no crédito e

financiamento da mercadoria educagao.

Base empirica

Esta pesquisa vem sendo realizada de modo sistematico desde 2014 no ambito
do COLEMARX. Neste periodo, um cuidadoso e dificil levantamento das aquisi¢des de
empresas educacionais pelos fundos de investimentos foi realizado, a partir de uma
ampla base empirica, compreendendo documentos da bolsa de valores (relativos aos
valores das fusdes, sua dimensdo pro mercado financeiro), relatérios financeiros dos
grupos educacionais (que devem ser apresentados aos investidores regularmente e que
se tornam base empirica que pode comprovar a financeirizacdo na educagdo) e do
CADE (que nos ultimos dez anos teve pouquissimas posi¢Oes contrarias aos atos de

concentracao neste segmento de ensino).

Isto significa que sitios web especializados foram escrutinados, coligindo
matérias, estudos, atas e relatorios. Ao mesmo tempo, os principais jornais voltados para
os negécios (especialmente o jornal “Valor Econdmico™) foram consultados, permitindo
reunir extraordindrio volume de informacdes. No ambito do Estado, relatorios e
acérdaos do TCU foram considerados — especialmente o Relatério de Gestdo do FIES,
assim como foram examinadas informacdes do SisFIES, do MEC, do INEP, da Receita

Federal, entre outros.

Particularmente para o estudo da Kroton Educacional analisamos

documentacdes oficiais da empresa de capital aberto a Comissdao de Valores Mobiliarios
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(CVM), que sdo documentos publicos aos investidores para dar transparéncia ao
negécio como exigem legislacdes do nivel novo mercado de governanca corporativa da
Bolsa de Valores de Sdao Paulo. Esta foi uma ferramenta importante porque se trata de
um dos poucos documentos oficiais confidveis na trama de operagdes do capital
comércio de dinheiro, que intenta movimentos subterraneos e movimentacoes
invisiveis.

Por outro lado, os relatorios dos grupos obrigatorios da governanga corporativa
das empresas educacionais tém sido de grande valor empirico, pois ndo deixam dividas
sobre as estratégias do universo da financa, que a priori confirmam a hipétese de

financeirizacdo no ensino superior privado.

Periodizacao

Delimitaremos o periodo de pesquisa na Kroton entre 2007 a 2018. A
delimitacdo por esta data ocorre porque foi a partir deste ano que a empresa debutou na
Bolsa de Valores, apesar de ja ter todo aporte de grupos internacionais. Entretanto,
algumas informacOes sdo possiveis somente a partir de 2013, por exemplo. Dados
importantes como a lucratividade e a remuneracao por valor de acdo ordinaria ou
mesmo 0s numeros sobre as matriculas sao divulgados com periodicidade regular
apenas apos a entrada da empresa no nivel novo mercado de governanca corporativa da

Bolsa de Valores.

Referéncias teoricas

Esta tese esta estruturada a partir do método materialista historico-dialético, que
procurou estudar a educacdo superior privada no ambito das suas relacdes econdémicas —
particularmente das fracdes que controlam os negécios educacionais — e contradigoes,
que tem intensificou na educacdo o processo de financeirizacdo em curso na economia
geral e ndo deve ser entendida como um fendmeno isolado, mas a partir de um contexto
e historicidade no qual fora construido e por meio da totalidade complexa das relacGes

que lhe estruturam.

Reivindicamos as proposicoes de Kosik (2002), acerca da necessidade de détour

para atingir a esséncia do fenomeno a ser analisado, por meio do método materialista
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histérico-dialético, com a finalidade de captacdao do movimento real e das relacdes do
fendomeno da realidade para a reconstrucdo da totalidade como concretude pensada. O
autor reitera que a totalidade ndao é produto apenas da soma das partes e que
determinados angulos oferecem melhores oportunidades para a reconstrucao do objeto

em estudo, considerando a complexidade do problema.

Consoante a proposta de Kosik (2002), nos interessa a destruicao do mundo da
pseudoconcreticidade, que envolve por 6bvio o campo do discurso, da ideologia e das
diversas representacdes no ambito da sociabilidade burguesa (hegemonica), na
perspectiva de construcao de conceitos que permitam uma mediacdo entre pensamento e

realidade concreta.

Desta forma procederemos a analise de multiplas partes que sdo constitutivas do
objeto proposto. Para a construcdo de conhecimento sobre a realidade, fundamentada no
uso do détour, devemos analisar o processo de financeirizacio da economia e
mundializacdao do capital, da conversdo do setor de servicos em um marco de
acumulacdo do capital, da forma particular do capitalismo brasileiro e do que
denominamos de mercantilizacdo de novo tipo do ensino superior, tal qual fazer esta

analise a partir do bloco de poder dominante.

A discussdo sobre a totalidade, por meio da contribuicdao trazida por Lukacs
(2003), esta presente na tese, estruturando a unidade como mediagdo das partes de um

fend6meno, expressando, desta forma, a concretude da vida real.

A preocupacdo com a analise da totalidade, uma das principais categorias de
andlise presente na obra de Marx, na Introducdo de 1857, significa dizer que
trabalharemos com a critica a construcao de esquemas analiticos que tem sido comuns,
pelo menos aparentemente, sobre financeirizacdo da economia - que insistem em fazer
uma analise do sistema financeiro/econémico dissociado da sociedade, como uma esfera

independente e autossuficiente.

Concordamos com a preocupacao cientifica de Netto (2011) acerca dos métodos
de investigacdes por meio do materialismo, que, em alguns casos apresenta
equivocadamente, principios de um materialismo historico e dialético que deveria ser
aplicado indiferentemente a natureza e sociedade como suficiente para assegurar bom

andamento da pesquisa, simplificando o processo investigativo®.

22 O autor chama atencdo para dois eixos: as supostas irrelevancias da dimenséo cultural e simbdlica em
analises a tendéncia determinista de estudos e andlises.
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O autor relembra a preocupacdo de Marx com a teoria, que ndo seria apenas a
descricdo detalhada do pesquisador que constroi um modelo explicativo para dar conta
fundamentado em hipoteses, refutadas ou ndo. Assim, a teoria é a reproducao do
movimento real do objeto pelo sujeito que a pesquisa. Essa é a tentativa que esta tese
estabeleceu: entender o ensino superior a partir dos determinantes que a Kroton
Educacional apresenta como maior empresa do globo no segmento, que deve ser
entendido por ter existéncia objetiva, partindo da aparéncia (nacional) para alcancar a
esséncia (fundos na maioria estrangeiros que controlam um lucrativo mercado que foi
promovido em boa medida pelo préprio governo brasileiro em nome de uma justificada

democratizagdo do acesso ao ensino superior).

Se pretendermos a reconstrucao e reproducao do real ndo podemos dissociar o
econdmico do social, a partir dos fundamentos do materialismo histérico dialético,
buscando formulacdes que retomem a totalidade, mesmo considerando o que foi a

crescente autonomia da esfera financeira.

Desta forma procederemos a uma analise pormenorizada fundamentada nos
marcos epistemologicos do referencial do marxismo e, na analise da realidade brasileira,
elaborada por Florestan Fernandes (1975), a partir de sua discussao sobre capitalismo

dependente e a forma da revolucao burguesa no Brasil.

Frigotto (1991) separa a teoria marxista do conhecimento em trés partes que se
complementam e se auto alimentam e sé fazem sentido quando se apresentam
conjuntamente, sendo uma postura, um método e uma praxis. Do ponto de vista da
postura recusa-se a neutralidade — dai que a argumentacao no percurso da tese sera
critica a mercantilizacdo e comprometida com outra sociabilidade que ndo tenha o
mercado como parametro — e apresenta 0 método como um caminho para a apreender o

real, reproduzindo seu movimento.

Com o proposito de orientar teoricamente as questdes que organizam o0s
objetivos propostos, a pesquisa pretende (i) discutir a financeirizagdo, tendo como
aporte as interlocu¢des de Marx nos livros I e III d’O Capital, questdao axial para
estabelecer nexos do robustecido universo da financa, que procura valorizacdo em
outras areas; (ii) relacionar a discussdo presente em Lénin acerca das transformacoes
que culminaram no capitalismo monopolista com a atual logica de monopolizacao
presente no ensino superior, conceito que da sentido as discussdes que tratamos sobre a

natureza distinta do processo de mercantilizacdo do ensino superior privado no tempo
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presente; (iii) perceber o Estado como parte da inducao do capital a partir do aporte de
Marx no Livro III, Lénin e também Gramsci, em sua problematizacdao do Estado
ampliado e da hegemonia e consenso para situar o projeto dominante que se apresenta
na educagdo e a racionalidade das reformas dirigidas ao segmento; (iv) relacionar o
universo da finanga no seu histérico e especificidades com o mercado educacional,
organizando revisdo de literatura sobre financeirizacdo que abrangem diversos autores,
entre eles Chesnais (2005), Sauviat (2005), Iamamoto (2012), Behring (2008, 2012),
entre outros; (v) estabelecer os nexos da concentracdo monopolica no setor de ensino
superior na sua relacdo com o capitalismo dependente e a formagdo econdmico e social
brasileira, em dialogo com a obra de Florestan Fernandes; (vi) estabelecendo também
sinteses das politicas de ensino superior e da influéncia de organismos internacionais a

partir de um conjunto de autores, entre eles Leher (2018) e Mancebo (2017).

CAPITULO 1 - O PROCESSO DE FINANCEIRIZACAO - QUESTOES
CONCEITUAIS E HISTORICAS
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O ponto de partida deste trabalho de doutoramento é entender o processo de
reproducao do capital na educacao superior, investigando a estratégia atual do capital na
producdo de valor que explora o ensino superior como mercado. Esta analise revela a
relacdo existente entre as formas do capital (no caso especifico, o capital comércio de
dinheiro) na produgdao do valor, permitindo que se estabelecam algumas relacoes a
respeito do processo geral de financeirizacdo da economia e sua particular reproducao

no segmento de ensino superior.

E possivel entender as configuracdes contemporaneas do capitalismo por meio
da anélise do ensino superior e da forma atual de mercantilizacdo que desde 2007 vem
imprimindo mudancas qualitativas por meio do controle do capital comércio de

dinheiro.

Por outro lado, a particularidade do ensino superior no tempo histérico presente
permite compreender um processo de mercantilizacdo distinto (de novo tipo),
considerando o controle monopdlico no setor por grandes grupos econdmicos
vinculados ao capital comércio de dinheiro* — e implica o exame de algumas categorias
de analise que Marx utiliza em diversas obras para entender o capital (que se apresenta

como uma relacdo social).

O objetivo deste capitulo é recuperar ou apresentar elementos centrais do ponto
de vista tedrico que permitam entender com maior clareza e profundidade o processo de
financeirizacao que atualmente incorpora diversos segmentos economicos da sociedade,
ajustando-os a estratégia de acumulacdo do capital — ainda que sejam setores que
historicamente ndo estavam alinhadas organicamente as fracdes mais poderosas do
capitalismo atual, como € o caso da educacao, agora associada e controlada pelo capital

comércio de dinheiro.

E preciso entender a sociabilidade do capital no seu movimento global que agora
incorpora abertamente a educacao sob a érbita dos negocios, por meio de um processo
complexo organizado majoritariamente pelos fundos de investimentos, radicalizando a
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mundializacao do capital™ e a reproducao ampliada, conduzindo a superexploracdao do

trabalho nas instituicdes de ensino superior e induzindo, por outro lado, a invisibilidade

23 Discussdo presente em Tavares (2014).
24 A respeito, ver: Chesnais (2005).
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que deriva do processo de financeirizacao e ratifica o setor financeiro como fracdao mais

poderosa do capital.

A partir disto, o ponto de partida é entender como as principais categorias de
analise presentes n’O Capital, especialmente nos livros I e III, podem contribuir para

esclarecer a reproducao do capital na educacao superior privada atualmente.

Pretende-se apresentar como a sociedade na sua quase totalidade converte-se em
espaco de reproducdo do capital® — diferente de outros periodos, quando algumas areas
ainda ndo haviam sido convertidas em fronteiras de acumulagéo do capital®.

Assim, discutiremos no decorrer do capitulo a trajetoria dos processos de
desregulamentacdao financeira, que conduzem a financa a posicao de fracdo mais
poderosa do capitalismo tardio (MANDEL, 1982), indicando a possivel “subsuncao real

da sociedade ao capital”, nos termos de Finelli (apud IAMAMOTO, 2012).

Apresenta ainda ao final do capitulo um breve panorama dos fundos de
investimentos que operam o capital na educacdo superior privada a partir do contexto
em que os fundos sdo organizados no Brasil e das suas estratégias de producao do valor.
Sdo discutidos os pressupostos que liberaram o fluxo de capitais que conduz a um
amplo processo de concentragdao e centralizacdo também no ensino superior privado,
expondo a face especulativa do capital financeiro, que robustece o fetichismo, torna
difusas as estratégias de exploracdo da forca de trabalho e subordina a sociedade como

um todo na esteira do processo de valorizacdao do capital.

1.1 Notas tedricas sobre o capital e o capital comércio de dinheiro: capital portador

de juros e capital ficticio

25 Diferentes nichos foram convertidos em fronteiras de acumulagdo de capital, como o espago urbano, a
satide, a educacdo, a previdéncia, as artes, entre outros.

26 As contrarreformas do Estado sdo nos anos 1990 foram indutoras de um amplo processo de
mercantilizacdo daqueles servicos que em tese seriam ofertados pelo Estado, apontadas por Behring
(2003) no tocante as brechas possibilitadas no ambito do PDRAE e da concepcdo de servicos nao
exclusivos do Estado, aqueles que podem ser compartilhados com a iniciativa privada,
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Defendemos nesta tese de doutoramento que a educagao superior é vista pelos
fundos que operam o capital como uma mercadoria®’, que como tal estd submetida a lei
do valor e aos circuitos de valorizagdo do capital. Assim, pretendemos relacionar nesta
subsecdo alguns conceitos fundamentais da teoria social que Marx apresenta nas suas

obras com a problematica empirica especifica.

A andlise de Marx (2013) sobre a sociedade capitalista indicou a particularidade
histérica que estruturou a organizacdo do trabalho com vistas & producdo de
mercadorias, a partir do trabalho que confere valor — erigindo sob a forma de trabalho

abstrato.

A mercadoria, segundo a proposicao de Marx (2013), é um objeto externo ao
homem, fruto do trabalho que resulta da transformacao e do controle da natureza pelo
mesmo, que implica a construcdio de utensilios ou instrumentos que possuem
imediatamente valor-de-uso® e, no contexto de relagdes capitalistas que intentam a
producdo mercantil, adquire valores-de-troca, assentando-se sob duas condicOes
fundamentais: a divisdo social do trabalho — relativo a organizacdo do trabalho e que
possui dimensdao eminentemente histérica, posto que em constante transformacdo — e a
propriedade privada dos meios de producdao — que divide a sociedade entre os que
possuem o0s meios de producdo e aqueles que vendem sua forca de trabalho,
constituindo a sociedade que se organiza por classes fundamentais (no caso a burguesia

e o proletariado).

Para Marx (2013):

mercadoria é, antes de tudo, um objeto exterior, uma
coisa que, pelas suas propriedades, satisfaz
necessidades humanas de qualquer espécie. Quer
essas necessidades tenham a sua origem no
estomago ou na fantasia, a sua natureza em nada
altera a questao (p. 32).

27 Discutiremos em outro capitulo a trajetdria especifica que tornou a educacdo uma mercadoria, desde a
concepcao apresentada por organismos internacionais como a Organizacdo das Nacdes Unidas para
Educagdo e Cultura (UNESCO), ou as proposi¢des apresentadas em féruns econdmicos ou organizacoes
com esta finalidade, como é o caso da OMC (Organizacdo Mundial do Comércio) ou ainda, em nossa
opinido, a confirmagdo empirica da educacdo como mercadoria quando da transformacdo das IES em
organizacOes abertamente mercantis que negociavam titulos na bolsa de valores. Entretanto, para fins
especificos, discutiremos nesta subsecdo apenas alguns elementos conceituais presentes na obra de Marx.
28 Netto e Braz (2010) chamam atengdo para o fato de que, se por um lado, toda mercadoria possui valor
de uso, por outro lado nem tudo que possui valor de uso seja mercadoria. Alertam que as mercadorias s6
sdo constituidas por valores de uso que podem ser reproduzidos mais de uma vez; porque é um valor de
uso que se produz para a troca.
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Para o autor, o valor da mercadoria, expressa no preco, é determinado a partir do

quantum de trabalho socialmente necessario a sua producao.

Por outro lado, Marx (2013) ao falar sobre producdao mercantil localiza
historicamente a (i) producdao simples, que no periodo da acumulagdo originaria do
capital era organizada sem os elementos considerados centrais da exploracdo capitalista
sobre o trabalho® e que sua producdo era destinada geralmente a um mercado
consumidor limitado e local, onde os camponeses no periodo medieval ja conheciam as
necessidades uns dos outros. Observemos que neste periodo o dinheiro servia apenas

como um simples meio de troca para facilitar a intermediacdo das mercadorias.

Este processo esta organicamente vinculado ao surgimento da prépria burguesia,
na transicdo do feudalismo ao capitalismo, considerando sua relacdo quase umbilical
com o0s grupos mercantis que acumularam riquezas no periodo. Em paralelo, a
diversificacdo também cindiu a base dos artesdaos — enquanto uma minoria de mestres
enriqueceu, outra massa empobreceu e a solidariedade que caracterizava as relacoes

sociais ruiu.

A erosdo dos fundamentos da sociedade que organizava a producdo mercantil
simples e a constituicdo da base mercantil capitalista supunha ndo somente a divisao
social do trabalho e a propriedade privada dos meios de produgdo, mas a eliminacdao do
trabalho pessoal do capitalista - que agora desenvolve somente a atividade da supervisao

do trabalho e a compra da mercadoria forga de trabalho®.

Constitui-se assim um dos pilares da producado capitalista: a organizacdo de uma
sociedade que estrutura-se em classes sociais fundamentais® e que converte neste ponto
da histéria o proprio homem em uma mercadoria que pode ser comprada, vendida e,
principalmente, descartada, a depender de certas condi¢Oes histéricas e politicas, que € o

ponto nodal para que ocorra a mercantilizagdo da vida social em todos os seus aspectos

29 Consideremos neste caso o fato dos camponeses serem proprietarios dos meios de produgéo e que as
relacdes ndo eram por meio da compra da forca de trabalho.

30 Este item diferencial esclarece um dos principais tragos do capitalismo, no caso a exploracdo da forca
de trabalho, indicando o dito trabalho livre e assalariado como uma tendéncia do modo de producao
capitalista, ainda que este seja um dos principais pontos conflitivos da relagdo capital versus trabalho.

31 De um lado o capitalista, que dispde de meios de produgdo e dinheiro (que se transforma em capital
quando posto no processo de producdo da mercadoria) e, na outra ponta, aqueles que dispdem apenas de
sua forga de trabalho para vender como mercadoria em troca de um salério.
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e dimensoes, retomando o conceito de supercapitalizacio (MANDEL, 1982) e

subsuncao real da sociedade ao capital IAMAMOTO, 2013).

Netto e Braz (2010) chamam atengdo para a particularidade capitalista quando a
venda da forga de trabalho se converte em possibilidade de mercantilizacdo do conjunto
das relagoes sociais e indicam que o surgimento do capitalismo teve como condigdes (i)
o alto grau da producao de mercadoria e o novo papel que o dinheiro tem no processo

de trocas comerciais.

Iamamoto (2013) entende que um dos resultados do modo de producao
capitalista ndo é somente a producdo de mais-valor, entendida como o excedente de
trabalho ndo pago que produz valor e é privatizado pelo proprietario dos meios de
producdo. Ao contrario, € o proprio capital que se reproduz em nivel ampliado,
produzindo nao somente capital, mas a reproducao das relacoes de classe estabelecidas,

crescendo a forca produtiva do trabalho que produz riqueza.

Estes elementos historicos sao importantes para situar um ponto de partida nas
discussOes teoricas, que serdo chaves analiticas para o entendimento da estratégia de
acumulacdo do capital dirigida pela fracdo vinculada ao capital comércio de dinheiro,
que no caso do Brasil fez e continua fazendo investimentos no segmento de ensino
superior, impulsionado pela proposicao que compreende a educagao terciaria como uma

mercadoria.

Marx (2008) entende que o valor de uma mercadoria é definido pela quantidade
de trabalho socialmente necessario para produzi-la e apenas pode se manifestar no
processo de comercializacao, ou seja, pelo seu valor-de-troca e que é exteriorizado pelo

seu preco.

Ao mesmo tempo a determinacdo do valor da mercadoria expressa também a
relacdo que os homens estabelecem entre si. Nesta relacdo, regulada pela lei do valor, a
mercadoria aparece como algo que lhes é estranho ou alheio — operando a alienagdo que
no plano da consciéncia apresenta a realidade invertida, indicando que as relacoes
possuem aparéncia de relacdes entre coisas, conduzindo ao processo que conhecemos

como “fetichismo da mercadoria”.
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O desenvolvimento e a complexificacdo do capitalismo conduziram,
progressivamente, a substituicdo do que se chamava de produgdo simples pela
producdo ampliada, quando o dinheiro converte-se em equivalente geral, no caso um
meio de troca ou medida de valor, ou também meio de acumulacdo e entesouramento,
mas também em uma mercadoria especifica — proposicdo que retomaremos

posteriormente.

A lei do valor regula as sociedades capitalistas por meio das relagoes
econdmicas no contexto da producdo mercantil. Assim, opera-se a conhecida férmula de
producdo do valor que encontramos em Marx: D — M — D’, que representa a circulacao
mercantil tipica do capitalismo, diferente da producdo mercantil simples, no qual D

. . 32 . . . ~ .
representa uma soma de dinheiro® que o capitalista dispde, que compra mercadorias
(M) — expressa os meios de producdo (maquindrio, instrumentos, etc.) e o custo da forca
de trabalho — e que termina por produzir mais-valia ou mais-valor, do qual o lucro é

resultante (D’).

E nesta formula que defendemos que a educacdo superior privada esta inserida,
mas mediada por um complexo processo de producao de valor que envolve o comércio
de uma mercadoria particular® e seu nexo com formas do capital que ndo somente o
capital comercial, mas articulado ao capital financeiro, e a partir do qual defendemos
haver um processo de mercantilizacdo diferenciado — de novo tipo (TAVARES, 2014,
LEHER, 2017) — e a tendéncia de financeirizacdo que tem o capital comércio de
dinheiro na centralidade das relacdes econdmicas, com tendéncia de controle de tipo

monopdlico.

E fundamental entender que no modo de producéo capitalista, diferentemente de
formagoes pré-capitalistas ou na acumulagdo original, o lucro, objetivo final, ndo se
origina do processo de compra e venda por precos diferenciados, mas decorre

efetivamente das mediacGes existentes na esfera da producao.

32 Segundo Marx, ha uma diferenca fundamental entre o dinheiro e o capital. O primeiro se transforma
no segundo apenas quando é colocado no circuito de valorizagdo e pretende produzir mais mercadorias
com a finalidade de valores-de-troca para conseguir mais-dinheiro (D), pretendendo ao final do ciclo
produzir lucro, resultante, entre outros, da mais-valia.

33 A educacdo superior como mercadoria, mesmo com as tratativas de diversas organizagoes vinculadas
aos centros de difusdo de hegemonia internacionais do capital, como a OMC, UNESCO, entre outros, era
objeto de polémica porque, apesar de fazer parte do ajustamento ao projeto neoliberal que robusteceu o
setor privado no Brasil, ainda era, até os anos 2000, mediado por relacdes, como era o caso das
institui¢Oes ditas filantropicas, que o caracterizavam como relagdes de quase mercado.
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O dinheiro, transformado em capital, permite que o capitalista* adquira um
conjunto de mercadorias — insumos, maquindrios, meios de producdo e forca de trabalho
— para gerar outras mercadorias cujo objetivo é a venda, e que devem gerar outros
valores — lucro. Netto e Braz (2010) chamam atengdo para o fato de que os meios de
producao, por si sos, ndo criam novos valores. Ao contrario, é a forca de trabalho que
opera os meios de producdo e transfere o valor a mercadoria que, ao final, serd

produzida.

O processo de producdao da mercadoria envolve a rigor o processo de trabalho
(que produz valores de uso e troca) e a valorizacdo — onde ocorre a extracao de mais-
valor. O processo de reproducdo, por outro lado, incorpora a producdo da mercadoria e
o seu ciclo de circulagdo, constituindo o ciclo de rotagdo do capital. Assim, o processo
global de producao e de circulacdo das fases do capital inclui a transformacdo do capital
dinheiro em meios de producdo e forca de trabalho que confere valor a mercadoria

produzida e insere-se no processo produtivo e de circulagao.

No curso do processo de producdo, Marx (2013) identificou a “composicao
organica do capital”, constituida pelo capital constante e capital variavel. Isso quer dizer
que no processo produtivo existe uma parte do capital que ndo se altera, denominado de
capital constante, que representa o valor dos meios de producdao que foram investidos no
percurso. Entretanto, com o capital investido (D) o capitalista também adquire outra
mercadoria fundamental para a producdo da mercadoria — a forca de trabalho, adquirida
mediante o pagamento de um saldrio, que sera incorporado como custo e determinara o
preco final da mercadoria. Marx entende se tratar de uma mercadoria especial, sem a

qual todas as outras ndo teriam sentido.

No caso da educacdo superior, existe um controverso debate sobre o carater das
relacdes mercantis. Nos anos 1990, mesmo diante de um quadro de controle majoritario
do setor privado e de contrarreformas que indicavam o mercado como TUnica
sociabilidade possivel, a educacdo ainda apresentava nexos e media¢oes que impunham
alguns obstaculos ao livre-mercado e a dimensdo abertamente mercantil de controle
majoritario, a exemplo das legislacdes a respeito da filantropia e das instituicdes que

oficialmente ndo eram consideradas com finalidade lucrativa.

34 Este capitalista pode variar de acordo com a formacéo histérica especifica. Pode ser um capitalista
individual ou um capitalista coletivo — organizando grupos de investidores, por exemplo.
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Nao pretendemos aprofundar a polémica a respeito da educacdo nesta subsecao,
mas podemos indicar que mesmo neste periodo ja era possivel que a educacdo fosse
apreendida no seio da férmula indicada por Marx, afinal as instituicbes de ensino
superior, mesmo ndo sendo abertamente lucrativas, estavam organizadas na formula da
producdo da mercadoria— quando uma quantidade de capital era investida (D) tendo em
vista a producdo de uma mercadoria (certificacdo de ensino superior) que seria
comercializada a partir de um preco e que pretendia, ao final, obter mais-valor e

reinvestir o lucro como capital.

Certamente o preco da mercadoria pode variar conforme diversos arranjos que as
empresas possam oferecer para atrair clientes. No caso do ensino superior provado, as
universidades particulares ofereciam uma mercadoria com alguns diferenciais — em
alguns casos as institui¢cGes privadas possuiam estrutura de ensino, pesquisa e extensao,
noutros a mercadoria educacdo era ofertada por centros universitarios ou mesmo por
instituicdes que operavam a comercializacdo dos certificados de ensino superior apenas
pelo viés do ensino, despreocupadas com outras exigéncias que estruturam o tripé que

pretende a educacdo de qualidade.

Independente dos casos, predominava o arranjo administrativo de instituicoes
que oficialmente ndo possuiam finalidade lucrativa, mas que apresentavam vultosas
cifras de movimentacdes financeiras®. Recordemos o fato de que no ano de 1998, por
exemplo, a receita de faculdades e universidades privadas superou os R$ 4 bilhdes, algo
em torno de R$ 32 bilhdes em valores atualizados pela quantidade de salarios
minimos®*. A maioria das institui¢des de ensino superior era dirigida por uma entidade
mantenedora que era a instituicdo que, no fim do processo, distribuia lucros aos socios

das empresas.

No interior deste processo, a composicdao organica do capital envolvia os meios
de producdo necessarios a producao da mercadoria, como o espaco fisico, infraestrutura,
entre outros, e a forca de trabalho dos professores universitarios que constituiam parte

significativa.

35 A respeito, ver: https:/www1.folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fi28129802.htm
36 As entidades mantenedoras sdo e foram as personalidades juridicas, de direito privado, que

controlavam as instituicdes de ensino superior privadas. Caracterizavam-se por ser propriedade de
familias ou grupos familiares que, na pratica, eram os proprietarios destas IES.
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Marx (2013) afirma que diferentemente das outras mercadorias, a mercadoria
forca de trabalho tem a particularidade de produzir mais-valor, pois ao
contratar/comprar a forca de trabalho o capitalista dispoe de todo seu potencial criativo.
Assim, o capital a remunera pelo seu potencial valor de troca (salario). Entretanto, ndo a
remunera pelo valor criado no tempo da jornada de trabalho. Dito de outro modo, é a
forca de trabalho que tem o potencial criador de valor, sem o qual todas as outras
mercadorias ficam inocuas e a qual o capitalista precisa explorar para gerar valores

maiores que aquele empregado na contratacao.

O valor excedente gerado pelo trabalho que ndo serd pago ao trabalhador foi
designado por Marx como mais-valia. Assim, o salario sempre representara um valor
inferior ao que o proletario produz na forma da mercadoria, pois a forca de trabalho

sempre produzira um valor superior aquele que sera empregado na sua reproducao.

O valor da forca de trabalho é o segundo aspecto, designado como capital
variavel, na composicdo organica do capital e pode variar conforme os diversos arranjos
produtivos. Tende a ter seu valor menor quando consideramos os niveis de automagao
nos segmentos capitalistas. O capital variavel representa a condi¢cao elementar para a

propria producdo de valor.

Assim, o salario esta inserido na lei do valor e é deduzivel que a classe

1”, pagar um valor inferior pela mercadoria

dominante procure, sempre que possive
forca de trabalho, tal como procura a diminui¢do dos precos dos outros componentes da

producdo de mercadorias®.

Como assinalamos anteriormente, a dita sociedade de trabalho livre e assalariado
constitui um dos pilares do modo de producdo capitalista que acaba operando a um sé
tempo o trabalho concreto — que cria diretamente valores-de-uso — e o trabalho abstrato

— que sO se manifesta nas sociedades com economias capitalistas consolidadas e que

37 A referéncia “sempre que possivel” refere-se a particularidade das lutas de classes nas disputas pela
definicdo do salario, a partir do antagonismo histdrico entre as classes fundamentais. A disputa a partir da
fixacdo do valor da forga de trabalho costuma variar. Em alguns momentos as greves, apices das disputas
das lutas de classes, sdo responsaveis por elevacdo dos precos de salarios. Noutros o capital triunfa e pode
derrotar a classe trabalhadora, ainda que organizada.

38 Nao por acaso a contrarreforma trabalhista (lei 13467/2017) aprovada no governo ilegitimo de Michel
Temer e a proposta de contrarreforma da previdéncia apresentada pelo governo de Jair Bolsonaro
refletem essa tendéncia histérica do capitalismo contemporaneo.
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opera a redugdo do trabalho concreto ao abstrato® — que pode ser objetificado e
quantificado, indicando o tempo de trabalho socialmente necessario a producao da

mercadoria, que agora esta organizado diretamente ao valor de troca.

A taxa de exploracdo do trabalho pode ser mensurada pelos niveis de mais-valia
ou mais-valor produzidos. Neste caso, a partir da analise do saldrio e da composicao
organica do capital podemos observar a distin¢ao entre o tempo de trabalho socialmente

necessario a producdao da mercadoria e o tempo de trabalho socialmente excedente.

No percurso do trabalho ndo ha uma linha de divisdao clara que indique ao
trabalhador a distin¢do entre ambas. Ao contrario, o proprio fetichismo da mercadoria e
a alienacdo em relacdao ao objeto de trabalho constituem uma barreira objetiva que
impede, na maioria dos casos, a passagem da consciéncia de classe em si e para si. A
jornada de trabalho continua e o fato de os meios de producdo pertencer aos capitalistas

constituem outros obstaculos no processo de conscientizagao.

Interessa ao capitalista o tempo de trabalho socialmente excedente na producao
da mercadoria — que constitui a base da mais-valia, desenvolvendo-se estratégias de
aumento da mesma. Uma das estratégias pode ser o aumento da jornada de trabalho,
tendo em vista diminuir proporcionalmente o tempo de trabalho socialmente necessario,
sem aumento salarial, que compde o que Marx, no Livro I, exatamente no decimo

quarto capitulo, designou como mais-valia absoluta.

E desta forma que parte das lutas de classes dos trabalhadores, que podem ser
espontaneas ou organizadas por seus instrumentos de luta (sindicatos, partidos,
imprensa alternativa, etc.), dirige-se contra o aumento da jornada de trabalho, da
superexploragdo do trabalho ou ainda da redugdo dos salérios, exigindo intervengoes do
Estado (que é de classe, como apontam Marx e ampliado por Gramsci) para mediar

conflitos estabelecidos entre o capital versus trabalho.

O aumento da intensificacdo do trabalho, mediante diversas formas de
acumulacdo do capital, como foi o caso do fordismo-toyotismo, mas também sob a

forma flexivel de acumulacdo, é expoente de arranjos sobre a forca de trabalho que o

39 A referéncia ao trabalho abstrato e trabalho concreto também implica o exame das categorias de
trabalho simples e trabalho complexo. Mas ndo poderemos, pelos limites do trabalho, proceder esta
analise de forma ampla.
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capital opera sob a lei do valor, ao mesmo tempo em que a introdu¢dao da automacgao no
interior do processo produtivo possibilita a reducdao do temo de trabalho socialmente
necessario. Marx (2013) chama este processo de mais-valia relativa. E importante
acrescentar que a reducdao do tempo de trabalho socialmente necessario é, no limite,
uma diminuicdo proporcional do proprio salario dos trabalhadores, ainda que esta
mediacdo ndo seja explicita, pois o trabalhador tende a produzir mais mercadorias

recebendo a mesma remuneracao.

E verdadeiro que esta exploracdo assume diversos formatos e feicdes a depender
do contexto histérico. Ela se manifestava, por exemplo, na cooperacdo de uma forma e
na manufatura de outra, embora ambas ainda estivessem vinculadas a subsungao formal
do trabalho ao capital — quando o trabalhador ainda possuia algum tipo de controle

sobre o processo de trabalho.

Apobs a consolidacdo do modo de producdo capitalista, ja no contexto da
industrializacdo, operou-se uma agressiva divisao das tarefas no interior do processo
produtivo, eliminando progressivamente os conhecimentos que os trabalhadores
possuiam no conjunto do processo produtivo e induzindo o desenvolvimento de tarefas
especificas, delineando o novo cenario da subsuncdo real do trabalho ao capital, que

emerge no contexto pés-revolucdo industrial.

A atratividade do ensino superior para o mundo dos negocios a partir de 2008,
cujo ponto de partida foi a inicial abertura de capitais das empresas educacionais na
Bolsa de Valores, ndao deixou duvidas quanto a enorme rentabilidade e possibilidades de
retorno para investimentos, por variados fatores —especialmente as garantias ofertadas

no ambito da indugdo do capital pelo Estado.

E como ndo poderia ser diferente, os custos relativos a forca de trabalho nesta
nova fronteira de acumulacdo do capital ndo ocupa lugar secundario. Ao contrario, os
custos relativos a forca de trabalho estdo nos noticiarios do mundo dos negdcios e nas
midias gerais, especialmente a partir de 2017 com o anuncio de demissdes em massa de

professores em diversas instituigdes®.

40 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/estacio-anuncia-demissoes-de-professores-no-rio-
23302419
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A forca de trabalho ocupa um lugar de atencdo especial dos operadores das
financas em nivel mundial — um dos centros da preocupacdo dos modelos de gestdo
corporativa é exatamente os custos da forca de trabalho no computo da composicao
organica do capital — e no ensino superior ndo seria diferente. Este é o contexto no qual
tém ocorrido processos de demissdes em massa de professores por grandes grupos
educacionais, por um lado, e por outro tem ocorrido a tendéncia de utilizacao de uma
forca de trabalho mais barata (tutores) no vigoroso processo de expansdo da modalidade

a distancia no ensino superior, alterando os calculos da composicdo organica do capital.

Se por um lado houve um quadro de aumento relativo do acesso ao ensino
superior, justificada recentemente pelos governos do Partido dos Trabalhadores (PT) em
nome de uma (necessaria) democratizagdo do acesso, especialmente pelos mais pobres,
por outro lado a modalidade a distancia é o campo mais beneficiado deste processo. A
Kroton Educacional, por exemplo, maior empresa de educacdo do globo expressa esta
tendéncia na medida em que possui no final do ano de 2018, por exemplo,
aproximadamente 871 mil alunos, dos quais 501 mil estdo na modalidade a distancia e

369 mil estdao na modalidade presencial.

E possivel identificar no campo do ensino superior privado que houve uma
agressiva substituicdo no perfil da forca de trabalho, por meio da substituicdo dos
professores universitarios, na sua maior parte portadores do titulo de mestre ou, pelo
menos especialistas, por uma forca de trabalho menos qualificada e, principalmente,
menos onerosa. Trata-se da organizacao de um complexo quadro de oferta de ensino
superior privado a distancia cujos profissionais em sua maioria sdo os denominados
tutores — presenciais ou a distancia, responsaveis pela interacdo e esclarecimentos de
diavidas com alunos, coetaneo da tendéncia de precarizacdo do trabalho e agressiva

diminuicdo dos custos relativos a mao-de-obra.

Entre o ano de 2018 e 2019, por exemplo, houve aumento de 30% das matriculas

em educacdo a distancia no pais, o maior crescimento verificado desde o ano de 2009*'.

Marx (2013) chama atencdo para o fato de que todo processo de producado é
também um processo de reproducdo. Assim, a producao capitalista também é parte do

processo de reproducdo social. Apesar de indicar a reproducdo simples — na qual o

41 A respeito, ver: https://www.destakjornal.com.br/carreira---formacao/detalhe/ead-se-consolida-no-
brasil
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capitalista utiliza completamente para consumo proprio o resultado da mais-valia (que
neste caso deixa de ser capital e volta a ser dinheiro) apés o ciclo do capital —, Marx
entende que a reproducdo ampliada do capital é a forma tipica do modo de producao
capitalista. Ou seja, apenas uma parte da mais-valia é utilizada pelos capitalistas para
despesas pessoais. Outra parte é necessariamente reinvestida para aumento da massa de
capital concentrado, tendo como horizonte o aumento do capital (dinheiro utilizado no

processo de produgao).

Assim, o processo de reproducdao ampliada do capital pode ser entendido a partir
da tendéncia de conversio da mais-valia em capital e fortalece a tendéncia de
superacumulacgdo de capital. Dito de outra forma, o objetivo das empresas capitalistas é
o aumento continuo dos niveis de producdo de mais-valor, que ocorre a partir da

acumulacado que é feita por meio do investimento progressivo dos lucros em capital.

As principais IES brasileiras ndo poderiam ser enquadradas nesta configuracao
de producdo de valor porque durante longo periodo estavam, pelo menos oficialmente,
separadas dos nucleos hegemonicos do capital que operavam a reproducao ampliada do
capital. No tempo presente a educacdo superior privada foi inserida no hall de
investimentos e o processo febril de financeirizacdao que é operado a partir de 2008
indica que o quadro alterou-se e caminha na direcdo de conversao da educacdo em

fronteira da reproducao ampliada do capital.

E verdadeiro e honesto que se reconheca a tendéncia de reproducio ampliada do
capital na educacdo de forma mais explicita desde os anos 1990, potencializado com as
contrarreformas iniciadas pelo governo de Fernando Henrique Cardoso (1995-2002) e
aprofundadas nos governos do PT, especialmente com Lula da Silva (2003-2010) e sua

sucessora, Dilma Roussef (2011-2016).

Entretanto, o tempo histérico presente, com o controle das instituicdes de ensino
superior por grupos econdmicos que operam abertamente a valorizacdo do capital em
um portfolio diversificado de investimentos, apresenta media¢Ges importantes,
especialmente porque a taxa de rentabilidade do capital ganha centralidade e para o qual

a gestdo profissional tende a pressionar por resultados com maiores taxas de mais-valor.
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E oportuno esclarecer que o aumento das taxas globais do capital sempre esta
relacionadas com o aumento da exploracdo do trabalho® e da quantidade de capital
investido — maiores volumes de capitais investidos tendem a aumentar a acumulacao,
devido a concentragdo e centralizacdo de capitais, como é o caso de significativa parte

das IES brasileiras.

Entretanto, o movimento do capital é um fendmeno que ndo se esgota, como
Marx (2013) assinala, no processo produtivo. Ao contrario, incorpora também o
processo de circulacdo da mercadoria — que é denominado de rotacdao do capital. Ha trés
momentos neste processo: (i) quando o capital monetario (dinheiro) transforma-se em
capital produtivo e o capitalista adquire meios de producdo e forca de trabalho que
devem operar a producdo de mercadorias — no caso das instituicdes que operam
educacdo na modalidade a distancia estes custos tendem a ser menores, pois se dispensa
uma quantidade significativa de recursos com infraestrutura e gastos com pessoal e no
caso das IES que trabalham com a modalidade presencial a tendéncia tende ser de
reducdo dos custos com forga de trabalho e medidas de “modernizagdo administrativa”
que tendem por meio da gestdo profissional a diminuir os custos relativos a composicao
organica do capital no que tange ao capital variavel; (ii) operando um segundo
momento, quando o capital mercadoria adentra a esfera da producao, quando a forca de
trabalho produzira mercadorias com valores-de-troca com a finalidade de producdo de
valores excedentes — neste caso temos um complexo processo que, ao final, produz a
mercadoria educacdo; e, finalmente, num terceiro momento volta-se a esfera da
circulagdo, quando as mercadorias sdo vendidas por uma medida de valor denominada
dinheiro, determinada por um preco — note-se que neste momento o dinheiro novamente
torna-se capital monetario, mas agora evidentemente maior. A interrup¢ao num desses
momentos da rotacdo do capital contribuem para a formacdo dos periodos de crise do

capitalismo.

Ha, portanto, uma relacdo direta entre a quantidade de capital monetario, a
reproducao ampliada e a propria acumulacdo. O tempo de rotacdao do capital é
determinado pelo somatorio dos periodos da circulagdo e da producao, desde quando se

apresenta como capital monetdrio ate 4 producao dos valores excedentes, tanto na esfera

42 E o caso do debate da produtividade no trabalho, no caso potencializada mediante as recentes
reengenharias profissionais que impulsiona processos de demissdes em massa em diversas instituicdes de
ensino superior subordinadas ao capital comércio de dinheiro.
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da producdo quanto na circulagcdo. Desta forma, interessa ao capital reduzir aos menores
niveis possiveis o tempo de rotacdo, pois mais reinvestimentos podem ser feitos —

ratificando a tendéncia de reproducdo ampliada do capital.

O desafio da acumulacdo do capital é, desta forma, central para o sistema
capitalista. Entretanto, os capitalistas ndo dependem apenas da exploracao da forca de
trabalho. Muitas vezes precisam também competir entre si. Assim, a concorréncia

capitalista pode assumir fei¢des as mais diversas.

Lénin (2003) ja identificou na passagem do século XIX para o século XX a
tendéncia de substituicao de livre concorréncia em direcao a era dos monopdlios, com

um pequeno numero de empresas controlando fatias significativas do mercado.

E proprio do processo de acumulacdo o incentivo a inovacdo tecnolégica ou
automacdo dos procedimentos produtivos, tendo em vista a reducdo de custos. E preciso
ter clareza que os grupos que mais acumulam estdo no geral mais organizados para
enfrentar a concorréncia e operam um conjunto de tecnologias voltadas para o aumento
dos niveis de exploracao do trabalho e consequentemente extracdo de taxas mais-valia —
e que a acumulacgao esta relacionada também as estratégias de diminuicdo dos custos do

capital constante e varidvel, superestimando a composicao organica do capital.

Este é parte do contexto no qual a educagdo esta inserida, vinculada a
reproducdo ampliada do capital, a partir do momento em que os grupos vinculados aos
fundos de investimentos organizam vastos processos de reengenharia no interior das
instituicbes de ensino superior. Assim, observa-se a tendéncia que Marx (2013)
identificou de concentracdo e acumulacdo de capital, que a rigor sdo os dois principais

processos de desenvolvimento capitalista®.

No caso da acumulacdo, observa-se que as operacd0es que envolvem uma
substantiva composicdo organica do capital ndo sdo acessiveis ao conjunto dos
capitalistas — no caso os empresarios dispersos que constituiam a fragdo burguesa que
controlou o ensino superior privado brasileiro até o inicio dos anos 2000. Ao contrario,
a necessidade de uma massa de capital que ndo é desprezivel inaugura a tendéncia de

concentracdo de capital, fazendo com que as fracdes do capital comércio de dinheiro

43 Esta discussdo, presente no Livro I, Tomo 4, apresenta a concentracdo como aumento de capital pela
capitalizagdo da mais-valia; e por centralizacdo a reunido de vérios capitais individuais em um so.
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acumulem cada vez mais capitais por meio da valorizacdo dos seus ativos no promissor

mercado de ensino superior.

A centralizacdo do capital caracteriza-se, por sua vez, nao apenas pela elevagao
do capital decorrente da acumulagdao, mas pelo aumento do capital por intermédio da
fusdo com outros capitais, que pode ser realizada por meio da formacdo dos cartéis,
trustes ou holdings, mas que se expressa atualmente nas tendéncias de monopolizacao
em diversos setores da economia. Atualmente as joint ventures sao expressao deste

processo na educagao.

O surgimento dos monopdlios no século XX, especialmente aqueles analisados
por Lénin (2003) a luz da discussdao sobre as particularidades do capitalismo
monopolista no inicio daquele periodo, é resultado direto do processo que Marx

identificou como tendéncia de concentracdo e centralizacao dos capitais.

Assim, a consequéncia mais visivel é a substituicdo da concorréncia, que deixa
de ser entre inimeros empresarios ou grupos capitalistas e reduz-se a poucos grupos que
operam o monopo6lio em determinados setores da economia — como aparentemente vem
ocorrendo quando analisamos os grupos que controlam as ofertas de matriculas no

segmento de ensino superior.

A livre concorréncia e o proprio livre mercado parecem reduzidos mais a
ideologia do que ao processo concreto, pois apenas 0s que controlam grandes massas
concentradas de capitais podem ter condicoes de disputas reais na concorréncia

intercapitalista.

Se a tendéncia de concentracdo e centralizacao de capitais é tipica de uma fase
avancada do capitalismo, onde predomina a inclinacdo a substituicdo de diversos
capitalistas dispersos, a educacdo acabou seguindo o lastro de outras areas econdomicas

onde o capital ja expressava suas disposi¢des de monopolizacao.

Isso parece confirmar o quadro defendido por Tavares (2014), na medida em que
os grupos educacionais dispersos foram, num intervalo menor que uma década,
controlados por organizacoes vinculadas ao capital comércio de dinheiro. A acumulacdo

capitalista, sob a tendéncia de monopdlios e de centralizacao/concentracdo de capitais,

41



tende a elevar a composicdo organica do capital, fazendo com que a proporcao de

capital constante seja maior que a de capital variavel.

Assim, o percurso da acumulagdo demanda mais recursos constantes
(incrementos tecnologicos, inovacdes, etc.) em maior proporcdo a forca de trabalho —
aumentando o exército industrial de reserva e pressionando os salarios para baixo. Marx
(2013) também observa que a acumulacdo tende a produzir os supérfluos e a

~ <44 i
superpopulacgdo relativa*, da mesma forma que o crescimento do desemprego deve ser
entendido como parte das consequéncias do processo de reproducdao ampliada do

capital.

Marx (2013) também identificou a pauperizagdo como uma tendéncia do
desenvolvimento do capitalismo que é resultado direto do carater explorador do trabalho
no modo de producgdo capitalista, que pode ser absoluta ou relativa®. O pauperismo
absoluto, por exemplo, ocorre quando a classe trabalhadora sofre uma queda substantiva
no seu padrao de vida — diminuicdo dos salarios, elevacdo dos custos de vida, corrosao
social, entre outros. No outro lado, o pauperismo relativo pode ocorrer mesmo quando
ha tendéncia de crescimento econdmico, pois se relaciona a diminuicdo relativa da
distribuicdo dos valores excedentes criados, no caso quando aumentam os rendimentos

do capital e diminuem-se os rendimentos do trabalho.

Esta compreensdo te6rica é importante para elucidar questdes relativas a
diminuicdo dos custos da forca de trabalho, especialmente com a anélise nos demais
capitulos do significado da substituicdo dos professores por tutores, presenciais ou a

distancia, como tendéncia no ensino superior privado.

Marx (2013) observa que o capital mercantil ou capital comercial é dividido em
dois grupos: o capital dedicado ao intercambio de mercadorias e o capital dedicado ao
intercambio de dinheiro, embora desde o Livro II ja fizesse referéncias ao capital

mercantil — que incluia tanto o capital comercial quando aquele que provinha dos

44 Ao analisar a superpopulacdo relativa, Marx fez trés observacoes: os flutuantes — trabalhadores que
estdo ora empregados e ora desempregados; os grupos latentes — que existem nas areas rurais que, em
contextos de relacGes capitalistas, acabam por emigrar as cidades e que podem ser massas camponesas
que acabam por migrar para os grandes centros urbanos e industriais; os estagnados, relativos aos que ndo
conseguem emprego fixo e orbitam entre diversas ocupacdes. Ha também, abaixo da piramide, o que
Marx denomina de lumpemproletariado, oscilando entre a miséria e o pauperismo.

45 A discussdo a respeito da pauperizagio da classe trabalhadora é densa e de envergadura para as quais
este trabalho ndo podera responder. Mas podemos observar que este debate estd presente n’O Capital nos
capitulos a respeito da Acumulagdo Primitiva e na Lei Geral de Acumulacado Capitalista.
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bancos e financistas, quando também distinguiu o ciclo do capital monetario e o ciclo

do capital-mercadoria®.

O capitalista comercial para obter lucros necessita negociar mercadorias.
Entretanto, para constituir-se como capitalista necessita possuir capital monetario,
devendo acelerar ou diminuir o tempo de rotacdo do capital. E desta forma que Marx
entende que o capital comercial é uma forma de capital que funciona na esfera da
circulagdo da mercadoria, apenas facilitando a realizacdo do ciclo de rotacdo. Desta
forma, é importante observar que o capital comercial ndo cria novos valores, que apenas

sofre mudancas de forma, que adquire maior flexibilidade para mudancas de fungoes.

Diferente do que propugna o senso comum, de que o capitalista comercial obtém
lucro ao vender mercadorias por um valor superior ao que adquiriu, o capital comercial
influencia a formacdo da taxa de lucro geral na medida ou proporcdao que constitui no
capital total, pois esta envolvido na equalizacdo da taxa de lucro, apesar de ndo
necessariamente produzir mais-valor — recordemos que na tese antediluviana era o
capital comercial que determinava os precos das mercadorias, que sao neste caso
definidas em maior ou menos escala pelo capital produtivo. Assim, quanto maior for a
taxa de capital comercial em relagdo ao industrial, maiores serdo os lucros do primeiro

em relacdo ao segundo. O contrario também é verdadeiro.

Considerando que o capital comercial é associado ao capital produtivo na
exploragdo do trabalho, pode-se afirmar que quanto maior for a taxa de exploracdo do
capital comercial, maior sera a taxa de mais-valia que podera ser extraida do capital

produtivo.

E este o ponto que entrelaca os debates atuais acerca da financeirizacdo no
ensino superior privado. Embora a hegemonia financeira seja um tema que trataremos
posteriormente, na préxima subsecdo neste mesmo capitulo, entendemos que a relacao
de lucro nos fundos de investimentos que aplicam na educacdo é em certa medida
congruente. Esta é a chave analitica para entender o poder do capital comercial
atualmente, que desde os anos 1970 tornou-se uma poderosa fronteira de acumulacdo do

capital e esta subordinado ao capital financeiro.

46 Marx ja identificara que o ciclo do capital industrial organizava-se de forma interligada pelo ciclo do
capital monetério, capital-mercadoria e capital-produgao.
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O desenvolvimento do capitalismo fez surgir um grupo especifico de capitalistas
que opera uma mercadoria particular: o dinheiro. Neste ponto, discutido no Livro III,
d’O Capital, Marx (2017) ja indica a organizacao do capital comércio de mercadorias e

do capital comércio de dinheiro.

Marx (2017) chega a conclusdo que os ciclos do dinheiro e da mercadoria eram
pré-condicdes para o surgimento e consolidagdo do modo de producdo capitalista,
reconhecendo-as como antediluvianas que funcionariam de maneira autbnoma uma da
outra. Escreveu, apesar de ndo ter concluido com o rigor analitico que o caracteriza, o
Livro IIT com o propésito de discutir e demonstrar como suas trajetorias guarda relacao

com a lei geral do capital.

Marx (2013) indica que entre as pré-condi¢cdes para o capital comercial estavam
a (i) circulacdo simples de mercadoria e o (ii) dinheiro, indicando que a extensao do
comércio esta diretamente relacionada ao modo de producdo em curso. Afinal, o capital
comercial aparece como forma histérica anterior a consolidacdo do modo de producao
capitalista, reconhecendo posteriormente que, apesar do comércio ser anterior ao
capitalismo, com o estabelecimento deste modo de producdo a industria prevalece sobre
o comércio, reconhecendo a importancia das revolugdes no comércio nos séculos XVI e
XVII e das descobertas geograficas como fundamentais na transicdo do feudalismo

exatamente porque organizou a criagdo efetiva de um comércio mundial®’.

Entretanto, a reflexdo trazida por Harvey é importante:

Historicamente, porém, o papel do capitalista comercial tem sido em
grande medida estimular os desejos do consumidor, atrair o ptiblico
para as mercadorias, atrair o piblico para as mercadorias que o capital
industrial tem a oferecer e, tanto quanto possivel, assegurar que os
consumidores potenciais tenham o dinheiro (usualmente o crédito)
necessario para absorver rapidamente o produto e manter a dindmica
em expansdo, num ritmo consistente com a infinita acumulacdo
buscada pelo capital industrial. Contudo, Marx caracteriza essa
barreira do tempo de rotacdo do capital como decisiva (2014, p. 162).

Entender a diferenca entre o capital comercial e o capital comércio de dinheiro é
fundamental para andlise do ensino superior privado atualmente. Historicamente, desde

o periodo da ditadura civil-militar, o setor privado que comercializa a mercadoria

47 Note-se que, por um lado, os comerciantes obtinham lucros por meio de praticas que podem ser vistas
com enorme reserva ética ou por meio da compra e venda por precos diferenciados, por outro lado, apds o
predominio da industria, necessitam organizar produtores subordinados para aumentar a taxa de mais-
valia e dela apropriar-se de uma parte.
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certificacdo de ensino superior foi controlado por grupos empresariais (a maioria
familiares) que operam a producdo de valor na educagdo — ainda que sob o manto da
filantropia. Entretanto, algumas mudancas empreendidas pelo capital trouxeram o
capital comércio de dinheiro em associagdo com outras formas de capital, o que resulta
em importantes mudancas de grandeza no interior do processo de acumulagdo que

ocorre neste segmento e no sentido da mercantilizacdo em curso.

Este quadro tedrico parece til para explicar a configuragdo social adquirida pela
educacao no ultimo periodo. Observa-se, por conta das tendéncias de monopolizacao,
robustecida pela concentragdo e centralizacao de capitais, a elevacdo da taxa de capital
constante e a tendéncia de diminuicdo crescente das taxas de capital variavel, a exemplo

das recentes demissdes de docentes em importantes grupos educacionais.

Se o dinheiro abre caminho para o processo produtivo e producao de mais-valor,
ao inserir-se na classica formula D-M-D’, por outro lado também pode assumir a forma
de uma mercadoria especifica, com a possibilidade aparente de producdo de mais-valor
ao ser comercializado, adquirindo consequentemente valor de troca®, cuja medida é
determinada pelo juro, operado a partir de uma forma capital especifica — o capital

portador de juros, com a produgdo e comércio juntos.

Desta forma, Marx (2017), ao separar e diferenciar os capitalistas monetarios
dos capitalistas industriais, que efetivamente organizam a producdo de mais-valor,
também entende que a taxa de juros seria definida a partir das disputas concorrenciais
entre essas fracdes da classe, o que demonstra que ha disputas de hegemonia entre esses
dois grupos e que nos remete a duas discussdes centrais, mas que nao poderemos
aprofundar: as disputas entre as fracOes burguesas pela dianteira no processo de

acumulacdo e a concorréncia como parte da dinamica capitalista.

O ciclo do capital monetario apresenta-se com a circulacdo do capital portador
de juros, cujo preco é chamado de juro, determinada pela oferta e demanda deste mesmo

capital monetario.

48 O dinheiro inicialmente possuia valor-de-uso ao induzir o processo produtivo ou dimanizar a
circulacdo das mercadorias pela determinacdo de um valor-padrdo, agora, converte-se também em valor-
de-troca por um grupo especifico de capitalistas que comercializa fatias de dinheiro sob sua
responsabilidade.
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E importante realcar a dimensdo alienante do capital e sua fetichizacdo, cujo
topo é a forma capital que rende juros, que sintetiza o potencial do capital de
apropriacgdo do trabalho exterior, no presente e no futuro. O capital dinheiro nesta forma
se apresenta como uma fonte auto criadora de valor (uma espécie de dinheiro que gera
dinheiro D — D’), quase alheio a producdo, mistificando sua dimensdo antagonica em

relacdo ao trabalho, assumindo a forma que Marx denomina de capital fetiche.

Desta forma, Marx (2017) destaca que na acepgdo classica da economia politica
burguesa, denominada de economia vulgar, seria o juro e ndo o lucro que se apresenta
como fonte criadora de valor, fazendo desaparecer a mediacdo da exploracao do

trabalho, avancando na concepcao fetichista do capital.

Apesar de o juro ser uma categoria analitica anterior ao lucro — tendo na usura
uma forma antediluviana, o papel que o capital portador de juros desempenha é
totalmente diferente das formacdes econdomicas pré-capitalistas. Na sociedade
capitalista o lucro é quem determina o juro, pois necessita ser grande para que uma parte

se converta em juro®,

No percurso da sociedade capitalista, o juro e o lucro aparecem como figuras
autbnomas, que estdo relacionadas as fracdoes burguesas dos capitalistas que sdo
proprietarios do capital dinheiro e do capital industrial, que desempenham funcdes
diferentes no processo de reproducao do capital. O juro nesta perspectiva é parte da
mais-valia e reflete relacbes de poder entre as fracdes da burguesia, ainda que
apresentado sob a forma do fetiche auto-criador de valor, que em tese seria engendrado

sem a mediacdao do processo de producao.

O empréstimo via de regra determina a circulagdo do dinheiro como mercadoria
especifica (capital comércio de dinheiro), apesar de continuar como propriedade do
prestamista, havendo uma transferéncia proviséria do capital, sendo posteriormente
devolvido, acrescido de mais-valor (sob a forma de juro), que na verdade é parte da
mais-valia retirada da massa de lucro, sendo a expressao da valorizacdo do capital que o

capitalista que comercializa dinheiro operou sobre outro capitalista.

49 Tamamoto (2013) entende que apesar da usura ser uma forma de crédito, nas sociedades pré-
capitalistas a mesma era a expressdo da falta de crédito.
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O juro nada mais é que a transferéncia de uma parte da mais-valia de uma das

formas capital (comercial, industrial, entre outros) ao capitalista monetario.

Neste complexo processo que se organiza a partir do capital portador de juros, o
crédito adquire importancia indiscutivel. Trata-se de uma quantia colocada a disposicao
do capital industrial pelo capital comércio de dinheiro, neste caso especificamente o
meio do capital portador de juros, que deve ser utilizado no ciclo de rotagdo do capital e

para dinamizar o potencial de consumo das mercadorias produzidas.

O crédito converte-se em uma das molas propulsoras do modo de producao
capitalista ao permitir que de um lado os capitalistas alterem a composicdo organica do
capital e de outro que setores do proletariado tenham acesso ao consumo, ainda que sem
dispor de dinheiro no momento. Entretanto, os titulos que estdao nos papéis assinados
tanto pelos capitalistas quanto pela classe que vive do trabalho tem uma dimensao
eminentemente especulativa, pois este valor é calculado em rendimentos futuros, ndo

em valores reais ou existentes.

Atualmente, este crédito é fundamental para a venda da mercadoria educacgao
superior e hoje é operado por meio do fundo publico, quando estudantes contraem uma
divida por meio dos titulos com o governo federal através do Fundo de Financiamento
Estudantil (FIES) ou por programas proprios de instituicoes, como é o caso do
Parcelamento Estudantil Privado (PEP) da Kroton Educacional®, semelhante ao
Programa de Financiamento Estudantil (PFI) da Estacio Participagdes® ou mesmo o
financiamento de mensalidades que a BV Financeira® oferta em parceria com a Kroton

Educacional.

Para Harvey (2014), a autonomia do capital comercial pode levar o sistema, com
apoio das operacoes de crédito, ao consumo muito além dos seus limites, havendo,

obvio, a conexdo com as leis gerais da producdo e da producdo de mais-valor.

50 O PEP estava dentro das estratégias de crescimento e atracdo de investidores da Kroton Educacional
apos cortes no FIES no ano de 2017. A respeito, ver:
https://www]1.folha.uol.com.br/mercado/2018/06/kroton-busca-crescer-e-atrair-investidor-apos-cortes-no-

fies.shtml

51 Estratégia semelhante foi construida pela Estacio Participagdes, vice-lider do mercado de ensino
superior. A respeito, ver: https://extra.globo.com/noticias/economia/faculdades-fazem-promocoes-para-
atrair-novos-estudantes-23179085.html

52 Importante ressaltar que, no Banco Votorantim, o Banco do Brasil e, portanto, o fundo ptiblico, possui
50% do capital social total e 49,9% do capital votante. A  respeito, ver:

https://www.bancovotorantim.com.br/web/site/pt/banco/institucional/estrutura-societaria/
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https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/06/kroton-busca-crescer-e-atrair-investidor-apos-cortes-no-fies.shtml

Segundo Marx (2017), a partir do estabelecimento de um grupo especifico de
capitalistas que comercializavam a mercadoria dinheiro desenvolve-se o capital
comércio de dinheiro, com destaque para o capital portador de juros (que se vincula
diretamente aos créditos comercial e bancéario) e ao capital ficticio, concentrando

gigantescas massas de capitais monetarios.

A particularidade do capital portador de juros exige que cada rendimento
monetario determine um juro de capital, quando o credor possui um titulo de divida que

Ihe da direito sobre receitas futuras e as converte em dividas.

Este é o ponto de cruzamento com a dimensdo fetiche do capital, posto que se
trata de previsdes que, na verdade, ndo existem na sociedade concreta — alguns valores
podem ser realizados, outros ndo, criando as condicdes politicas e macroecondomicas

que determinam periodos de crises estruturais no capitalismo.

Estes pontos sdao importantes porque apreendem leis do desenvolvimento
capitalista e indicam os subsidios tedricos que apontam para transformacoes importantes

no sistema capitalista no decorrer do século XX e XXI.

Marx (2017) chama atencdo para a intervencdo do capital monetario na
circulacdo do capital industrial em dois momentos: no inicio e na finalizacdo. Ao
mesmo tempo em que pode comercializar dinheiro como valor de troca na forma de
capital mercadoria, pode também intervir na fase final, acelerando o ciclo de rotagcdo do
capital ao facilitar a demanda pela mercadoria através de operacdes de crédito,

facilitando a oferta e a demanda das mercadorias.

Marx (1989) entende que a taxa geral do lucro é criada a partir do intercambio
do capital industrial e comercial, considerando as particularidades de cada um na
producdao do valor e que a taxa de lucro é equalizada entre os mesmos. Entretanto,
aqueles capitalistas que possuem dinheiro o transformam em capital e comercializam
essa mercadoria especifica querem valorizar a partir do capital portador de juros,
cedendo a um terceiro e, efetivamente, colocando aquele dinheiro (real, ndo ficticio) em
circulacdo, com a condicdo de ser devolvido ou restituido, acrescido de juro — que seria

uma parte do lucro cuja origem esta na exploracao da mais-valia no desenvolvimento da
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producdo e comercializacdo da mercadoria, fazendo dos empréstimos um processo de

comercializacdo da mercadoria-dinheiro, que sera empregado como capital-dinheiro.

Assim, o dinheiro adquire valor de uso que funciona como capital e é usado na
producdo da mais-valia, posto que estd definido por conta da taxa de juros nos acordos
celebrados entre diferentes grupos de capitalistas e os capitalistas monetarios.
Entretanto, esse dinheiro, alienado, emprestado ou qualquer que seja a sua origem,
constitui-se como capital constante, sé tendo capacidade de producao de mais-valores

quando operado em algum momento da producao pela forca de trabalho.

E importante reconhecer que o capital portador de juros pressiona o capital
produtivo a produzir mais-valia em um nivel muito além do que o mesmo ja realizaria
na antagdnica relacdo capital x trabalho, favorecendo inclusive obliteracdes nas lutas de
classes, especialmente quando operado por alguns intelectuais a famigerada
contraposicao entre um capitalismo bom, positivo — o produtivo, em contraposicao a

ganancia de especuladores representados pelo capital financeiro (LEHER, 2005).

Este é o contexto no qual o capital portador de juros opera a indugdo do capital
na educacao. Por meio de um processo complexo que articula a associagdo do capital
portador de juros ao capital comercial a educacdo superior torna-se uma fronteira de
acumulacdo quando os investimentos organizados nos fundos operam a reproducao
ampliada do capital no ensino superior. Apresentaremos na proxima subsecdo a
trajetoria da financa em busca de autonomia e o processo que leva a dianteira da
acumulacdo, por meio das fragdes da burguesia que operam o capital comércio de

dinheiro.
1.2 A hipertrofia da financa

Um conjunto de diversos autores® indicam que a partir dos anos 1970 a
economia mundial passou por profundas alteracGes, especialmente na acumulagdo,
caminhando em dire¢do a um amplo processo de financeirizacdo, que representa uma
(nem tdo) nova arquitetura ou engenharia econémica e social, no qual a fracdo mais
poderosa do capital tende a ser dirigida por capitalistas que operam o capital comércio

de dinheiro, envolvendo diversas instituicdes financeiras — como bancos, fundos

53 A respeito ver: Chesnais (2005), Harvey (2011, 1996).
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mutuos, bancos digitais, fundos de pensdo, fundos de previdéncia, companhia de

seguros, entre outras instituicdes do sistema financeiro.

Chesnais (2005) identifica uma configuragao especial do capitalismo, no qual o
capital portador de juros esta no ntcleo das relagdes econdmicas e sociais. Isso quer
dizer que ganha protagonismo grupos econdmicos que a priori ndo sdo sempre
facilmente identificaveis, dos quais os grandes grupos financeiros (bancarios e ndo
bancarios) sdo o principal expoente, representantes da forma mais fetichizada e alienada

do capitalismo atualmente, que estdo no niicleo da produgéo do valor™.

O processo que logrou a hegemonia da finangca é complexo e sinuoso. Mas é
preciso considerar que houve a necessidade de que as nacOes mais poderosas
organizassem um amplo processo de liberalizacio e desregulamentacdo dos seus
respectivos sistemas financeiros. O marco histérico nos debates sobre financeirizacao
tem como referéncia a ruptura, no ano de 1971, do acordo de Bretton Woods — que

vigorava desde 1944, relativo as taxas de cimbio fixas do padrdo ouro-dolar™.

Podemos localizar historicamente, apenas para fins de exposicao, que o inicio da
hegemonia da finanga pode estar localizado, a rigor, na Europa em meados da década de
1960, como resultado dos frutos da producdo industrial proveniente da “idade de ouro”,
quando algumas familias optam por canalizar capitais para as companhias de seguro,

combinada a criagdo do mercado de eurodolares, com destaque para o Reino Unido.

O crescimento da divida publica foi outro fator que alimentou a dinamica de
acumulacdo do capital portador de juros, pois a partir dos anos 1980°° a conversdo dos

titulos da divida publica em titulos ao portador®” impulsionou fundos que adquirem os

54 Persistem, até os dias atuais, difundidas no plano ideolégico teses equivocadas, alimentada por alguns
ntcleos de pensamento, a ideia de um capital que tem a capacidade de “fazer dinheiro” ou “gerar valor”
sem sair da esfera da financa.

55 A criagdo do Tratado de Bretton Woods tinha por objetivo a estabilidade monetaria e financeira
perseguida desde os anos 1920. Foi um protocolo assinado por mais de quarenta paises que deu origem,
dentre outros, ao Banco Interamericano para Reconstrucdo e Desenvolvimento, que depois origina o
grupo Banco Mundial e ao Fundo Monetério Internacional. O acordo significava também que o dolar,
moeda da nacdo que dirige o projeto imperialista no século XX, se torna a principal moeda na
conversibilidade financeira — ndo poderia alterar as taxas de cambio sem a anuéncia dos demais paises.
56 Chesnais (2005) indica que a tendéncia de financiamento da divida ja era dominante nos paises mais
poderosos do capitalismo (G7) desde meados dos anos 1980, possibilitando crescimento vertiginoso do
capital portador de juros.

57 Em 1989, ante a crise econémica que afetava com mais intensidade as economias latino-americanas,
foi lancado o Plano Brady, num reconhecimento da dificuldade de pagamento da divida pelos paises
endividados. O plano, cujo nome remete ao entdo secretario do Tesouro dos Estados Unidos, pretendia
reestruturar as dividas dos paises periféricos por meio da troca por novos bénus, com o abatimento do

50



lucrativos titulos da (crescente) divida publica — robustecendo o capital ficticio que

avanca sobre o fundo publico.

Neste caso, é importante relacionar o endividamento publico e os processos de
financeirizacdo. No caso da ruptura dos acordos de Bretton Woods de maneira unilateral
pelos Estados Unidos encontra-se a raiz do crescimento da divida e do déficit na balanca
de pagamentos — principalmente depois da Guerra do Vietnd, que esvaziou parte das
reservas norte-americanas, somadas a estagnacdo econdmica e a crise decorrente do
choque do petréleo, cuja saida foi a criagcdo de instrumentos de financiamento da divida,

ocasionando a chamada “economia do endividamento” (IAMAMOTO, 2012).

Iamamoto (2012) indica que a financeirizacao precisa ser entendida como a
estratégia estadunidense do financiamento da sua divida e déficit, o que contribui para
acentuar o carater conservador e neocolonial do fortalecimento do sistema financeiro,

fortalecendo a fracao burguesa que opera o dinheiro como mercadoria.

Chesnais (2005) indica que a partir de 1976 a reciclagem dos petroddlares®® se
converte em empréstimos e linhas de crédito direcionadas aos paises da periferia do
capitalismo, especialmente os latino-americanos, lancando as bases do endividamento
que aumentou as taxas de juros que alimentavam o capital portador de juros, em busca

de liquidez.

O fortalecimento do capital comércio de dinheiro também implicou mudangas
politicas e adequacdes legais que garantissem condicdes para acumulacdo. E desta
forma que, no meio da complexa relacdo sociedade politica versus sociedade civil que
constituem o Estado ampliado®, apresentam-se exigéncias e contra garantias que

caminharam no sentido de assegurar o ciclo de acumulacdo do capital operado pelos

circuitos da divida — assim impde-se por intelectuais coletivos do capital, como o FMI®

161

ou 0 Banco Mundial®* condicionalidades para paises endividados, como a privatizacao

encargo da divida pela minimizacdo dos seus montantes de juros, mas ao custo da liberalizacado de titulos,
agora ao portador, permitindo sua circulagdo livre na esfera das finangas.

58 Os petroddlares representam os excedentes de valor gerados a partir do aumento do prego do barril do
petroleo em decorréncia da crise e que foram depositados no mercado de offshore de Londres, depois
apropriados pelo capital comércio de dinheiro.

59 A respeito, ver Gramsci (2000).

60 O Fundo Monetario Internacional — FMI foi criado em 1944 na Conferéncia de Bretton Woods, com
objetivo de financiar a reconstrugdo dos paises no imediato pos-guerra. Atua como intelectual coletivo do
capitalismo e é parte da agenda global de poder.
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de empresas publicas, programas de austeridade fiscal e controle da inflagdo, entre

outros.

Como consequéncia, o FMI e o Banco Mundial atuaram como intelectuais do
capital para os programas de ajuste fiscal e dirigiram a tarefa de cobranga dos titulos da

divida, conforme destaca Pereira (2010).

E desta forma que Iamamoto (2012) entende que a mundializacio ou
financeirizacdo unifica processos que aparentemente atuam de forma dispersa, como é o
caso da contrarreforma do Estado; da reestruturacao produtiva e das mudancas na base
da acumulacdo do capital — note-se o caso das recentes mudangas na legislacdo
trabalhista brasileira; a questdo social; da ideologia, entre outros que a rigor constituem

as saidas para a crise do capital.

Iamamoto (2012) indica algumas fases que podem ser observadas na tendéncia
de financeirizagdo em curso desde os anos 1980. A primeira relaciona-se com os
processos de liberalizacdo e desregulamentacdao dos mercados financeiros, que teve na
divida publica o principal impulsionador. Criaram-se mecanismos de liquidez que
possibilitaram a mobilidade que o capital desejava, em bases absolutamente distintas
daqueles limites identificados no periodo conhecido como “repressdo financeira” ®. O
fortalecimento da “industria da divida” — construida mediante a emissdo de titulos
publicos pelo Tesouro — alimentou e impulsionou o poder das finangas. O ano de 1979
foi paradigmatico pelas medidas de liberalizacdo dos titulos da divida, alta do dolar e
das taxas estabelecidas pelo FeD (Federal Reserve, Banco Central norte-americano), o
que acabou precipitando a propria crise da divida que eclodiu em 1982, sobretudo nos
paises da periferia do capitalismo, culminando na saida localizada no interior do Plano

Brady e na organizacdo do que ficou conhecido como Consenso de Washington,

61 O Banco Mundial integra o complexo Banco Mundial, formado por sete organiza¢des — Banco
Interamericano para Reconstrucdo e Desenvolvimento; Associacdo Internacional de Desenvolvimento;
Corporacao Financeira Internacional; Centro Internacional para Conciliacdo de Divergéncias em
Investimentos; Agencia Multilateral de Garantias de Investimentos; Instituto de Desenvolvimento
Econdémico; e Painel de Inspecdo. Pereira (2010) realca o predominio dos Estados Unidos sobre o banco,
posto que sdo 0s maiores acionistas e investidores do Banco e que se trata de uma instituicdo que a parte
da infraestrutura de poder global dos Estados Unidos; e o fato de que apenas os Estados Unidos, Canada,
Reino Unido e Alemanha nunca tomaram empréstimos do banco, uma vez que os contratos de
empréstimos exigem condicionalidades sobre o que os governos desses paises podem ou ndo fazer em
termos de politica econdmica e todos os outros paises, em algum momento do pds-guerra, solicitaram
empréstimos.

62 Neste caso é importante destacar os limites da afirmagdo, especialmente com o odsis financeiro
construido a partir do mercado de capitais em Londres nos anos 1960.
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representativo de um conjunto de medidas que estruturaram um amplo sistema de
protecdo a financa — via legislacdes que determinavam a “responsabilidade fiscal”,
ainda que ao custo do estrangulamento social. A crise econdmica na década de 1980,
também conhecida como periodo da “década perdida”, ameagava os bancos privados

internacionais, acenando prejuizos em caso de ndo pagamento da divida.

Este contexto fortaleceu os grandes grupos que centralizavam o capital comércio
de dinheiro em busca de valorizagdo, que intentavam autonomia e demandavam a
desregulamentacdo, do qual o maior resultado foi a ressureicdo dos mercados
financeiros em diversos paises que a rigor organizavam a propria “repressao financeira”,
como foi o caso da propria Franca no governo de Francgois Mitterrand na década de
1980, abrindo uma nova etapa de dominancia financeira®. E coetanea deste periodo a
abertura de diversos sistemas nacionais que deu origem ao sistema financeiro

interconectado em escala global.

Se a desregulamentacio e a liberalizacdo da financa somada a
descompartimentalizacdo ja indicava mudangas profundas na forma de producgdo de
valor, agora a desintermediacdo por meio da abertura de operacoes de crédito por
instituicdes ndo bancarias escreve um novo capitulo no quadro de financeirizacdo em

curso.

lamamoto (2012) destaca como caracteristicas importantes do processo de
financeirizacdo a perda do monopdlio dos bancos da criacao do crédito e das operagcoes
financeiras que, afinal, injetavam capital nos grupos industriais ou de servicos, cedendo
lugar aos grupos que operam o capital comércio de dinheiro, principalmente aos fundos

de investimentos, fundos mutuos e fundos de pensao.

Como resultado da desintermediacdo, ocorre a entrada dos players do setor
financeiro na dindmica de acumulacdo do capital, inicialmente dirigidos por fundos de

pensdo®, cujos gestores tinham a tarefa de converter a poupanga em capital por meio do

63 A respeito do assunto, recomendo leitura da tese de Thury (2011), a respeito da mudanga na politica
economica francesa do governo de Francgois Mitterrand (1981-1984), que apesar da primeira fase
organizada por um pacto keynesiano-distributivo de Maio de 1981 a Junho de 1982, predominaram os
pacotes de austeridade a partir de 1982, com aumento da integracdo econdmica internacional.

64 Recordemos, por exemplo, que os modelos de previdéncia por capitalizacdo, que deram origem aos
fundos de pensdo, sdo operadores do capital comércio de dinheiro, quando na pratica administram caixas
de aposentadoria separadas das contas patronais nos quais as reservas sdao acumuladas e posteriormente,
apos investimentos, adquirem valor no interior dos mercados financeiros.
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aumento da subordinacdo de outras formas do capital, quando da associacdo
estabelecida nas décadas seguintes junto grandes grupos industriais ou de servigos®,
como € o caso em tela da particularidade da mercantilizacdo do ensino superior privado

brasileiro.

Acerca dos fundos, Sauviaut (2005) entende que:

eles participam das aplicagOes financeiras operando uma
arbitragem constante entre rendimentos e riscos. Sao
movidos, antes de tudo, pela antecipacao dos ganhos e pela
realizacdo de ganhos do capital. Mesmo quando fazem
aplicacdes de longo prazo, tendem a se comportar mais como
trades concentrados nas oportunidades de lucro financeiro
decorrentes dos movimentos de evolugdo dos titulos, em vez
de serem investidores preocupados com a capacidade da
empresa de engendrar um fluxo de lucro duravel (...). Eles
sempre consideram os titulos adquiridos como ativos
negociaveis, jamais como ativos imobilizados. (p. 118).

Sauviaut (2005) entende que o poder financeiro que fora originado dos fundos
de pensdo se consolidou na década de 1980 por meio da elevada taxa de juros, do
surgimento do regime de baixa inflacdo e pelo desenvolvimento da bolsa, que
fortaleceram os mercados financeiros — retroalimentando-se por meio dos titulos da

divida publica e das acOes das empresas.

Entretanto, a partir dos anos 1980 se desenvolvem outros tipos de fundos, nao
apenas os de pensdo, que por meio da titularizacdo da divida ou liberalizacdao do
mercado de capitais, lancam as bases de um modelo especializado apenas na gestao de
ativos — investimentos. E este o contexto que demarca a entrada dos fundos mituos e
fundos de investimentos, do qual um dos seus principais expoentes ocorre por meio do

processo mais ou menos frenético de fusdo e aquisi¢des de empresas®.

Para Saviaut (2005), o controle das empresas pelos fundos elevou o poder dos

acionistas, criando um poderio sem paralelo na histéria das disputas interburguesas ao

65 Sauviaut (2005) alega que este processo tem inicio nos Estados Unidos entre o fim da segunda guerra
e o inicio dos anos 1970 e foram apresentados como alternativa para elevar os valores das aposentadores,
principalmente no setor privado. A autora destaca que as principais pressdes envolvidas nos fundos de
pensdo eram a necessidade de liquidez; tolerancia ao risco; perspectivas de antecipacdao ao rendimento,
entre outros.

66 Sauviaut (2005) afirma que a forca dos fundos de pensdo foi fundamental para alavancar o
desenvolvimento dos fundos mituos, na medida em que a Lei Erisa, de 1974, nos Estados Unidos, exigiu
que a gestdo dos ativos financeiros fosse delegada a administradores especializados.
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exigir, das outras formas do capital, niveis de retorno (de extracdo da mais-valia,

portanto) sobre as aplicacOes e investimentos.

Para Harvey (2011) estes novos atores tornam-se protagonistas do mercado
financeiro — tanto para as novas estratégias de producdo de valor quanto para o sentido
mais profundo das crises econémicas que se manifestam desde os anos 1980,

especialmente a de 2008.

O poder da financa manifesta-se também pela sua volatilidade. A possibilidade
de desinvestimento nas empresas, ou seja, a retirada de capitais —tipica do capital
comércio de dinheiro constitui um traco nitido da fase do capitalismo que denominamos

de financeirizacao.

Sauviaut (2005) indica que os fundos investem nos paises da periferia do
capitalismo desde o inicio dos anos 1980, mas foi na década seguinte que aumentaram
expressivamente o movimento de capitais em busca de liquidez em direcao aos paises
dependentes, reconhecendo que foram as subitas retiradas de capitais que levaram ao

colapso de algumas economias da regido da América Latina e Asia.

Paulatinamente, um numero expressivo de grandes empresas associa-se aos
fundos de pensdo e também aos fundos de investimentos, alterando a natureza da
acumulacao do capital, subordinando as decisdes administrativas das grandes empresas
as determinacdes do capital portador de juros — deslocando parte dos lucros produzidos
pelo trabalho seja no capital industrial ou mesmo no capital comercial ou ainda na

intersecao de ambos.

Esta polémica, a respeito da associacao das industrias com os bancos, é debatida
por autores marxistas desde o fim do século XIX e inicio do século XX. A respeito do
tema, as obras de Hilferding ou de Lénin procuraram dar conta da problematica daquele
periodo. Entretanto, a prevaléncia do capital comércio de dinheiro sobre o capital
comercial, industrial ou mesmo agricola enseja hoje novos contornos a discussao da

financeirizagao.

Chesnais (2003) evidencia dois problemas decorrentes da ressureicdo do poder
da finanga: (i) a tendéncia de centralizacdo de capitais, ja indicada na subsec¢do anterior,

e por outro lado, alimenta a alienacdo tipica desta fase do capitalismo, (ii) a dita
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“exterioridade da producdo”, que procura dar relevo para a obtencdo dos lucros que
nascem da esfera produtiva (no marco das polémicas relativas ao trabalho produtivo e
improdutivo), que sdo agora resultados dos arranjos organizacionais que sao impostos
sobre as organizacOes tradicionais (da industria ou do comércio) que submete as
empresas e, principalmente, sua forca de trabalho aos imperativos definidos pelos
grupos de investidores e orientados aos resultados que devem ser apresentados nas

bolsas de valores.

Chesnais (2005) destaca que os assalariados sdo as principais vitimas da entrada
desta fracdo para o topo do bloco no poder — a entrada de um capitalista ndo significa a
saida de outro, indicando apenas que as empresas entram numa nova fase cuja maior
tendéncia é a superexploracdo da forca de trabalho, que guarda relacio com as
discussoes apresentadas por Marx na subsecdo anterior a respeito do exército industrial

de reserva.

Sauviat (2005) afirma que os fundos de pensdo e os fundos miituos, apesar de
ndo representarem a totalidade dos investimentos, representam 0s componentes mais
“importantes e dinamicos” da acumulacdo como consequéncia da centralizacao da
poupanca coletiva e individual, transformando-a em dinheiro concentrado. Para a
autora, este componente representa um novo vetor na relacdao capital e trabalho,
alterando estratégias de lucro das grandes empresas que foram adquiridas, em parte ou

na totalidade, pelo capital comércio de dinheiro.

A alteracdo das relacOes capital-trabalho ancora-se em novas engenharias
administrativas ou rearranjos que procuram alinhar diretamente as organizacoes sobre o
controle do capital portador de juros aos objetivos dos investidores, especialmente a
partir do que se denomina de “gestdo corporativa”, que substituiria a antiga gestdo

familiar tipica das empresas capitalistas na fase anterior a financeirizacao.

Entretanto, foi somente a partir dos anos 1990, especialmente 1994, segundo
Iamamoto (2012), que fica evidente uma nova fase da domindancia financeira, quando as
bolsas de valores adquirem crescente importancia, pois se tornam intermediarios da
associacdo estabelecida pela compra de acoes de grandes corporacoes (industriais e de

servigos) por grupos que operam as finangas, apostando em lucratividade posterior®.

67 Observemos, por exemplo, que é nas bolsas de valores que se estabelecem fusdes de empresas e
novos desenhos organizacionais congruentes a forma de acumulacao flexivel que reorganizou a economia
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Essa opinido é compartilhada por Chesnais (2003), quando indica que desde os
anos 1980 nos Estados Unidos, ou mesmo na Franca dos anos 1990, as bolsas de valores
ja ganharam centralidade e importancia mediante o crescimento do mercado dos titulos

das empresas (agoes).

Sauviaut (2005) identifica o crescimento indiscutivel da importancia das bolsas
de valores na dinamica de acumulagdo, que elevou a importancia dos investidores que
podem organizar-se por fundos ou associacbes de investimentos, perdendo

crescentemente a distin¢do entre capital estrangeiro e nacional.

Na reconfiguracao da nova arquitetura do poder dirigida pela financa e que
organiza o capitalismo de fins do século XX e inicio do século XXI, chama atenc¢do a
importancia, segundo Iamamoto (2013), do mercado dos paises emergentes, que se
tornam parte da ofensiva da financa em funcdo do seu mercado consumidor, das fontes

de matéria-prima e do valor da sua forca-de-trabalho.

Nao sera possivel estabelecer um balango das politicas de liberalizacao
financeira ou mesmo dos resultados da pragmatica que se apresenta sob a forma
neoliberal que pretendia restabelecer as taxas de crescimento econdmico do capitalismo
interrompidas nos anos 1970%. Mas é possivel apontar, como consequéncia do processo
de aquisicoes, por meio da compra e venda de acdes nas bolsas de valores, a geracao de
novos arranjos produtivos ou novas arquiteturas empresariais, quando da associacao do
capital comércio de dinheiro com o capital comercial, industrial ou agrario, por

exemplo.

Essas formas podem estabelecer diferentes niveis de governanga (do qual a dita
gestdo corporativa é tipica do modelo de grandes empresas financeirizadas), do qual se
privilegiam estratégias de reducdo de custos, reorientacdo a partir das atividades mais

rentaveis e programas de aquisi¢des e associagdes com outras empresas subsidiarias®.

capitalista.

68 Alguns autores oferecem contribuicdes excelentes sobre essa discussdo, como é o caso de Chesnais
(2005), que indica que nos anos 1990 a economia mundial s6 cresceu em dois lugares - no Sudeste
asiatico e nos Estados Unidos, por meio da “nova economia”. No caso dos primeiros, o autor sustenta
que o crescimento ocorreu em funcdo da produgdo voltada aos mercados externos e pelo estimulo dos
capitais estrangeiros em busca de investimentos.

69 Neste caso, assiste-se abertamente alteragdes na composi¢do organica do capital, com as estratégias
de otimizacdo de custos do capital constante. Aparenta, no caso da educacdo superior que os grandes
grupos educacionais, como Kroton Educacional, Estdcio Participa¢bes, grupo Ser Educacional,
realizaram profundas mudancas organizacionais nos seus interiores em direcdo a produgao de valor.
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O perfil de lucro desejado pelos acionistas e investidores é abertamente contrario
aos niveis mais elementares de dignidade no trabalho. A producdo da mais-valia
desejada pelo capital comércio de dinheiro ataca diretamente os direitos adquiridos pela
classe trabalhadora, como é o caso de questdes como tamanho de saldrios, seguridade
social, protecdo aos direitos trabalhistas que estdio na agenda da ofensiva

ultraconservadora que dirige o bloco no poder no Brasil.

Ao entrar na Bolsa de Valores as empresas que procuram se tornar atraentes aos
investidores e acabam optando pelo modelo de gestdo denominado governanga
corporativa. Miranda et all (2017) ja destacam que a literatura disponivel acerca da
governanga corporativa converge no entendimento que é uma pratica de gestao voltada
ao aumento do retorno financeiro dos investidores/acionistas. Acreditam que a
economia brasileira ndo ficou imune ao processo de financeirizacao, pois as medidas de
privatizacdo, desregulamentacOes e liberalizacdo do mercado de capitais alteraram o

perfil aciondrio” das principais empresas ndo financeiras.

Miranda et all (2017) em estudo indicam que as familias e os individuos sdo
isoladamente os principais acionistas (no caso proprietarios) ndo financeiros das
empresas brasileiras, apesar de indicar o crescimento de investidores, especialmente
vinculados aos fundos de investimentos, e a reducdo progressiva, resultado das politicas
de privatizagao, das empresas publicas ou a diminui¢dao da participacdao do setor publico

— o Estado — no controle acionario, quando da abertura, ainda que mista, de capitais.

1.3 Notas sobre o processo de financeirizacao no Brasil e os fundos de

investimentos e educacao

Em nosso entendimento o processo de financeirizacdo é resultado de
determinantes mais ou menos complexos, sintese de multiplas determinagdes e parte da

engrenagem das fracdes burguesas que duelam por hegemonia entre si.

Contudo, antes de aprofundar a discussdo dos fundos de investimentos na

educacao, acreditamos que recuperar o debate a respeito da monetarizacao das politicas

70 Os autores indicam ao longo do texto a diferenca entre estruturas dispersas e ndo dispersas, sendo a
segunda tipica das empresas de natureza familiar, pertencentes a um tnico dono ou familia.
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sociais e o significado da Emenda Constitucional 95’ sdo importantes elementos que
evidenciam a tendéncia de financeirizacdao que ja estava em curso desde os governos do
Partido dos Trabalhadores e seguiu/aprofundou-se na agenda do governo ilegitimo de

Michel Temer.

A respeito da monetarizacdo das politicas sociais, Silva (2012) procura entender
as modificacdes na estrutura e na direcdo das politicas sociais brasileiras fundamentada
no entendimento de que o capital comércio de dinheiro se tornou protagonista na
determinacgdo das relagdes sociais e sendo o grande privilegiado na destinagdo do fundo
publico. A autora reconhece que desde os anos 2000 vivencia-se um processo
diferenciado de mercantilizacdo das politicas sociais, que caminha em direcdo a
financeirizacdo, quando os programas de transferéncia de renda privilegiaram a
estratégia de enfrentamento e alivio da pobreza’, fortalecendo a contrarreforma do

Estado, que era levada a frente por meio da focalizagdo e por politicas minimalistas.

Infelizmente ndo serd possivel um amplo estudo que dé conta dos fundamentos
da mercantilizacdo das politicas sociais desde os anos 1980, ou mesmo desde o governo
de Fernando Henrique Cardoso. Mas é possivel indicar que as politicas de transferéncia
de renda foram a estratégia de compensacdo do processo de ajuste estrutural dos anos
1990 que levou ao que Soares (2001) chamou de “desajuste social”.

A preocupacdao com a pobreza levou os organismos internacionais a

17, indicando, segundo Silva

proclamarem a necessaria intervencdo na questdo socia
(2012) uma “atuacao focalizada e segmentada, agindo especificamente sobre parcelas
determinadas da classe trabalhadora” (p. 221), devendo “a resposta a questao social” ser

uma preocupagao permanente.

Silva (2012) argumenta que programas de combate a pobreza, bastante
focalizados, produzidos sob inspiracdo do receitudrio das propostas de ajuste e
concertacao defendidos pelo Banco Mundial, sdo parte dos acordos para cumprimento
dos acordos de pagamento da divida ptblica e constréi um aparato que atua, no plano da
ideologia, no sentido de apresentar uma falsa realidade de diagnostico dos nimeros da

pobreza mundial e propunha um programa de renda minima como projeto de politica

71 A EC 95 aprovada em 2016, também conhecida como “PEC do Teto dos Gastos™.
72 O alivio da pobreza estava no centro das preocupacdes do Banco Mundial no final da década de 1990,
preocupados com a questdo social e a governabilidade do sistema. A respeito, ver:

https://ufrj.br/noticia/2017/11/29/banco-mundial-ajuste-regressivo-e-antidemocratico
73 Preocupados principalmente com os resultados da experiéncia da Africa subsaariana.
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social aos mais pobres e recusa a garantia do direito ao trabalho como politica social

fundamental.

A autora argumenta que neste contexto de financeirizacdo a monetarizacao de
importantes politicas sociais, ainda que muito diversas entre si, como é o caso da Renda
Vitalicia Mensal (RMV), o Beneficio de Prestagdo Continuada (BPC), o Programa
Bolsa Familia (PBF) ou, ainda como acrescentamos, o programa FIES e Minha Casa,
Minha Vida (MCMV) guardam relacdo com o capital comércio de dinheiro,
especificamente neste caso o capital que porta juros, e sdo operados pelos denominados
agentes pagadores, na verdade instituicdes financeiras que operam esses recursos, dos

quais a principal é a Caixa Economica Federal (CEF).

Apesar de esses programas apresentarem profundas diferencas e objetivos entre
si’*, hd em comum que todos, ao enfrentar a pobreza como uma expressio da “questdo
social”, remuneram institui¢des financeiras por meio dos agentes pagadores e indicam
também o fortalecimento da fracdo do capital que opera as financas, fortalecendo o

rentismo por meio do fundo ptiblico™.

Para Silva (2012) o processo de financeirizacdo se expressa por meio da
monetarizacao decorrente da mediacdo de institui¢cdes financeiras sobre os recursos das
politicas sociais e se fortalece ao promover a insercdo das camadas mais pobres no
processo de circulacdo da mercadoria — em grande parte pela abertura de crédito, cuja

garantia sdo os proprios beneficios sociais cujos ativos estdo sob seu controle. Assim:

A monetarizacdo, portanto, consiste no processo de
repasse de recursos monetdrios tanto  aos
beneficidrios, em vez de operar com prestacdo de
servicos diretos pelo Estado, quanto ao capital para
operarem com a prestacdo dos servigos. Ou seja, ndo
é apenas o repasse direto de recursos aos prestadores
de servigos, mas sim uma remuneragao, extraida do
total dos recursos repassados, para que operem com
os beneficios (e que ocorre nas demais politicas
sociais, como no caso da previdéncia). E a
financeirizacdo se encontra no fato de esses recursos
servirem a remuneracao do capital portador de juros
posto que operado por instituicbes bancdrio-
financeiras. Assim, alimentam diretamente esta
forma de capital. Isto quer dizer que o Estado paga
ao capital financeiro — pois mesmo que o banco seja
estatal opera como capital bancario e com a

74 Alguns expressando conquistas constitucionais, outros se assemelhando a transferéncia de renda e
outros tentando equacionar problemas histéricos como acesso a educagdo ou moradia.

75 O fundo publico representa o conjunto da riqueza construida pela classe trabalhadora e arrecadada
pelo Estado na forma de impostos e tributos, que pode ser transferida na forma de pagamentos de titulos
da divida e transferida para o rentismo, por exemplo, segundo Granemann (2012).
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especulacdo — para a manutengdo desses programas,
ou seja, alimenta a elite rentista. (2012, p. 234).

A Emenda Constitucional 95/2016 representa um diagndstico construido pelos
dominantes que apresenta argumentos e sinteses a respeito das dificuldades financeiras
que o Estado brasileiro (nos seus diferentes entes federativos) apresentava, mas que a

rigor é uma crise do capital, em um claro processo de contrarreforma.

Metodologicamente ndo nos restringimos a analise de documentos, pois as
medidas adotadas pelos diversos governos, especialmente a Unido, estdo referenciadas
em “seu” diagnoéstico particular sobre os fundamentos da crise. A presente andlise
examina o contexto em que essas medidas e politicas publicas estdao sendo produzidas,
incorporando o significado social destas medidas de “ajuste” para os direitos sociais,
correlacionando-as com as medidas de repactuacdo dos direitos sociais empreendidas
pelo Governo Federal, notadamente na reversao das conquistas sociais democraticas da
Constituicao Federal de 1988 e, também, os direitos trabalhistas ainda vigentes na

Consolidacdo das Leis do Trabalho e na propria Carta de 1988.

Com efeito, as expressoes da crise econdmica que se tornaram mais visiveis a
partir de 2008 nos EUA, espraiando seus efeitos severos por diversos paises europeus,
ao mesmo tempo em que repercutiram duramente sobre as commodities, pilar da
expansdo e crescimento economico dos paises latino-americanos a partir de 2005,

especialmente do Brasil (LEHER, 2018).

O crescimento econémico apresentado no segundo mandato do ex-presidente
Lula precipitou sua analise como um novo ciclo de desenvolvimento em virtude das
politicas de crédito, isencdes fiscais, dos programas de bolsas de alivio a pobreza e de

importante elevacao do salario minimo que experimentou a época relativa expansao.

A geréncia do Estado, confiada a uma larga coalizdo de centro, liderada por Luis
Inécio Lula da Silva e, depois, por Dilma Rousseff, foi operatéria para o ciclo expansivo

até o agravamento da crise.

A significativa queda do preco internacional das commodities, em virtude do
novo patamar de expansdo chinesa, europeia e estadunidense fizeram sobressair a
fragilidade e a wvulnerabilidade do arranjo distributivo engendrado pelas fracoes

burguesas dominantes e administrados pelo governo Dilma Rousseff. Sem a forte
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captacdo de divisas por meio das commodities, o significado negativo das desoneracées

apareceu de modo avassalador (LEHER, 2018).

Ademais, as vulnerabilidades do setor industrial em operacdo no Brasil, diante
de um mercado mundial controlado pelas grandes corporacdes, parte delas em
plataformas de producdo chinesas, em feroz competicdo, levaram os aparelhos de
hegemonia do setor industrial a conclamar um duro arrocho salarial. A saida do bloco
no poder foi blindar qualquer ameaca ao pagamento dos juros e servicos da divida e, ao
mesmo tempo, estrangular os gastos sociais e empreender inclemente ataque aos direitos

trabalhistas para provocar um choque negativo nos salarios, segundo Leher (2018).

O contexto de dificil reeleicdo da ex-presidenta cassada Dilma Rousseff e a
impossibilidade de levar adiante o ajuste fiscal proposto pelo seu ministro da Fazenda a
época, um representante organico dos bancos, Joaquim Levy, levou a Federacdo das
Industrias do Estado de Sao Paulo (FIESP) a hegemonizar uma aspera campanha em

prol do impeachment politico de Dilma Rousseff.

Segundo Leher (2018), em reacdo a tais iniciativas, Rousseff buscou uma agenda
dita neodesenvolvimentista’, liderada pelo seu ex-ministro Nelson Barbosa que,
entretanto, como a realidade evidenciou, ndo teve condi¢ées de ganhar apoio das fracdes

burguesas mais relevantes.

As empreiteiras que irrigaram a maquina politica da coalizdo encabecada pelo
PT, golpeadas pela operacdo Lava-Jato”’, perderam capacidade de coesionar outras

fracdes burguesas.

E importante ressaltar que as reacomodacdes no bloco no poder no Brasil, sob a
geréncia de um governo que foi empossado em radical crise de legitimidade, liderado
por Michel Temer, do Partido do Movimento Democratico Brasileiro (PMDB), buscam
unificacdo em torno de uma agenda que tem como eixo a devastacdo do Estado Social
(Emenda Constitucional 95/2017), o beneficio ao setor bancario-rentista (reforma da
previdéncia e EC 95/2017) e, para os setores industriais e de servicos, a elevacdo da

exploracao do trabalho (terceirizagoes e “reforma” trabalhista).

76 Denominada de Nova Matriz Econdmica.

77 A operagao Lava Jato foi o nome dado para um conjunto de investigacoes que inicialmente apurou um
esquema de lavagem de dinheiro, cuja promotoria é de titularidade do Ministério Piblico Federal e da
Procuradoria da Reptiblica. Foi comandada pelo ex-juiz federal Sérgio Moro, que, ap6s ordenar prisdo do
ex-presidente Lula, se tornou ministro da Justica de Jair Bolsonaro, maior privilegiado com a prisdo de
Lula e consequentemente sua ndo participacdo no processo eleitoral de 2018.
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Ao mesmo tempo, a nova geréncia opera no sentido de flexibilizar a legislacao
ambiental, de abrir o mercado de terras ao capital multinacional e de reduzir ao minimo
o contetdo local do setor de petrdleo e gas. Para melhor caracterizar o bloco no poder, o

presente trabalho argumenta que:

1 — houve o fortalecimento em nivel mundial e, com particularidades no Brasil, da
fracdo vinculada ao universo das finangas como a fracao hegemoénica do bloco de poder
da burguesia, robustecendo o capital comércio de dinheiro, o capital ficticio e o
rentismo, criando uma politica economica bastante favoravel aos operadores do capital,

os bancos e os fundos de investimentos;

2 O pacto social (a ser destruido) entre o capital e o trabalho elaborado no periodo
dos governos do PT foi mediado e dirigido pelo Estado, por meio de um conjunto de
politicas que combinou medidas que incidiram positivamente sobre os salarios,

parcerias ptblico-privadas e politicas de alivio a pobreza focalizada.

As fragGes burguesas dominantes sustentam que tal pacto ndo mais se sustenta,
visto que a crise (i) ndo permite mais intervengoes do Estado em direcao as politicas dos
mais pobres™ e melhoria, ainda que timida, dos saldrios e (ii) exige do capital medidas

diretas contra os direitos do mundo do trabalho.

A erosdao de um conjunto de politicas que, apesar de organicamente vinculadas
ao mercado e aos negocios, eram apresentadas como democratizantes ou

comprometidas com a inclusdo social”

é um objetivo comum das principais fragoes
burguesas, visto o consenso dos dominantes em torno da destruicao do ja debilitado
Estado social existente no Brasil, especialmente nos termos previdenciarios e
trabalhistas. Reiteramos que esta é a perspectiva trazida pelos setores dominantes: de
que a crise é do Estado. Insistimos, por outro angulo, que a crise na verdade é do

capital.

Estamos diante de um novo tempo histérico, bastante conservador e draconiano
do ponto de vista do capital, que acelera reformas privatizantes. A partir das
reacomodacdes do bloco de poder, os setores dominantes buscam acelerar a mudanga na

distribuicao da renda em prol do capital e em detrimento do trabalho.

78 A preocupagdo com os mais pobres e com o alivio da pobreza foi central na formulagdo de programas
e receituarios de diversos atores do capital. Esta presente em diversos documentos do Banco Mundial que
reorientou a atuacdo dos Estados apos avaliagcdes sobre a repercussao das politicas de liberalizagdao nos
anos 1990.

79 Acerca das contrarreformas, ver Bering (2003).
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Elaborado de modo afim ao centro de pensamento do bloco no poder, Casa das
Gargas®, o programa de governo de Michel Temer denominado “Uma ponte para o

Futuro” &

sintetizava uma agenda de violenta reducdo do gasto publico e estabelecia a
conhecida narrativa neoliberal de que o setor privado, livre das amarras do Estado
Social, pode ser o protagonista do processo de retomada do crescimento econdmico e da

retomada das taxas de lucro.

Esta “associacdo estratégica” entre aparelhos privados de hegemonia com o
Estado é congruente com a proposicao defendida por Gramsci (2000) de que o Estado
integral, ou ampliado, tem nos seus fundamentos uma grande coalizdo que unifica a
sociedade politica (incluindo seu Estado Maior, e, por isso, 0s segmentos mais
degradados da politica que estdao inscritos nas redes de poder burgués no Brasil) e a

sociedade civil burguesa.

Neste caso, os aparelhos de hegemonia burgueses sdao parte do Estado
exatamente por apresentarem um conjunto de proposicdes que estruturam o proprio

Estado, assegurando, assim, diagnosticos e saidas para a crise econdomica.

Nos dizeres de Florestan Fernandes (1981) o bloco no poder, diante de qualquer
possibilidade de reducdao nas taxas de lucro ou de ameaga aos seus interesses
particularistas, ndo hesita instaurar uma contrarrevolucao preventiva. No caso brasileiro,
as sofisticadas fracoes burguesas, objetivando os seus fins, ndo hesitam em se associar
aos setores fundamentalistas, as direitas de cariz fascista e aos setores mais corrompidos

da pequena politica para assegurar a sua grande politica.

Uma breve sintese das principais medidas apresentadas (e muitas delas
aprovadas por ampla maioria) no Congresso Nacional permite examinar a profundidade
da contrarrevolugdo, isso em um contexto de lutas importantes (mas ainda ndo
massivas), em especial pela erosdao da legitimidade das principais Centrais Sindicais e

pela rapida expansdo do desemprego, notadamente entre jovens®.

80 Também conhecida como “ninho dos tucanos”, fazendo referéncia a lideranca PSDB, a Casa das
Garcas é uma mansdo localizada no Rio de Janeiro, ponto de encontro de economistas neoliberais e
empresarios do mercado financeiro.

81 O programa de governo que seria levado ao fim pelo PMDB ndo pdde, por diversos fatores, chegar ao
fim. Observa-se, no caso das tentativas de votacdo da reforma da previdéncia, por exemplo, amplas
manifestacdes, entre elas a greve geral que paralisou mais de 40 milhdes de trabalhadores em 28 de Abril
de 2017.

82 Estima-se que a taxa de desemprego entre os jovens de até 24 anos era de 27,2% até o fim de 2018,
por exemplo, aproximadamente 1,7 milhdo de jovens. Por outro lado triplicou o nimero de jovens que
desistiram de procurar emprego. A respeito, ver:
https://epocanegocios.globo.com/Economia/noticia/2019/03/triplica-o-numero-de-jovens-que-desistiu-de-
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Por outro lado, EC 95/2017 que limita e congela as despesas primarias da Unido
(educacao, sadde, cultura, infraestrutura, saneamento, entre outros, excetuando as
despesas financeiras, como o pagamento da divida, os juros e as amortizacdes) por vinte
anos foi aprovada no final de 2016, ainda que com uma heroica resisténcia e oposicao

nas ruas do entorno da Esplanada dos Ministérios, em Brasilia.

Com a medida, o governo tornou sem efeito as vinculagdes constitucionais de
recursos para as areas da educacdo e da saude. As previsoes de todos os matizes
econdmicos sdo de uma reducdo de pelo menos 0,6% do PIB ao ano. Atualmente, as
despesas primarias alcancam 20% do PIB. Segundo Leher (2018), em menos de dez
anos as despesas primarias poderdo estar abaixo do vigente nos anos mais asperos da

ditadura (11% do PIB).

A EC 95/2017 é um rearranjo das contas publicas que objetiva ampliar a
transferéncia do fundo publico para as fracdes burguesas dominantes, sob a dominancia
financeira, calibrando a economia brasileira em termos afins a financeirizacdo da
economia, operado pelas fracoes do capital (financeira, sob a lideranca dos bancos e
fundos de investimentos; produtiva, que esta sob a lideranca da Federacdo das Industrias

de Sao Paulo).

A utilizacdo da imagem da crise na perspectiva pro-sistémica justifica, na
perspectiva dos dominantes, um rigoroso processo de ajuste fiscal na economia
orientado para a retomada da taxa de lucro do capital, cujos principais privilegiados sdo

os operadores dos circuitos da divida.

O capital também se apropria de parcelas dos salarios dos trabalhadores via
contribuicoes aos sistemas privados de previdéncia e satide, tendo o sistema financeiro
como grande mediador. Assim, a EC 95 deve ser entendida no contexto mais amplo que
inclui a proposta de contrarreforma da Previdéncia que, ao inviabilizar as condi¢des de
aposentadoria dos trabalhadores, abre caminho para uma expansao sem precedentes do

modelo de previdéncia por capitalizacao.

Objetivando arrochar os salarios e enfraquecer os sindicatos e as lutas dos
trabalhadores, os setores dominantes estdo encaminhando radicais mudancas na
legislacdo trabalhista, como um regime de terceirizagdes que permite atividades fins nos

setores publico e privado, “quarteirizacdo” e “pejotizacao” do trabalhador. Mais

procurar-emprego.html .
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amplamente, apresenta uma contrarreforma trabalhista que permite que o negociado

prevaleca sobre o legislado, extinguindo, assim, grande parte da CLT (LEHER, 2018).

Este é o contexto que confirma a tendéncia de financeirizacdo na economia
brasileira, que fortaleceu o setor financeiro por meio da monetarizagdo das politicas

sociais em um momento que apresentou um timido crescimento econdmico.

Assim, ndo surpreende que os fundos de investimentos dirigissem atencao
especial ao Brasil. Em recente estudo, Ferreira (2015) apresenta dados sobre os fundos
de investimentos no Brasil, que juntamente com as seguradoras e fundos de pensdo
compdem os money managers, com recorte temporal de 2007 a 2013, identificado como
aquele periodo em que houve maior crescimento dos fundos de investimentos no pais —
passando de 8.247 para mais de 14 mil ao final do referido periodo — com robusto
crescimento de 70%, atingindo patrimonio liquido de R$ 2,2 trilhdes no ano de 2013
(valor que correspondia a aproximadamente 46% do Produto Interno Bruto — PIB), por

exemplo.

Coincidentemente este também foi o periodo que identificamos de primeira fase
da financeirizagdo do ensino superior privado no pais — quando uma quantidade
significativa de IES abrem seus capitais nas bolsas de valores e passam ao controle de
organizacoes vinculadas ao capital comércio de dinheiro por meio dos fundos de

investimentos.

Numa perspectiva historica, a legislacdo sobre o capital comércio de dinheiro,
neste caso o chamado mercado de capitais no Brasil, data desde o inicio da ditadura
empresarial-militar, por meio da Lei n. 4728/1965, que tratava da aplicacdo de capital
em carteira diversificada de titulos ou valores mobiliarios ou mesmo da administracao

de fundos em condominios ou de terceiros.

Neste periodo fora criado o Conselho Monetario Nacional (CMN), que deveria
também regulamentar os tipos de fundos em condominios e a composicdo dos seus

portfélios — agrupamentos em torno do qual se organizam investimentos.

Para Ferreira (2015), a Lei 4278/1965, para além de organizar a distribuicao dos
titulos e valores mobiliarios ou mesmo regulamentar as agoes, possibilitou na verdade a
criacdo de um novo canal de financiamento privado por meio da captacao de recursos

para ampliar o que a autora denomina de unidades produtivas e iniciar um novo ciclo de
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crescimento econdmico nacional — alterou-se o padrao de negociacdo das ag¢ées, criam-

se incentivos para abertura de capitais, entre outros.

E importante realcar também que dez anos depois, a Lei 6385 de 1976%
alicercou dois pilares que sdo bastante caros a financeirizacdo: (i) de um lado o

incentivo ao mercado e (ii) do outro a protecao ao investidor.

Para Ferreira (2015), “a CVM passava a ter competéncias regulatorias,
fiscalizadoras, investigativas e punitivas. A CVM caberia a definicdo de politicas

relativas a organizacao e ao funcionamento do mercado de valores mobiliarios” (p. 11).

Esta legislacdo foi importante porque trouxe pela primeira vez uma definicdo a
respeito dos fundos de investimentos, que seriam a “comunhdo de recursos constituida
sob a forma de condominio, destinada ao investimento em titulos e valores mobiliarios,
divididos em cotas ideais e administrada por entidade para tanto habilitada junto a

autoridade competente” (p. 11).

Ferreira (2015) também realca a importancia da resolucao 1779 da CMN, que,
entre outras, indicou a obrigatoriedade do registro dos titulos que compunham o
condominio no Sistema Especial de Liquidacdao e Custodia (SELIC) e no Sistema de
Registro e de Liquidacao Financeira de Titulos (CETIP) ou outros sistemas de custodia

e liquidagao regulamentados pelo Banco Central.

Igualmente importante foi a Lei 20303 de 2001, que alterou a Lei 6385/1976, a
partir da qual a CVM tem a prerrogativa de regular (diferente de regulamentar) todos os
fundos de investimentos — neste caso incorporam-se os fundos que tem investimentos
concentrados em titulos publicos, que ndao eram ate entdo considerados valores
mobiliarios.

E desta forma que Ferreira entende que:

Pela Lei 10.303/1001 a existéncia de oferta ptblica
de titulos de participacao ou de divida passou a ser o
fator determinante na qualificacdo de um titulo ou
contrato como valor mobilidrio. Com o novo regime,
todas as cotas de fundos de investimento ofertadas
publicamente, independente do ativo predominante
do fundo, passam a serem valores mobiliarios.
Assim, a CVM passou a ter competéncia para
regular e supervisionar todos os fundos de
investimentos  cujas cotas sejam  ofertadas
publicamente (p. 12).

83 Que estabelece, entre outras, a Comissdo de Valores Mobilidrios como uma nova matriz de
responsabilidade.
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A portaria 409/2004, é, para Ferreira (2015), pilar da legislacdo em vigor a
respeito, indicando, desde o seu artigo 2, que fundo de investimento é “uma comunhdo
de recursos, constituida sob a forma de condominio, destinado a aplicagdo em ativos
financeiros”, a partir da qual algumas mudancas foram desenhadas®, tal qual a
estruturacdio da ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiros de Capitais) — que seria um férum consultivo do mercado de capitais no

Brasil.

Os fundos de investimentos, via de regra, sdo organizados mediante a forma
coletiva denominada condominio, com patrimonio é dividido em cotas - cujo valor é
calculado periodicamente por meio da divulgacdao de balancos, planilhas e outros
demonstrativos que indicam o patrimonio liquido que é resultado da soma do valor dos
titulos e dos fluxos em caixas subtraidas as despesas obrigatérias do fundo e os valores

de remuneragdo da administracao.

Ferreira (2015) chama atencdo para o tema da regulamentacdo do mercado de
capitais, a partir da Anbima, protagonizada em grande parte pelos proprios agentes do
mercado de capitais — 0 que necessariamente nos remetera a discussao proposta por
Antonio Gramsci (2000) acerca da participacao da sociedade civil e da sociedade
politica na construcao do Estado integral, que se expressa na propria sumula 409/2004,
que traduz parte dos anseios dos operadores da fragcao do capital vinculada ao rentismo,
na medida em que “coube a ANBIMA, apés dialogo com o mercado e os entes

reguladores, definir a pauta do que era chamado a época de nova 409” (p. 15).

Desta forma, ao falar sobre os fundos de investimentos no Brasil é necessario ter

clareza que os principais atores neste cenario de financeirizagdo tornam-se (i) os

84 Entre as mudangas podemos destacar (i) a unificacdo da regulamentacdo — permitindo a constitui¢do
de condominios de capitais abertos; (ii) registro automatico de todas as categorias de fundos de
investimentos; (iii) possibilidade de constituicdo de sociedades intermediarias constituidas pelos
administradores dos fundos; (iv) ndo estabelecimento de limite para operacGes compromissadas; (V)
alteracdo do conceito de investidor qualificado; possibilidade que fundos de investimentos e fundos de
investimentos em cotas de direitos creditérios; (vi) maior transparéncia na divulgacdo da informacao; (vii)
regras mais claras a respeito da responsabilidade de cotistas, administradores e gestores de fundos; (Vviii)
restricdo para resgates de ativos em liquidez; e (ix) nova matriz de classificagdo dos fundos.
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investidores®; (ii) os administradores® e os (iii) gestores®” do capital, que operam
concretudes de alta complexificacdo relativa ao metabolismo do capital em busca de

liquidez.

Outro importante marco foi a instru¢cdo 555/2014, também objeto de embates e
discussoes entre agentes publicos e os representantes das fragdes do capital comércio de
dinheiro no mercado de capitais, das quais, segundo Ferreira (2015), as principais
alteragdes foram a (i) redugéo dos tipos de categorias de fundos®; (ii) elevagdo do limite
para investimentos no exterior; (iii) alteracdo do conceito de investidor qualificado —
cujo investimento deve ser de no minimo R$ 1 milhdo de reais; (iv) criacdao de fundos
reservados a investidores qualificados e que contam com flexibilidade nas regras de

aplicacdes no exterior; e (v) criacdo de um fundo de investimento de baixo custo e risco.

Ferreira (2015) também destaca a importancia da Lei 12.431/2011, que teve
entre seus objetivos o incentivo ao financiamento da economia tendo o longo prazo
como relevo e estruturou demandas importantes do universo da financa e do mercado de
capitais ao estabelecer, por exemplo, beneficios tributdrios aos investidores,
especialmente nos entdo denominados projetos prioritarios, e indica (i) reducao da
aliquota do imposto de renda que incide sobre titulos e valores mobilidrios de renda fixa
de empresas sem personalidade financeira, criando ambiente favoravel aos
investimentos e afluxo de capitais; (ii) as debentures oriundas de Sociedades por
proposito especifico devem ter seus rendimentos tributados a aliquota zero quando
operados por pessoas fisicas e a aliquota de 15% quando operados por pessoas juridicas;

entre outras.

85 A ANBIMA diferencia os fundos de investimentos em investidores institucionais (no qual operam os
grupos que operam o capital portador de juros e o capital ficticio, como os regimes de previdéncia
complementar, seguradoras, fundos, entre outros); o varejo (onde prevalece o investidor de baixa renda);
varejo de alta renda (cadeias maiores que operam o varejo e que poderiam ter acesso a financiamentos nos
bancos comuns); private (onde estdo os grupos com altissima renda e que estdo no geral organizados nos
fundos ou bancos de investimentos ou que administram o patrimonio de investidores); corporate (formado
por agrupamentos que obtém faturamento de até R$ 1 bilhdo por ano); o préprio poder publico; e os
investidores estrangeiros.

86 Os administradores ndo possuem competéncia para realizar auditorias, segundo a regulamentagdo do
setor financeiro no Brasil, mas podem organizar o conjunto das atividades inerentes a producao de valor a
partir dos ativos financeiros disponiveis.

87 Segundo Ferreira (2015) os gestores podem ser delegados (terceirizados) pelos administradores para
administrar determinados nichos ou segmentos.

88 Os fundos podem ser de acdes, renda fixa, multimercados — onde prevalecem os investimentos na
educacado — e de investimentos no exterior.
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A respeito desta lei, a autora destaca que, no caso dos fundos de investimentos,
os acionistas tém tributacdio de imposto de renda a aliquota zero, desde que os

respectivos fundos apliquem 85% do patrimonio liquido nos projetos prioritarios.

Entretanto, Ferreira (2015) chama atengdo para alguns erros metodologicos na
compreensdo dos fundos de investimentos no Brasil, realcando suas diferencas em
relacdo ao modelo em curso nos Estados Unidos, por exemplo. A autora destaca que,
diferentemente dos Estados Unidos onde os fundos tém status de empresas financeiras e
podem inclusive contrair empréstimos, no Brasil os fundos seriam apenas “condominio

de investidores” &,

Outra diferenca residiria no tipo de regulacdo — que diferente dos Estados
Unidos onde praticamente ndo se experimentam restricoes. No Brasil todos os fundos de
investimentos sao regulados e dependente das normativas oficiais provenientes da

CVM™.

Ferreira (2015), a respeito da Instrucao CVM 555/2014, teceu preocupacoes a
respeito do novo papel dos administradores de fundo, quanto ao periodo em que
deveriam disponibilizar informacdes referentes a liquidez do fundo; em relacdo a
autonomia da financa que desenha um novo quadro mediante a inclusdo de uma nova
categoria — denominada de investidores profissionais; e, ndo menos importante, aos
investimentos no exterior — com aumento do limite dos fundos de 10 para 20%, tanto no

varejo quando no caso dos investidores profissionais (até 40%) *'.

E preciso realcar, segundo os estudos de Ferreira (2015), a concentracdo e
centralizacdo de capitais em poucos administradores, na medida em que os cinco
maiores™ concentram 60% do patriménio liquido e os quinze primeiros® na proporgdo

de 92% no ano de 2014, movimentando um valor de aproximadamente R$ 2,6 trilhdes,

89 No Brasil a excecdo dos fundos de participagdo, que podem contrair empréstimos até o limite de
30%do patriménio liquido.

90 A autora também chama atengdo para o fato da inexisténcia de hedge funds (fundos de participag&o)
no Brasil, que operam com derivativos no segmento de multimercados.

91 A autora reconhece que o relaxamento nos limites para investimentos no exterior foi comemorada
pelo mercado como parte de uma possivel modernizacdo na direcdo do regime internacional de
dominancia financeira e fortalece o processo de abertura financeira da economia brasileira,
potencializando a fragilidade econdmica e a possibilidade de crises econdmicas com picos no setor
financeiro por meio da retirada dos capitais.

92 BB DTVM S/A; Itad Unibanco S/A; Bradesco; Caixa; BTG Pactual. No caso da Kroton Educacional,
as operagoes financeiras sao realizadas pelo Bradesco — mas ja foram pelo Itai/Unibanco e operacdes de
acoes e capitalizagdo tem participacdes do BTG Pactual.

93 BEM; Banco Santander S/A; BNY Mellon Servicos Financeiros; Intrag; HSBC; Credit Suisse;
Citibank; Banco J Safra; Votorantim Asset; Western Asset.
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realcando as instituicdes que administram fundos de investimentos sdo a rigor

vinculados a grandes grupos financeiros.

Essa situacdo ndo é diferente do caso gestores dos fundos de investimentos que,
no caso dos maiores administradores, também sdo seus préprios gestores, na medida em
que os cinco maiores gestores sao responsaveis por operar aproximadamente 62% do
patrimonio liquido do setor, enquanto os quinze maiores gestores sao responsaveis por

88% dos recursos (FERREIRA, 2015).

Ferreira (2015) destaca que o periodo 2008-2013, a despeito da crise economica
internacional, do boom no movimento de capitais, da mudanca no preco das
commodities e das diversas modificacdes nas taxas de juros e cambio, foi marcado por
um crescimento impressionante no nimero de fundos de investimentos operando o
capital comércio de dinheiro no pais, quase dobrando quando se considera fundos lato-
senso e fundos de conta (aumento de 4201 para 8.207), chegando a 95% quando se
considera apenas fundos de investimentos stricto senso (desconsiderando aqueles que
operam os fundos de pensdo). Quando se considera a evolucdo do patrimonio liquido os
nimeros sao impressionantes: aproximadamente 49% de valorizacdo nos fundos lato

senso e 37% nos fundos stricto senso.

A autora destaca que neste periodo “houve, além da movimentacdao de recursos
entre as categorias dos fundos, uma movimentagdo entre os ativos nos quais os fundos
alocam seu portfélio” (2015, p.32). Isso quer dizer que o fundo pode investir em um
determinado segmento, como educacdo superior ou apostilamento e material didatico,
por exemplo, e desinvestir em seguida, fortalecendo a dindmica de movimentacdo e

circulagdo de capitais.

E preciso realcar que os fundos neste caso nao fazem investimentos nesta ou
naquela drea — ao contrario, os fundos investem neles mesmos, pouco importa qual seja
a area/campo onde estdo, afinal o cerne é a valorizacdo dos ativos disponiveis para

investimentos.

Neste processo € preciso ter clareza da diferenciagdo dos fundos, como é o caso
dos cambiais, dos fundos imobilidrios ou de curto prazo — como é o caso tipico da

maioria dos processos de desinvestimento.

A alteracdo da taxa SELIC a partir da sua reducdo, entre 2011 e 2012, significou

um aumento significativo do patrimoénio liquidos dos fundos, especialmente os fundos
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de investimentos imobiliarios. Neste periodo até 2013 (quando a taxa de juros volta a
ser elevada) o patriménio dos fundos, principalmente ligados a renda fixa, aumenta
consideravelmente, principalmente a partir da migracao dos fundos pos-fixados para os
pré-fixados (a participacao dos fundos de renda fixa atingiu 35,8% em 2012), conforme

estudo de Ferreira (2015).

E preciso atentar para o fato de que os fundos de renda fixa foram os maiores

beneficiados pela queda na taxa de juros.

Os fundos multimercado sdo a segunda mais importante no conjunto dos fundos
de investimentos, atingindo aproximadamente 20%, e segundo Ferreira (2015) “refletem
uma gestdo mais ativa do portfélio do que no caso dos fundos de renda fixa, e uma

busca por diversificagdo”.

A participacdo dos fundos que operam os titulos da divida ptblica e operagoes
compromissadas (ha uma leve alteracdo que apresenta aumento do percentual das
operacOes compromissadas a partir da diminuicdo da participacdo dos titulos da divida)
representam 60% da liquidez do setor. O tipo investidor institucional, representados por
administradores do capital comércio de dinheiro, é na verdade o maior investidor dos
fundos de investimentos (participacao de aproximadamente 37%). Os segmentos varejo,
private e corporate apresentam participacoes equilibradas de aproximadamente 15%

cada um (FERREIRA, 2015).

Este é o contexto que precisa ser analisado para compreender as principais
mudancas no ensino superior. Assim, os levantamentos tedricos e empiricos indicam
que a financeirizacdo da educacdo é uma dimensdo particular de um processo mais

amplo da mundializagdo do capital.

Realcamos que, no caso da educacdo, a quase totalidade de aquisicdes e fusdes
de instituicdes de ensino superior pelos fundos de investimentos ocorreu nos governos
do PT, coetdneo da ressignificacio da concepcdo de publico e do papel do ensino

superior privado.

Foi neste periodo que encontramos o apoio mais consistente do Estado ao setor
privado-mercantil, notadamente por recursos publicos repassados por meio do FIES e
Prouni. O FIES assegura viabilidade e saude financeira aos grandes grupos

educacionais.
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Foi no periodo da ditadura empresarial-militar (1964-1985), no processo de
modernizagdo conservadora®, que o niimero de matriculas nas IES piblicas sofreu uma
inflexdo em direcdo ao segmento privado. Percebe-se que a expansdo privada, com
expressivo e franco apoio do Estado, por meio de politicas de incentivos via isengdes e
transferéncia direta de recursos publicos até o reconhecimento de instituicdes que
oficialmente ndo teriam finalidade lucrativa, fortaleceu um vigoroso setor empresarial

que por muitas décadas foi controlado por uma burguesia de carater nacional®.

Contudo, ante as mudangas recentes que tem redesenhado o controle do setor,
identificamos a substituicio agressiva da fracdo burguesa nacional por uma
internacionalizada, controlada pelos investidores através dos fundos de investimentos

que substituem as tradicionais empresas familiares.

Conforme apontamos, o processo de mercantilizacao de novo tipo envolve um
novo protagonista, no caso os investidores da fracdo burguesa que operam o capital
comércio de dinheiro, agora desejosos de investir no (novo) setor que se denomina de

servicos educacionais.

Por isso, o exame da conformacdo do ensino superior atualmente identificou
uma realidade distinta — que precisa ser investigada sob o risco das analises da
mercantilizacdo da educacdo tornar-se apartadas dos movimentos subterraneos que,
afinal, redefinem os rumos dessas organizacOes. Sumarizamos a seguir uma breve
trajetéria dos principais grupos econdmicos, principalmente de investimentos, que

atuam no novo mercado de ensino superior do Brasil.

A entrada do capital estrangeiro na educacdao no Brasil tem como referéncia

inicial o ano de 2001, com a prépria Kroton Educacional, que a época atuava sob o

94 A discussdo a respeito dos processos de modernizacdo conservadora no Brasil pode ser localizada a
partir de diversos autores, entre eles Florestan Fernandes, Luiz Werneck Vianna ou mesmo Maria
Arminda do Nascimento Arruda. Entretanto, este trabalho privilegia a elaboragdo formulada pela Escola
Paulista de Sociologia, liderada por Florestan. Para este, se trata do processo que explica as
transformagoes levadas a cabo pela ditadura empresarial-militar. Assim, a obra de Fernandes (1981)
denominada A Revolug¢do Burguesa no Brasil resgata elementos histéricos da natureza do capitalismo
brasileiro, que realiza sua revolugdo ndo com os elementos classicos, mas cujo processo ocorre mediante
a conciliagdo entre setores da burguesia e do latifindio, imprimindo posteriormente, j& no escopo da
segunda metade do século XX, com a ditadura, um processo de modernizacdo que carrega em si
elementos conservadores, fruto da conciliacdo que determina modernidade com elementos arcaicos,
principalmente na era burguesa.

95 Estas disputas estavam relacionadas com conhecidas discordancias entre os grupos representativos
das universidades, dos centros universitarios e das faculdades isoladas ou integradas.
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nome de grupo Pitdgoras® com o fundo americano Apollo Internacional, uma

expressiva joint-venture.

Segundo Ruas (2016), a Kroton Educacional, por meio do grupo Pitagoras,
adquiriu nova experiéncia internacional através dessa associacdao com o referido grupo
que vinha expandindo suas fronteiras desde os anos 1970¥. Entretanto, em 2006 o fundo
americano optou pelo desinvestimento na instituicao, que voltou a ser controlada pelo
grupo de socios iniciais e fundadores da empresa, enquanto a Apollo direcionou seus
investimentos na Universidade de Phoenix, nos Estados Unidos, que contava a época

com 150 mil alunos®.

O grupo Pitagoras, agora voltado ao ensino superior, transformou-se no ano de
2007 em Kroton, passando por transformacgoes juridicas importantes ao sinalizar
vocacdo abertamente lucrativa, com objetivo de ingresso no mercado das acdes e

investimentos na Bolsa de Valores.

O ano de 2005 foi paradigmatico para o que denominamos de mercantilizacao de
novo tipo, inaugurando a primeira fase deste processo, que se relaciona com um
processo de financeirizacdo por meio da capitalizacdo decorrente da abertura de capitais

nas bolsas de valores e entrada dos fundos de investimentos.

Apresentaremos aqui uma breve exposicdo da penetracao dos fundos de
investimentos nas principais empresas educacionais do Brasil, sem destacar a Kroton
Educacional, que fara parte de um estudo de caso especifico no terceiro capitulo desta

tese de doutoramento.

Neste ano ocorreu a aquisicao da Universidade Anhembi-Morumbi pelo grupo
Laureate International. Trata-se de uma grande rede global de ensino criada em 1998
que, desde 2000 investe apenas em ensino superior, controlada pelo fundo de private
equity estadunidense Kohlberh Kravis Roberts (KKR) que possula, em 2015,

aproximadamente U$$ 94 bilhdes de dolares em ativos sob sua gestdao de investimento e

96 O grupo Pitagoras, fundado em Minas Gerais nos anos 1960, comegou com um curso preparatorio ao
vestibular, ampliou-se para educacdo basica, possuindo em fins dos anos 1990 quase cem mil alunos
espalhados em diversas unidades da federacdo, distribuidos em escolas conveniadas/controladas, abrindo
a primeira instituicao de ensino superior no ano 2000.

97 Parte desta experiéncia internacional veio da Universidade de Phoenix, que era gerida pelo fundo e
contava, a época, com mais de 150 mil alunos.

98 Em 2006 o fundo americano optou pelo desinvestimento do recurso no Grupo Pitagoras, que voltou a
ser controlado pelo grupo mineiro na sua totalidade, limitando os investimentos na América do Norte.
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possuia investimentos em 85 empresas, entre elas algumas gigantes como a Nielsen, e

no segmento educacional, especificamente, possuia receita de U$$ 210 bilhdes™.

Os investimentos estrangeiros diretos tém um salto qualitativo a partir de 2005 e
estdo relacionados com o ambiente macroecondmico afim aos interesses do capital
financeiro e a politica de estabilidade assegurada pelos governos do PT, liderados pelo

ex-presidente Lula.

O ranking geral de aquisicoes, dividido por segmentos de mercado, mudou a
partir de 2008, impulsionado pela expansdo do nimero de fusdes e incorporacdes
comandadas pelos fundos, quando a educacdo deixa de estar pulverizada na categoria
“outros” e tornou-se um segmento independente no ranking setorial de transacoes por
empresas de consultoria especializadas, sendo responsavel por 53 de um total de 663
fusdes e incorporagdes, conforme aponta pesquisa da KMPG, empresa de consultoria do

mercado financeiro'®,

Segundo Ruas (2016), o antigo grupo Anhanguera Educacional, que foi
adquirido pela Kroton Educacional e se tornou uma de suas marcas, nasceu como uma
associacdo sem finalidade lucrativa, constituindo-se numa faculdade isolada no
municipio do Leme, no interior de Sdo Paulo. Em sua origem contou com incentivos e

isencoes da Prefeitura local.

A partir de 1994, o grupo expandiu pelo interior de Sdao Paulo, tendo, até 2003,
nove instituicdes pertencentes ao grupo (dois centros universitarios e o restante de
faculdades isoladas). Em 2003, o grupo sofreu uma inflexdo ao transformar-se em
Anhanguera Educacional S. A, despindo-se do manto da filantropia ao ser convertida
uma Sociedade Andnima com a finalidade de mobilizar recursos e viabilizar sua
trajetéria de crescimento, agora sob assessoria do Banco Patria' para viabilizar

investidores'®> (RUAS, 2016).

O Banco Patria é um fundo miituo que gere fundos de investimentos de private

equity, de infraestrutura, capital management, Real Estate e multimercado. O primeiro

99 Ver http://economia.estadao.com.br/noticias/geral,com-compra-da-aceco-empresa-de-ti-gigante-kkr-
estreia-no-brasil-imp-,1148030

100 A respeito, ver:
http://www.kpmg.com.br/publicacoes/fusoes aquisicoes/2008/fusoes aquisicoes 2 trim 2008.pdf

101 O Banco Patria surge nos final dos anos 1980 e se consolida nos anos 1990 no contexto dos
investimentos estrangeiros diretos. A respeito, ver:

https://www.istoedinheiro.com.br/noticias/financas/20030806/patria-nosso/19910
102 A respeito, ver: https://www.semesp.org.br/imprensa/patria-reduz-presenca-na-anhanguera/
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investimento em private equity foi em 1994 com a compra da rede de drogaria Drogasil.
A partir de 1997, opera em parceria com o banco de investimento norte-americano
Oppenheimer (hoje Canadian Imperial Bank of Commerce), gerindo diversos fundos
direcionados e diversificados. Ja participou do controle de empresas como Veloc
Logistica'®, Casa do Pdo de Queijo'”, CasaCor e a Anhanguera Educacional.
Recentemente investiu em empresas de insumos agricolas'® e fez aquisi¢Oes na drea de

106

saide'®. E preciso destacar que o Banco Patria ja havia participado da reestruturacéo da

Universidade Anhembi Morumbi para deixa-la atraente para investidores internacionais.

No periodo de 2006 a 2013 a Anhanguera Educacional S.A. comprou outras 28
instituicdes'” com destaque para a incorporagio da Universidade para o
Desenvolvimento do Estado e Regido do Pantanal (UNIDERP, atualmente Universidade
Anhanguera UNIDERP) em 2007, com mais de 37 mil alunos, e o controle da
Universidade Bandeirante, com mais de 55 mil alunos, adquirida pelo valor de R$ 500
milhdes de reais, ultrapassando a época a marca de 400 mil alunos e consolidando-se

como o segundo maior grupo de ensino superior do mundo'®.

O grupo Estacio de S&, que entre 2007 e 2014 adquiriu 21 institui¢des no pais'®,
abriu seu capital em 2007, alterando sua natureza juridica empresarial, tornando-se uma
instituicdo com finalidade lucrativa, condicdo para capitalizacdo na Bolsa de Valores,
construindo o conglomerado Estacio de Sa Participacoes, que teve 20% de suas acoes

adquiridas pelo fundo GP Investiments.

Trata-se de um fundo criado em 1993 com atuagdo em gestdo de recursos,
investimentos de tecnologia, real estate, entre outros, que controla mais de 50 grandes
empresas mundiais em diversos segmentos, desde bens de consumo, servigcos de sauide,
educacdo (Estacio), monitoramento de recursos mdveis, internet e logistica, gestdo de

recursos humanos, hotéis (rede BHG), energia, petroleo e gas, entretenimento, setor

103 A respeito, ver: https://www.investe.sp.

transportes/

104 O Banco vendeu a Casa do Pdo de Queijo para o Standard Bank por R$ 70 milhdes de reais. A
respeito, ver: http://g1.globo.com/Noticias/Economia Negocios/0,,MUI.1401862-9356,00-
PATRIA+VENDE+CASA+DO+PAQO+DE+QUEIJO+POR+R+MILHOES.html

105 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/agro/6059793/patria-adquire-mais-uma-distribuidora-de-
insumos

106 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/agro/6059793/patria-adquire-mais-uma-distribuidora-de-
insumos

107 Consta no apéndice a discriminagdo das institui¢des adquiridas ao fim do projeto.

108 Para maiores informacdes, ver: http://educacao.estadao.com.br/noticias/geral,anhanguera-compra-
uniban-por-r-510-milhoes,773921

109 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/am/amazonas/noticia/2014/08/grupo-estacio-chega-ao-
amazonas-apos-compra-da-faculdade-literatus.html
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imobilidrio, gestdo de shoppings centers (como os grupos BR Mall, Gafisa) e

telecomunicagdes''’.

Em 2010, a Estacio Participagoes, por meio de oferta publica de acdes, ja havia
capitalizado R$ 685 milhdes'" e, seguindo a politica agressiva de capitalizagdo, o grupo
em 2013 captou mais R$ 768 milhdes em recursos com ac¢Ges primdrias e secundarias na
Bolsa de Valores, que, segundo a estratégia empresarial, 70% seria utilizado para
aquisicoes, 10% para investimentos na modalidade a distancia, 10% para a construcao

de novos campi e 5% para abertura de laboratdrios''?.

Neste caso é importante realcar que no caso das agoes secundarias, no valor de
R$ 151 milhoes, seriam destinadas aos acionistas Private Equity Partners C, LLC e
GPCP4 - fundo de investimento em participacdes, cujos coordenadores sao
abertamente o setor financeiro, como o Credit Suisse (lider), Itai BBA, BofA Merril
Lynch e Bradesco BBI'°, consolidando a tendéncia de financeirizagdo do ensino

superior.

No ano de 2013, ap6s a compra do Centro Universitairio UNISEB pela
Estacio', que possuia 37 mil alunos, seguindo a logica do capital comércio de dinheiro,
o fundo GP Investiments optou pelo desinvestimento na Estacio Participacdes,
vendendo aproximadamente 22 mil acdes que possuia na empresa, depois de um retorno
de 2,3 vezes do valor investido, recebendo um montante de aproximadamente R$ 230

milhdes de reais'™.

A partir de 2013, as agdes que pertenciam ao grupo GP Investiments foram
adquiridas pelo empresario Chaim Zaer, que era proprietario do Grupo Uniseb,

associado em joint venture ao conglomerado Estacio''°.

Ainda em 2013, possivelmente como resposta ao mercado ante a fusdo que

robusteceu a Kroton, a Estacio, que ja controlava 334 mil matriculas e possuia atuacao

110 A respeito, ver: http://www.gp-investments.com/investmentos/?lang=pt-br
111 A venda das acdes da Estécio tiveram como lider o BTG Pactual, o Crédit Suisse e o Santander. A

respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/com-lote-suplementar-oferta-da-estacio-capta-6855-
milhoes-2941282

112 A respeito, ver: https://economia.ig.com.br/mercados/2013-01-23/estacio-movimenta-r-7688-
milhoes-em-oferta-publica.html

113 Ver http://exame.abril.com.br/mercados/noticias/estacio-capta-r-768-6-mi-em-oferta-de-acoes-4
114 A respeito, ver: https://economia.ig.com.br/mercados/2013-01-23/estacio-movimenta-r-7688-
milhoes-em-oferta-publica.html

115 A respeito, ver: http://g1.globo.com/economia/noticia/2013/09/gp-investments-vende-totalidade-de-

sua-participacao-na-estacio.html
116 Ver http://www.valor.com.br/empresas/3279076/chaim-compra-fatia-do-gp-na-estacio
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em vinte estados da federacdo e no Distrito Federal, anunciou a aquisicdio da TCA

Investimentos, controlada pelo grupo Uniseb, por aproximadamente R$ 615 milhdes'”.

A Uniseb, fundada em 1999, possuia quase 40 mil alunos no mercado da regiao
de Ribeirdo Preto, Sdo José do Rio Preto e Aracgatuba. A incorporacdo permitiria ao
grupo carioca o acesso aos cursos de graduagdo presencial e a distancia e pés-graduacao
da instituicdo no prodigioso mercado paulista, onde ja detinha unidades presenciais, mas

ainda hegemonizado pela Kroton Educacional e Anhanguera Educacional.

Importante realcar que a aquisicdo da Uniseb pela Estacio permitiu que o grupo
saltasse de 55 para 216 polos de educacdo a distancia e foi influenciada pela fusdo
anunciada pela Kroton/Anhanguera, na medida em que o presidente da Estacio
reconheceu que se formou um competidor de alto nivel e a movimentacdo, como

resposta, foi no segmento a distancia'"®.

No ano de 2016 foi anunciada a fusdao da Kroton Educacional e da Estdcio
Participagdes, que foi recebida com grande euforia pelo mercado financeiro, expressa
da alta valor das acoes das empresas'", que apesar de ndo ter sido aprovada pelo CADE,
criaria um gigantesco grupo, em negocio que unificaria o lider e vice-lider do segmento
educacional no pais, que controlariam 1,01 milhdo e 588 mil matriculas,

respectivamente, numa operacgdo de aproximadamente R$ 5,5 bilhdes'*’.

Antes mesmo de concretizar a fusdo, entretanto, a dinamica especulativa tornou-
se mais evidente. No dia 01 de Julho de 2016, por exemplo, as 11h30min h, a Kroton
elevou sua proposta de aquisicdo e, como consequéncia, suas agdes subiram 5,14%
sendo comercializadas por R$ 14,50, enquanto as agOes da Estacio avangaram pra
2,88%, vendidas por R$ 17,45 e as da Ser Educacional, que ja havia elevado proposta

de compra para R$ 1 bilhdo e reajustado o valor de R$ 1,92 para R$ 3,25 por agdo',

117 Ver http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2013/09/1341048-estacio-participacoes-compra-uniseb-
por-r-6153-milhoes.shtml

118 http://www.valor.com.br/empresas/3269694/fusao-entre-kroton-e-anhanguera-impulsionou-
aquisicao-da-uniseb

119 A respeito, ver: https:/gl.globo.com/educacao/noticia/kroton-e-estacio-terao-23-do-mercado-diz-
consultoria.ghtml

120 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/economia/negocios/noticia/2016/07/kroton-melhora-oferta-e-

conselho-da-estacio-diz-que-aceita-uniao-20160701092505271435.html
121 TImportante salientar que a familia Zaher, acionista da Esticio, associado posteriormente a

incorporacdo da Uniseb, se manifestou contraria a venda ao grupo Kroton e cogitou oferecer R$ 2 bilhdes
em agdes aos bancos em troca de financiamento que pudesse elevar o controle do grupo para 51% e,
assim, inviabilizar a venda. Ver mais em: http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2016/06/1786802-ser-
educacional-sobe-a-r-1-bi-oferta-de-dividendo-em-fusao-com-estacio.shtml
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também apresentou crescimento de suas acoes por meio da proposta de compra, subindo

0,64%, por R$ 12,55'%,

O cenario da monopolizacdo é tal que a atual arquitetura financeira permite
inclusive que acionistas possam ter investimentos em varios grupos e conglomerados.
Este é o caso, por exemplo, do fundo Oppenheimer que possui 5% das acdes da Kroton
Educacional e é, ao mesmo tempo, o0 maior acionista individual da Estdcio
Participagdes, com uma fatia de 17,7%. Os fundos Oppenheimer, Coronation, Capital e
BlackRock, que podem estar dispersos na sociedade por meio de um sem nimero de
fundos pulverizados, detinham no ano de 2018 41% das agdes da Estacio e 21% das

acoes da Kroton.

O grupo SEB (que envolvia as marcas de ensino Dom Bosco, COC, Pueri
Domus e Name), que havia adquirido em 2009 cinco empresas educacionais, foi em
parte controlado no ano de 2010 pelo fundo Pearson pelo valor de R$ 888 milhoes de
reais, assumindo o controle multimercado da editora, da producao de material didatico,

desenvolvimento de apostilas e treinamento de professores'”.

O fundo Pearson é um grupo de origem britanica que se notabilizou por ser o
maior conglomerado editorial do mundo, atuando em mais de 60 paises e controlando
marcas como o Financial Times e The Economist, atuando também no mercado de
ensino e idiomas, controlando o grupo Multi no Brasil, adquirido por R$ 1,7 bilhdo de
reais em 2013, incorporando as gigantescas redes Wizard, Skill e Yazigi. A partir de
2013 definiu uma nova estrutura organizacional de nego6cios em torno da educacao,

ensino superior e profissional.

O fundo Pearson vendeu o grupo SEB no ano de 2017 novamente ao sistema
Pueri Domus, grupo originario, pelo dobro do valor da compra ao empresario Chaim
Zaher, que reduziu sua participacdo na Estacio Participacoes e voltou-se ao mercado de

educacdo basica'*.

Outro grande destaque tem sido o grupo Ser Educacional. Trata-se de um grupo
criado em Recife, seguindo a trajetoria de transformagdo de cursos preparatorios para

concursos na area juridica, herdeiro do Complexo Educacional Bureau Juridico, que no

122 http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2016/07/1787560-kroton-aumenta-oferta-e-conselho-da-
estacio-diz-que-aceita-fusao.shtml

123 A respeito, ver: https:/oglobo.globo.com/economia/pearson-compra-parte-da-seb-sistema-
educacional-brasileiro-2976439

124 A respeito, ver: https://wwwl.folha.uol.com.br/mercado/2017/01/1854199-grupo-seb-recompra-

sistema-pueri-domus-vendido-ao-britanico-pearson.shtml
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ano de 2003 deu origem ao grupo que tem como nucleo a Faculdade Mauricio de
Nassau e a Faculdade Joaquim Nabuco, voltada para um perfil de menor poder
aquisitivo e sediada em Paulista, regido metropolitana de Recife. Este grupo se
consolidou e adquiriu instituicdes nas proximidades, expandindo-se a partir de Jodo

125

Pessoa e Campina Grande =. Em Outubro de 2008 o Cartesian Capital Group associou-

se ao grupo com participacdo de 11,% das a¢des com aporte de R$ 48 milhdes'*.

O Cartesian Capital Group é uma gestora norte-americana de fundos de
participagdo em empresas que estreou seus investimentos no Brasil justamente no
segmento educacional, por meio do fundo Pangaea One, que adquiriu acdes junto a
Faculdade Mauricio de Nassau e que possui R$ 1 bilhdo em recursos para investimentos
na Ameérica Latina e no Leste Europeu. Como exigéncia para o investimento, o fundo

exigiu que a empresa fosse transformada numa sociedade anénima de capital fechado.

Importante destacar que se trata de um fundo de investimento especializado e
direcionado para empresas de alto crescimento e mercados emergentes e investindo
preferencialmente em empresas que tenham como eixo a expansao internacional de seus

negocios

Em 2009 o grupo redefiniu suas diretrizes académicas, unifica matrizes
curriculares e planos de ensino das disciplinas, iniciando metodologias de diario
eletronico e auditorias académicas, mantendo reformulacdes e trajetérias de crescimento
também em 2010, quando auditores do Banco Mundial aprovam linha de crédito no
valor de R$ 80 milhGes. Esta linha de crédito ndo merece apenas o destaque pontual. Foi
a primeira vez que o grupo Banco Mundial disponibilizou crédito especifico para
expansdo do ensino superior privado de um grupo educacional particular. Foi a partir
dai que o grupo denominou-se especificamente Ser Educacional, com finalidade

abertamente lucrativa'?’.

125 Segundo o site oficial do grupo, pouco mais de trés anos ap6s sua fundagio o grupo consolida-se
como uma instituicdo focada em crescimento e expansdo. E desta forma que adquire instituicdes em Joao
Pessoa e Campina Grande, maiores cidades do vizinho Estado da Paraiba e no ano de 2007 implementa
um Conselho Consultivo como forma de orientar suas estratégias de crescimento, em parceria com a
Hoper Consultoria. Neste ano o grupo adquire as Faculdades Joaquim Nabuco, orientada por um modelo
de negobcios voltado para alunos de baixa renda.

126 A respeito, ver: https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-
grupo-ser-educacional
127 A respeito, ver: https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-
grupo-ser-educacional

80


https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-grupo-ser-educacional
https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-grupo-ser-educacional
https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-grupo-ser-educacional
https://www.sereducacional.com/imprensa/banco-mundial-financia-expansao-do-grupo-ser-educacional

As mudancas de nomenclatura tanto das instituicOes controladoras como das
adquiridas ainda sdo um desafio grande, dada a dificuldade metodolégicas de

cruzamento de dados na obtencdo do material.

A Faculdade Mauricio de Nassau tornou-se, em 2012, Centro Universitario
UNINASSAU. A partir de 2013 o grupo apresenta oferta inicial publica (IPO) e debuta
na Bolsa de Valores, onde consegue captar R$ 617 milhoes de reais, que, conforme seu
proprio site apresenta, “passa a fazer parte do rol de empresas de capital aberto com os

mais avangados niveis de governanga corporativa do mercado” '*®.

Apobs o TPO, o fundo Cartesian diminui sua participacdo no grupo. Merece
destaque também que as variadas aquisicdes que integraram em seu portfélio, com a
compra de unidades no Para, Sergipe, Bahia, Rio Grande do Norte e Alagoas. Merece
destaque a aquisicdo da CESESUP (Centro Nacional de Educagdo Superior Ltda.) e a
aquisicao de 100% do capital social da Universidade de Guarulhos (UNG), adentrando

no importante mercado educacional paulista.

A entrada das novas empresas educacionais nos circuitos de valorizacdo do
capital, vinculadas as complexas redes que envolvem os fundos de investimentos
quando da abertura de seus capitais na bolsa de valores, significou também a adogdo de
novos modelos de gestdo para se tornar atraente aos investidores. Procura-se construir
um tipo de gestdao corporativa que deve substituir os arranjos de gestdo empresarial
anteriores. Como expressdo de saude financeira com capitalizagdo, as empresas

educacionais tém adotado modelos de gestdo tipicos desta fase de financeirizacao.

A governanca corporativa refere-se neste caso a estratégia administrativa
desenvolvida, segundo Ruas (2016), apés a entrada de “novos players, os grandes
fundos de investimentos principalmente estrangeiros, exigiu um modelo de gestao que

trouxesse mais transparéncia nas agoes e mais lucratividade para o negocio” (p. 175).

Trata-se, neste caso, de uma das principais estratégias contemporaneas de
producdo de valor quando da associacdo do capital comércio de dinheiro com o capital
industrial ou comercial, cujo desdobramento é a adocao e estabelecimento de politicas e
matrizes administrativas bastante agressivas cujo foco sera o retorno e lucratividade dos

ativos investidos.

128 Disponivel em http://ri.sereducacional.com/sereducacional/web/conteudo_pt.asp?
idioma=0&conta=28&tipo=47915
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Trata-se de uma estratégia que foi incorporada na gestdo das instituicdes
controladas por fundos de investimentos. De acordo com Ruas (2016), trata-se de um
planejamento estratégico que substitui o planejamento convencional de longo prazo,
priorizando retornos imediatos, posto que “os interesses do capital financeiro oscilam
conforme o movimento do mercado, necessitando de um tipo de planejamento que

responda as exigéncias da economia competitiva” (p. 178).

A profissionalizacdo da gestdo das empresas educacionais tornou-se questao
central, posto que deve contemplar a um s6 tempo a eficiéncia, criagdo de valor e
consolidacdo da marca. Como parte deste intento, a inser¢do de profissionais
especializados dos mercados financeiros tornou-se um imperativo para a consolidacao
da gestdao profissional nas instituicdes adquiridas e operam com a perspectiva de
construcdo uma cultura organizacional de resultados nas instituicdes de ensino cada vez
mais préxima ao mundo dos negocios, ainda que membros das familias que

controlavam ainda estejam em postos de comando.

O paradigma de gestdo empresarial se aproxima das estratégias de negocio de
qualquer outra grande empresa, indicando a opgdo pela gestdo corporativa por priorizar
a valorizacdo e retorno num curto prazo, o que justifica a excessiva preocupacdao com
divulgacdo de relatorios trimestrais de desempenho e preco de agOes para tranquilizar os

investidores e o mercado financeiro.

Entendemos por governanga corporativa o padrdo de gestdo do trabalho segundo
0 qual as empresas e organizacOes sao monitoradas, dirigidas e incentivadas, numa
matriz que envolve relacionamentos entre socios, conselho de administracdo, diretoria,
orgdos de controle e fiscalizacdo e demais partes, estruturando prioritariamente um
modelo pelo qual o proprietario (acionista/investidor) delega a um administrador

especializado o poder de decisao sobre a empresa.

No Brasil as praticas de gestdo corporativa expandem-se a partir de dois
momentos fundamentais: (i) o primeiro a partir das privatizacdes de empresas publicas e
abertura do mercado nacional no percurso dos anos 1990; e (ii) com a crescente abertura
de capitais de empresas nas bolsas de valores, quando os investidores estao dispostos a

pagar maior valor por empresas que adotem praticas de gestdo corporativa'®.

129 Para mais informacgdes, acessar http://www.ibgc.org.br/inter.php?id=18166
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Como parte da gestdo corporativa, os Conselhos de Administracdo tém cumprido
papel importante nas questoes estratégicas da empresa, apontados como o principal
componente nos sistemas de governanga, nos assuntos financeiros e nos eventuais riscos
e gestdo de recursos humanos, ndo obstante contando com auxilio dos comités de

apoio™.

No caso da Estdcio Participagées, por exemplo, se adota desde 2008, apos
aprovacao em Assembleia Geral, contrato com a Bolsa de Valores, assumindo
compromisso de Prdticas Diferenciadas de Gestdo Corporativa, entre 0s quais se
destacam emissdao de acOes ordinarias; a garantia de circulacdao de pelo menos 25% do
capital total da empresa; politicas rigidas de divulgacdo das negociagoes realizadas pela
empresa e pelos seus acionistas; submissao de qualquer acordo de agdo e opgao de
compras pela Bolsa de Valores; adogdo irrestrita das normas do regulamento de
arbitragem da Bolsa de Valores; contratacio de empresas de auditoria independente
para andlises de balancos e demonstrativos financeiros; transparéncia nos relatérios
anuais de administracdo; previsdo estatutaria de arbitragem como forma de solucdo
entre conflitos de scios e empresa; conselheiros experientes em questdes operacionais

e financeiras e acuamulando participacdes em outros conselhos; entre outros'.

A adocado destes principios de governanga corporativa tornou mais dinamico e
rentavel um mercado que ja era promissor, posto que aproximou as instituicoes
educacionais do modelo adotado nas grandes empresas controladas pelo capital rentista,

acenando com lucros e retorno de investimentos.

Desta forma, a governancga/gestdao corporativa torna-se parte fundamental da
estratégia do capital portador de juros e ficticio para producdo de valor no ensino
superior. Apenas foi possivel levantar os principios que norteiam a governanga
corporativa no grupo Estdcio Participagdes. Temos, entretanto, o desafio de aprofundar
empiricamente, apontando as principais estratégias que dinamizam a governanca,
relacionando ao contexto atual quando se consolidou a maior empresa educacional

Kroton-Anhanguera que incorporou a vice-lider Estdcio Participagdes.

130 Os comités mais importantes tem sido Académico; Auditoria; Financeiro; Marketing;
Relacionamento; Gestdo e riscos; e Recursos Humanos.

131 Ver mais em http://www.estacioparticipacoes.com.br/estacio2010/web/conteudo_pt.asp?
idioma=0&tipo=30100&conta=28
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CAPITULO 2 - CONCENTRACAO NO ENSINO SUPERIOR NO BRASIL

Este capitulo identifica os principais aspectos que constituem o cendrio de
concentracdo e a monopolizacdo no ensino superior privado atualmente, como é o caso
da natureza acionaria e empresarial das maiores instituicoes de ensino superior privado
ou as organizacOes econdmicas vinculadas ao capital comércio de dinheiro que as

controlam.

Para isto, é importante situar trés pontos de partida que consideramos
fundamentais: (i) indicar o processo que conduz ao controle majoritario do setor privado
a partir da ditadura empresarial-militar, especialmente por meio da reforma universitaria
de 1968; (ii) comentar o lugar que ocupou o ensino superior com os desdobramentos do
processo de redemocratizacao, pelo significado da sociedade civil nas disputas pela
concepcgao de publico e privado; (iii) e as principais medidas e politicas no octénio FHC

no processo de mercantilizacdo que caracteriza os anos 1990 e inicio dos anos 2000.

Este panorama nos permite entender mediagdes e eixos importantes para o atual

estagio de mercantilizacdo do ensino superior.
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2.1 FOMENTO DO ENSINO SUPERIOR PRIVADO NA DITADURA
EMPRESARIAL-MILITAR

Alguns determinantes do processo de mercantilizacdo do ensino superior podem
ser recuperados por meio da analise da opgao politica pelo mercado desde a ditadura
empresarial-militar (1964-1985). E ¢é relevante destacar que este trabalho de
doutoramento foi defendido num momento bastante dificil da histéria brasileira, com
um governo abertamente alinhado com as fracGes mais reacionarias da sociedade
brasileira, construindo um novo bloco no poder, diretamente alinhado ao imperialismo
estadunidense, coetdneo de tentativas de revisionismo da historiografia acerca do

proéprio significado da ditadura empresarial militar.

Nesta subsecao especifica exploraremos (i) algumas contribuicoes a respeito do
carater do capitalismo brasileiro que foi organizado pela formagdo de um novo bloco no
poder com os militares e os empresarios a frente, que reorganizaram as classes no pais e
as opcOes econdmicas adotadas que consolidaram a associacao de maneira dependente
do capitalismo brasileiro, por meio da subsungdo ao capital estrangeiro, tal qual (ii) as
principais politicas educacionais que inseridas nos propdésitos dos governos autoritarios
que aprofundaram a heteronomia nas universidades publicas e forneceu
consequentemente as bases para um profundo processo de mercantilizacdo do ensino
superior — da qual a forma atual (mercantilizacdo de novo tipo) é tipica da forma da

dominancia financeira.

Leher (2018) destaca que no periodo que compreende o final dos anos 1950 até
os anos 1970, fundamentada na teoria do capital humano'”, a ideologia do
desenvolvimento'* foi dominante e difundiu-se que o “atraso educacional” poderia ser

superado no bojo do desenvolvimento, afinal os governos militares abragaram o quadro

132 A teoria do capital humano guarda relacdo com a teoria econdémica proposta por Jacob Mincer e
popularizada Schultz e Becker nas décadas de 1950 e 1960. Consiste na crenga ideolégica de que o
trabalho é um tipo de capital que sera tdo mais produtivo quanto maior for sua qualificacdo, alterando nao
apenas o produto do trabalho (qualidade da mercadoria), mas um fator preponderante para geracao de
riqueza, crescimento econdmico e justica social no interior dos paises. Assim, é atribuido um valor social
e econdmico a educacdo. A respeito do tema, ver Motta (2012).

133 A temética da ideologia do desenvolvimento certamente poderia ser o objeto de outra tese de
doutoramento. Nao pretendemos esgotar nem resumir este importante debate teérico. Mas recorreremos a
Bielschowsky (2004) que entende o desenvolvimentismo como ideologia de superacdo do
subdesenvolvimento por meio da estratégia de acumulacdo de capital na industria, que se torna
hegemoénica a partir dos anos 1950. A propoésito, o termo desenvolvimentismo, como observa Prado
(2015) é usado para caracterizar ndo somente uma ideologia, mas um periodo histérico entre os anos 1950
e 1980.
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proposto de evolucionismo proposto por Rostov'** e as proposi¢gdes de Theodore
Schultz ou mesmo por intelectuais da Escola de Chicago' que ocuparam posigOes

importantes nos governos autoritarios, como a dire¢do do Banco Central'*.

Fernandes (1981) constr6i um quadro analitico importante para dar conta do
periodo empresarial-militar — especialmente a partir do papel que cumprem as classes e
as fracdes de classes apés o golpe e particularmente a maneira como as classes
dominantes operam o Brasil como parte do capitalismo mundial, entendendo a
dependéncia como parte da dinamica de acumulacao do capital, destacando os nexos
entre as fragdes burguesas locais e internacionais e a associacdo que ocorre no ambito
da dependéncia e a formas particulares de exploracdo e expropriacdo exigida por este

modo de produgdo'”’.

Nesta perspectiva, o capitalismo dependente é entendido como uma
especificidade do capitalismo monopolista — que se consolida no Brasil a partir da
intervencao da ditadura empresarial-militar. Para Fernandes (1981) a dependéncia

economica é diretamente responsavel pela heteronomia cultural.

134 walt Rostov (1916-2003) fora economista anticomunista e conselheiro dos ex-presidentes norte-
americanos John Keneddy e Lindon Johnson (que sucedeu este dltimo na Presidéncia da Republica,
quando de seu assassinato), tendo papel importante na formulagcdo da politica externa norte-americana
para os paises da periferia do capitalismo.

135 O termo Escola de Chicago faz referéncia ao grupo liderado por Milton Friedman, cujas melhores
proposicdes podem ser exploradas na obra Capitalismo e Liberdade, e George Stigler, no campo
microecondmico, naquela institui¢do, tornando-se expoentes do liberalismo a partir da segunda metade do
século XX, criticando abertamente a intervencao estatal na economia, enfrentando teoricamente e também
politicamente as proposi¢des dominantes na economia norte-americana, especialmente aquelas vinculadas
ao keynesianismo. Segunda Friedman, a oferta da moeda em termos de politica monetaria deveria seguir a
regra de expansao, discordando da proposicdo keynesianista de ajuste a partir dos ciclos economicos, com
a intervencao estatal tendo possibilidades de agravar mais ainda o quadro de crise econdmica. Suas ideias
estiveram presentes a partir dos anos 1980 nos programas de governo de Ronald Reagan e Margareth
Thatcher, nos Estados Unidos e Inglaterra, respectivamente. Na América Latina, a experiéncia chilena
durante a ditadura comandada por Augusto Pinochet é reconhecida como o primeiro laboratério de
experiéncias da Escola Chicago na regido. No Brasil a influéncia da Escola de Chicago, apesar das
tratativas durante a ditadura, esteve presente na proposta (inacabada) de abertura por Collor de Melo, mas
estd em maior evidéncia com o Plano Real, proposto por Fernando Henrique Cardoso, no final do
governo de Itamar Franco. Atualmente, com o inicio do governo de Jair Bolsonaro o economista Paulo
Guedes, que fez carreira no mercado financeiro se diz ex-aluno da Universidade Chicago e na equipe
econdmica temos outros representantes da institui¢do, como é o caso de Joaquim Levy, escolhido para
comandar o BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social), Rubem Novaes,
dirigente do Banco do Brasil ou Roberto Castelo Branco, da Petrobras.

136 Este é o caso de Geraldo Lagnoni, por exemplo, que fora presidente do Banco Central durante a
ditadura empresarial-militar.

137 A partir da obra Sociedade de Classes e Subdesenvolvimento (1968) o tema do capitalismo
dependente ja se consolidava como problematica de pesquisa, questdo que sera mais bem discutida, de
forma mais madura com o materialismo como método, posteriormente na obra Revolugdo Burguesa no
Brasil, publicada inicialmente em 1975, conformando a mais original obra da formac&o histérica e social
brasileira.
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Leher (2018) entende que o golpe empresarial-militar foi dos e para os setores
dominantes, com apoio dos principais meios de comunicacao do periodo, operado por
grupos de interesse que mantinham sintonia com os principais ntcleos do capitalismo
monopolista norte-americano, com destaque para organizagdes burguesas como o
Instituto de Pesquisa e Estudos Sociais (IPES) e Instituto Brasileiro de Acao
Democratica (IBAD), que atuaram como partido — na perspectiva elaborada pelo
intelectual e dirigente italiano Antonio Gramsci, quando reuniram diversas fracoes
burguesas e elaboraram um programa pés-golpe, propagandeando a possibilidade de um
golpe que na figura de Jango representaria o socialismo, o populismo e o sindicalismo,
criando condicOes para a instalacdo de uma contrarrevolucao preventiva, como assinala

Fernandes (1981).

Gramsci (2000) considera que a funcdo de um partido — ndo necessariamente
uma sigla que disputa o registro eleitoral para disputas que envolvem o sufragio — é
exercer a tarefa de direcdo e organizacdo, ou seja, cumpre neste caso funcdes
intelectuais e educativas, unificando na superestrutura aquilo que poderia ser foco de
conflito na infraestrutura, coadunando fracdes de diversas classes sociais, cumprindo
funcdes importantes na luta de classes (que no caso do IPES e IBAD ocorrem na

sociedade civil) e na hegemonia.

E preciso entender o componente de classe (das classes dominantes) que presidia
o pacto celebrado no golpe empresarial-militar que comeca em 1964. Leher (2018)
entende que, apesar do reconhecimento das gravissimas violacdes de direitos humanos
no periodo autoritdrio, a midia e setores dominantes seguiram fazendo crer a tese de
que, a despeito dos “excessos” ou falta de democracia, a ditadura “transformou” o pais
por meio da sua modernizagdo, deslocando o dnus para os setores militares e ocultando
os grupos de interesses (econdmicos, religiosos, meios de comunicacdo) que se
beneficiaram da ditadura e a direcio da mesma sob o comando do capitalismo

dependente'*®,

Leher e Silva (2014) concebem o golpe de 1964 como a contrarrevolugao
dirigida pelas fracdes burguesas locais numa coalizdo com os militares e associada aos

nucleos imperialistas dominantes, que constroi as bases para a consolidacio do

138 O autor acrescenta que a partir dos anos 1990 houve uma revisdo historiografica que suprimiu a
participacdo dos grupos econdémicos pela sociedade civil, negando afrontosamente a vasta participacdo
que setores ligados a Agéncia norte-americana para o desenvolvimento (USAID) ou das fracdes
burguesas locais que se beneficiaram do golpe.
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capitalismo monopolista, que erigiu, no exemplo da educacdo superior, “um sofisticado
aparato de fomento a ciéncia e a tecnologia que enredou de modo profundo o cotidiano
da vida universitaria com a racionalidade da universidade operacional, utilitarista e

pragmatica” (p. 14).

Na esteira das disputas do periodo comoda conhecida Guerra Fria (1945-1989),
o imperialismo, por questdes de correlacdes de forca no seio do bloco no poder,
permitiu alguns movimentos que questionavam em certa medida o status quo, como foi
o caso do Movimento dos Paises Ndo Alinhados e de reinvindica¢des que criaram, por
exemplo, a Organiza¢do dos Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), processos de
nacionalizacdo de empresas estratégicas, vinculacoes de precos e tarifas, entre outros.
Neste lapso, debelado pelas tensdes imperialistas, Leher (2018) pondera que
estrategistas do Departamento de Estado norte-americano observaram que efetivamente
poucas nagoes representavam perigos reais a estabilidade, de modo que apenas algumas
foram consideradas prioritarias para assisténcia técnica e repasse de recursos, entre elas
o Brasil, a Argentina e o México, que experimentaram processos de modernizacdo

conservadora.

Para Leher (2018), os adeptos do modelo de modernizacdo implementado pela
ditadura empresarial-militar, em aberta militancia contra a heranca do populismo
nacionalista, defendem um novo bloco de poder que se estruturava pelo aprofundamento

da relacdo com o capital estrangeiro.

Assim explica-se a associacdo das fragdes burguesas locais ao imperialismo na
medida em que, pressionadas por mobilizacoes empreendidas “dentro da ordem” com
vistas a realizacdo de reformas que ampliassem direitos sociais, optaram pela alianca
que viabilizou o golpe empresarial-militar, “justificado” em nome da luta contra as
mobilizagdes que ocorriam dentro da ordem — apresentadas como “fora da ordem”,
tentando legitimar socialmente o conjunto de barbaridades cometidas no periodo.
Assim, os militares sdo escolhidos pelo Departamento de Estado, representado pela

Alianca pelo Progresso, para conduzir o dito processo de modernizacao.

Entretanto, € um grave erro analitico entender que o golpe empresarial-militar
foi um processo exégeno. Ao contrario, as fracdes burguesas locais tiveram papel
decisivo, tendo éxito na construcdo de um novo bloco dirigente do capital que tornou o
Estado indutor do capital via fragdes que organizam a coalizdo dominante — ndo por um

acaso um conjunto significativo de empresas (nacionais e estrangeiras) nasceram e
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encontraram vertiginoso crescimento neste periodo, revelando a face civil e empresarial
dos governos que, erroneamente, sdo apontados apenas como militares — mas cujo papel

foi decisivo para o fortalecimento dos grandes grupos privados'®.

E por este motivo que, obedecendo a determinacio de que a modernizacio
deveria ocorrer rapidamente e apresentar resultados imediatos, sdao construidas
condicbes de infraestrutura (que reduziram significativamente os custos de diversos
setores produtivos, como foi o caso da abertura de estradas ou complexos industriais),
possibilitada por meio de empréstimos robustos e pela tributacdo regressiva, lapidando
cuidadosamente o conhecido ambiente para uma situagdao de aparente crescimento

economico, o conhecido “milagre economico”.

E desta forma que o processo de modernizacdo implementado carrega em si
elementos conservadores e que impedem a leitura de um “milagre econdmico” — nos
dizeres de Fernandes, que prefere ler o crescimento do periodo como parte do processo
de incorporacao do Brasil ao capitalismo monopolista, como explica muito bem Leher

(2018):

Toda vez que isso ocoire, 0s paises
incorporados recebem um volume de
tecnologia e de capital e, de imediato, cria-
se uma aparente situacdo de euforia de
desenvolvimento, mas, em seguida, o pais
tem de pagar a conta quando, entdo, as
desvantagens ficam visiveis (p. 143).

Assim, segundo Leher (2018), a criacdo/fortalecimento de grandes empresas
estatais, a entrada de multinacionais ou a consolidacdo de grandes empresas nacionais
eram a expressao de um novo cenario de desenvolvimento, do qual as universidades
também eram parte deste processo. Assim, a aparente modernizacao empreendida pelo
bloco de poder empresarial-militar tem limite no capitalismo dependente e suas

consequéncias nefastas, aprofundando a heteronomia cultural.

A compreensdo do capitalismo dependente permite identificar as dificuldades
que as fragcOes burguesas dominantes tiveram e ainda tém, ao se associarem de maneira

subordinada aos nicleos hegemonicos do capitalismo mundial, de empolgar revolucées

139 Entre os grandes grupos beneficidrios da ditadura empresarial militar podemos destacar o Bradesco,
Banco Mercantil, Camargo Correa, Grupo Objetivo, Folha de Sdo Paulo, Nestle, Ford, General Motors,
Volkswagen, Ford, entre outros. A respeito deste assunto, ver: https://www.istoedinheiro.com.br/noticias/
economia/20141212/empresas-ditadura/216503.shtml.
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burguesas classicas, que universalizem a educagdo, por exemplo, criando obstaculos

para reformas educacionais pela especificidade da revolucao burguesa no Brasil.

A problematica da revolucdo burguesa no Brasil, nos dizeres de Fernandes
(1981), envolve a rigor a formacdo histérica do capitalismo brasileiro, as relagdes entre
as fracdes de classes dominantes e sua associacdo com o ntucleo hegeménico do
capitalismo mundial — denotando a especificidade dependente da revolucao burguesa no
Brasil e as possibilidades para um desenvolvimento independente do pais. Florestan
entende que a consolidacdo do capitalismo no Brasil ocorre desde o século XIX com a
abertura dos portos e vai até meados do século seguinte com o estabelecimento de um

capitalismo competitivo, sequenciado pelo capitalismo monopolista.

O autor, que discordava das proposi¢des de esquerda da época'®’, entende que o
capitalismo foi consolidado como uma experiéncia neoclassica, gerando uma situagao
particular que media a relagdo entre o desenvolvimento desigual e o imperialismo — o
capitalismo dependente. Importante observar que o autor abandona a tese da “demora
cultural” que havia presidido outros trabalhos e assume o capitalismo dependente como

o fator explicativo principal das desigualdades.

No entendimento deste trabalho de doutoramento os nexos entre 0s processos de
mercantilizacdo da educacdo (que assume uma configuracdao nos anos 1990 e outra sob
a dominancia financeira nos anos 2000) e a ditadura empresarial-militar precisam ser
examinados para analises corretas sobre a natureza do capitalismo brasileiro e o ensino
superior, evitando analises que, via de regra, desconsideram a heranca de

mercantilizacdo deixada pelo periodo.

Apoés a efetivacao do golpe empresarial-militar no ano de 1964, mudancas
importantes ocorreram alterando o ethos do ensino superior da época. A reforma
universitaria de 1968, a defesa de verbas publicas para instituicdes privadas e a
imposicdo de uma agenda de pesquisa, no caso das universidades publicas, com
interesses atinentes ao desejados pelos militares constituem o fio condutor que
aprofundou, segundo Leher (2014), a responsabilidade da universidade com o

capitalismo monopolista e expdem seus nexos.

140 Notadamente a posi¢do do Partido Comunista Brasileiro (PCB), que a época ainda via o pais como
uma nagdo semifeudal e que preconizava alianca dos trabalhadores com setores progressistas da burguesia
nacional.
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Leher e Silva (2014) identificam iniciativas como a Comissdo Meira Matos

2

(1967) ! ou o grupo de trabalho da reforma universitiria'* no ano seguinte como

paradigmaticos na tentativa de ajuste da universidade brasileira ao capitalismo
monopolista. Dito de outro modo inicia-se o processo de construcio de uma

universidade para o capitalismo dependente. Assim:

A consolidacao e o crescimento quantitativo da universidade e da pos-
graduacao se ddo sob a égide autocréatica, desvinculado de um projeto
auto propelido de desenvolvimento cientifico comprometido com os
problemas atuais e futuros dos povos. O crescimento acelerado da p6s-
graduacao, por isso, aprofundou a heteronomia da universidade vis-a-
vis ao Estado e ao capital. Ainda que, contraditoriamente, tenha
propiciado condic¢bes de pesquisa tedrica relevante, especialmente na
educacdo basica, contribuindo para a formacdo de pesquisadores,
socializou muitos dos novos pesquisadores em conformidade com
uma racionalidade tecnicista, ndo critica, frente ao padrdo de
acumulacdo do capital expropriador e explorador da grande massa
popular, difundido como milagre econdomico realizado com um
enorme custo socioambiental (p. 36).

Desde o Programa Estratégico de Desenvolvimento (1968-1970) o objetivo da
politica de ciéncia e tecnologia era construcao de um instrumento de apoio com
expansao nacional, construindo e fortalecendo programas de pds-graduacdo que
investigassem tematicas que viabilizassem o pais em areas consideradas como
estratégicas (astronomia, matematica, fisica, quimica e tecnologia), na medida em que
requeria recursos e instrumentos de controle (possibilitado pela politica de editais) para

alcancar a “eficicia” almejada'®.

Para Leher (2018), a partir do II Plano Nacional de Desenvolvimento, lancado
em 1974, a alternativa da ditadura foi o esvaziamento da autonomia universitaria,

deslocando todo o suporte da pesquisa para fora das universidades (em 6rgdos de

141 A Comissdo Meira Matos, em referéncia ao general Meira Matos, era responsavel por elaborar
pareceres e proposicoes sobre as reivindicacdes dos estudantes de acesso ao ensino superior e planejar e
supervisionar os objetivos de expansado e também o controle sobre o ensino superior.

142 O grupo de trabalho da reforma universitaria, criado por meio do Decreto 62937, forneceu as bases
de mudancas profundas que estruturara o ensino superior a partir de entdo por meio da promulgacao da
Lei 5540 de 1968, mais conhecida como reforma universitaria de 1968. Entre os membros deste GT
destacam-se Newton Sucupira e Roque Maciel de Barros, professores universitarios e outros membros do
Conselho Federal de Educacdo. Entre seus objetivos estavam o controle politico das universidades
publicas e a formacdo de mao de obra para o mercado de trabalho. Para os objetivos deste trabalho,
destaca-se como, uma das consequéncias, o aumento das matriculas em institui¢cdes de ensino privadas,
mas também a difusa autonomia conferida as universidades, a escolha dos reitores pelo presidente da
republica, a criacdo dos departamentos em substituicdo as catedras, anulacdo do movimento estudantil e o
fomento a heteronomia universitaria, entre outros.

143 A respeito, ver a dissertacdio A Pesquisa cientifica, os editais de financiamento e a heteronomia
académica, Silva (2012a).
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fomento de pesquisa, como a FINEP™* ou o CNPq'#, que deixou de ser autarquia para
se transformar fundacdo de direito privado), justificada pela necessidade de
flexibilizagdo, num processo que culminou na politica de editais para financiamento da
pesquisa nos anos 1980, fortalecendo a concentra¢do da producdo de conhecimento
em dreas como energia e agricultura, aprofundando a ofensiva ideolégica de

“desenvolvimento acelerado com seguranca maxima”.

Particularmente no caso da politica de editais, o objetivo era:

A estruturacdo da pesquisa areas funcionais
ao modelo econdmico e as necessidades do
capitalismo monopolista — garantir um
Estado capaz de agregar inteligéncia em
setores estratégicos para acumulacdo de
capital, como energia (petréleo, nuclear e
hidrelétrica), engenharia (civil, quimica,
metalirgica, produgdo, naval, elétrica,
eletronica), telecomunicacdo, aeroespacial,
agricultura (implementacdo da revolugao
verde) e para o controle social do trabalho
(administracdo, economia, satide, educacdo,
etc.). (LEHER, 2014, p. 141) ¥,

Ainda a respeito do II PND, Leher (2018) depreende que, sendo um dos mais
notorios e significativos do periodo empresarial-militar, a revolucdo verde foi um dos
principais objetivos de pesquisa e pés-graduacdo a partir dos anos 1970, cujo modelo,
apoiado pelo Banco Mundial, era consolidar um determinado tipo de concepcdo de
modernizacao profundamente vinculado as perspectivas internacionalizadas, ratificando
o0 agronegocio em relacdo as commodities, com utilizacdo de tecnologias (mecanizagao),
de recursos hibridos e uso intensivo de energia, tendo como horizonte o

aprofundamento do capitalismo no campo'*®.

144 Financiadora de Estudos e Projetos — FINEP, empresa publica de fomento a ciéncia, tecnologia e
inovacdo em empresas, universidades, institutos tecnolégicos e outras institui¢oes ptiblicas ou privadas,
com sede no Rio de Janeiro.

145 Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico, 6rgdo de fomento a pesquisa e
inovacdo vinculado ao Ministério da Ciéncia, Tecnologia, Inovacdes e Comunicagoes.

146 O autor destaca o controle dos 6rgdos de fomento a pesquisa por representantes das corporagdes ou
por prepostos vinculados as mesmas.

147 Segundo o autor, parte do intento ditatorial foi a reorientacdo dos rumos da universidade, afastando-
a de referenciais nacional-desenvolvimentistas, em cujos simpatizantes estdo expoentes como Anisio
Teixeira, Darcy Ribeiro, Celso Teixeira, Francisco de Oliveira, entre outros.

148 A respeito da consolidagdo do capitalismo no campo é preciso recordar a dimensdo dos conflitos
camponeses desde o inicio da Republica até os anos 1960, que assustou fracoes burguesas e apressaram
as acdes que organizaram a consolidacdo do modo de producdo capitalista no Brasil nos interiores.
Recordemos que até os anos 1960 ainda existiam polémicas tedricas e politicas a respeito da natureza do
modo de producao brasileiro. .
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Como parte do intento de adaptacdo da universidade ao capitalismo dependente,
a expansdao da pos-graduacao também seguiu um caminho particular. Leher e Silva
(2014) destacam o vertiginoso aumento no numero de programas de pos-graduacdo no
periodo subsequente ao golpe, passando de 36 em 1965 para 1116 em 1985, por
exemplo. Os autores entendem que esta expansdao ndo foi num contexto reformista
burgués. Ao contrario, a contrarrevolugdo preventiva'*® em curso objetivava alinhar o

pais de forma dependente aos nucleos hegemonicos do capitalismo mundial.

Isso significa dizer, segundo Leher e Silva (2014), que a consolidacao da
pesquisa e da pés-graduacdao e do aparato de ciéncia e tecnologia brasileira ocorreu
“pari-passu a institucionalizacdo da heteronomia universitaria imposta por uma severa
ditadura empresarial militar” (p. 17), na medida em que a expansdo da pesquisa e dos
estudos de pods-graduagdo stricto senso (mestrados e doutorados) significou

diametralmente menor autonomia universitaria'’.

Leher e Silva (2014), reivindicando o conceito de “destruicdao criadora”
elaborado por Schumpeter, destacam que, apesar do contexto fortemente autoritario do

51 ndo se pode reduzir o periodo a destrui¢do. Ao contrario, o governo logrou

periodo
uma reforma universitaria “exitosa”, que concebia a universidade como um nicho capaz
de formar mao de obra com a sofisticacdo necessaria para a infraestrutura indispensavel
ao capitalismo monopolista, especialmente em dareas como energia, agricultura,

engrenharias e telecomunicagoes.

Assim, a conducao da pés-graduacao foi referenciada pelo objetivo estratégico
de formacdo de capital humano. Concomitantemente, para os objetivos do II PND era
necessaria uma estrutura de ciéncia e tecnologia que pudesse se adequar as condi¢oes
sociais e ambientais do pais; formacdo de técnicos comprometidos com o novo
paradigma da ciéncia em vigor a partir de entdo; e a estruturacdo de um ambiente de
producdo de conhecimento em d&reas como genética, fisiologia, agronomia, fisica
nuclear (fundamental para objetivos militares) e demais componentes que permitiram

avancar em direcdo a “modernizacdo conservadora”, de tal modo que criasse a

149 Sobre o conceito de contrarrevolugdo permanente é importante entende-lo como um movimento
estruturado pelas fragdes de classe dominantes que, a rigor, determina a manutencdao da ordem,
entendendo os mais diversos movimentos dentro da ordem como fora da ordem. A respeito, ver
Fernandes (1981).

150 Os autores destacam, por exemplo, que as primeiras iniciativas de maior envergadura no campo da
ciéncia e tecnologia estavam orientadas por uma ratio militar e pela ideologia do desenvolvimento,
pensando nos desafios e obstaculos para a industrializacdo.

151 Expressdo do autoritarismo foi a Lei Suplicy de Lacerda, o Decreto 477 ou o Al 5 de 1968.
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infraestrutura demandada pelo capitalismo monopolista. As mudancas no ensino
superior que mais afetaram as instituicdes publicas foram as que listamos acima.
Entretanto, no que se refere as bases do processo de mercantilizacdo atual podemos
identificar que as mudangas empreendidas pela ditadura também estdo expressas no
escopo da Lei 5540/1968, no Decreto 477/1969 ou incorporando o sentido do Ato

Institucional n 5.

A sanha ditatorial pelas mudancas foi tdo ampla ao ponto de promover um
conjunto de mudangas, entre elas algumas no interior do proprio Conselho Federal de
Educagdo'®, nomeando novos conselheiros e alterando sua estrutura ao ponto de incluir

diversos proprietarios ou representantes de instituicoes de ensino superior privadas.

Tal medida facilitou a expansdao do ensino superior privado, por meio de
normativas que posteriormente alteraram a legislacdo tributaria e também ampliaram
por diversas formas os modelos de financiamento (por repasses diretos ou mecanismos
de rentncia fiscal) e/ou instituiram programas de crédito ao estudante para permanéncia
no ensino superior, como €é o caso do antigo CREDUC (crédito educativo), que a época

também auxiliava estudantes do ensino superior ptblico.

pa

E importante recuperar que a ditadura, ao abandonar o projeto de autonomia
cultural, fez a opcdo politica pelo modelo que expandiu o acesso ao ensino superior por
meio do fortalecimento do setor privado, pressionado pela chamada “crise dos
excedentes” ™. Isso significa que este entendimento, partilhado pelo GT de reforma

universitaria e no relatério Atcon'™, caminhava para avaliacio de que algumas

152 E verdade que a Ditadura ndo pode ser resumida, no terreno educacional, aos termos que citamos
neste capitulo. Para maior entendimento, que ndo abrange os propédsitos imediatos deste trabalho, é
importante analisar a reforma na Lei de Diretrizes e Bases da Educacdao Nacional em 1971, que a
ideologia do capital humano aventando a possibilidade de ascensdo social pela escolarizagdo ou, no
ambito da universidade, o decreto 574 de 1969, que alterou a oferta de credito, os critérios para
jubilamento ou mesmo a extingdo da catedra e a organizagdo da universidade por departamentos.

153 As atribuigdes do Conselho Federal de Educagdo foram assimiladas, na sua maior parte, pelo
Conselho Nacional de Educacao, criado pela Lei 9131/1995 e érgao integrante da estrutura do Ministério
da Educacao,

154 A crise dos excedentes relacionava-se com o enorme contingente de estudantes que estavam fora do
acesso ao ensino superior, mesmo em tese obtendo aprovacdo para tal. Este fato pressionava a ditadura
empresarial-militar a tomar decisdes no sentido de expansdo do setor privado como estratégia de absorcéo
deste contingente na perspectiva de evitar conflitos e questionamentos ao poder.

155 Em referéncia a Rudolph Atcon, especialista norte-americano em planejamento educacional,
contratado pelo Ministério da Educacdo em 1965 para ajudar a formular proposta para o ensino superior
brasileiro. Suas proposicdes estdo presentes no relatério “Rumos a reformulacdo estrutural da
universidade brasileira”. Entre suas propostas destacam-se aquelas que procuravam reduzir a participacdo
do movimento estudantil nos processos de decisdo ou sugestdes para expansdo do ensino superior
privado.
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instituicdes deveriam ser entendidas como centros de exceléncia em pesquisa e ciéncia e

tecnologia (LEHER & SILVA, 2014).

Nos dizeres dos autores:

Em nenhum momento a ditadura admitiu a ideia de que a
pressdao por mais vagas na educacao superior poderia ser
assimilada pela expansdo das universidades ptblicas. A
opcao pelo setor privado foi inequivoca. IsengGes tributérias
foram concedidas para os que tivessem seus filhos
matriculados nas organizacdes de ensino privadas, isencdes
que se estendiam as proprias empresas, ainda que abrigadas
sob o manto da filantropia. Foi aberta uma linha de crédito
subsidiada pelo Estado para que os consumidores
provenientes de familias sem recursos pudessem adquirir a
mercadoria educacional, por meio do crédito educativo.
Reunidas, tais medidas impulsionaram de modo
extraordindrio a expansdo privada. Em 1975 as instituicoes
privadas ja dividiam meio a meio as matriculas com as
publicas. A exemplo do Programa Universidade para Todos
(2004), a justificativa para tais medidas em favor da
privatizacdo foi a necessidade da ‘democratizacdo’ urgente
do acesso a educacdo superior, sem que com isso o setor
publico necessitasse ser ampliado, pois os poucos ‘centros de
exceléncia’ bastariam para dar conta das necessidades de
pessoal formado com maior sofisticacdo cientifica. Desse
modo a exponencial privatizacdo da educagdo foi mais um
dos acres frutos da ditadura empresarial-militar (LEHER,
SILVA, 2014).

Cumpre recordar que, no caso da LDB aprovada no ano de 1961, o anteprojeto
fora apresentado em 1948 e desde o inicio sofreu grande oposicao no Congresso pelos
parlamentares que representavam as escolas privadas e, por exemplo, o préprio parecer

do entdo deputado Gustavo Capanema que paralisou o projeto por anos.

Foi exatamente neste periodo que o setor privado alegou suposta, havendo
retomada do debate a respeito da disputa dos setores privados pelos recursos publicos
como a principal disputa da época, conforme Cunha (2007), dividindo o debate entre os
setores privatistas que estavam ligados ao Substitutivo Lacerda™® (principalmente
vinculados a Igreja Catdlica) e de outro lado os defensores do carater publico da

educacdo que se organizavam na Campanha de Defesa da Escola Ptblica.

156 Em 22 de Maio de 1959 o projeto de Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo (PL 2222/1957) que
tramitava na Camara dos Deputados entrou em discussdo, tendo recebido um substitutivo do deputado
Carlos Lacerda e evidenciou disputas em torno de interesses particulares na oferta do direito a educacao.
O teor do substitutivo era critico ao dito monopdlio estatal sobre a educagdo, argumentando sobre
experiéncias europeias da liberdade dos pais escolherem a escola onde queriam que os filhos estudassem.
Por detras dessa discussao estava em jogo a aplicacdo das verbas ptblicas para a educagado, que segundo o
substitutivo deveriam estender-se as instituicdes privadas de ensino.
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Assim, o projeto de LDB aprovado em 1960 na Camara e ano seguinte no
Senado Federal ja refletia uma correlacao de forcas favoraveis aos interesses privatistas,
sendo pioneiro no modelo de privatizacdao do ensino — com o Estado como indutor do
capital, ainda que com amplas diferencas em relacdo a natureza da mercantilizacao atual
— e reflete a conformacgdo de um formato de ensino superior com hegemonia privatista
desde o periodo da ditadura empresarial-militar. Cunha (2007) cita a transferéncia de
prerrogativas e responsabilidades para os Conselhos Estaduais de Educacdo, por
exemplo, daquilo que antes era prerrogativa do governo federal, favorecendo interesses
privados. O autor indica que a LDB refor¢ou a concepcdo privada no ensino superior na
medida em que estabeleceu a concepc¢ao de universidade como aglomerado de unidades

académicas e ndo pelo pressuposto da funcgao integradora.

Mancebo (2009) recorda que os governos militares aprofundaram ambiguidades
no ensino superior. £ o caso das consequéncias da aprovacdo, em 3 de Dezembro de
1965, do Parecer 977 pelo Conselho Federal de Educacdo, também conhecido como
Parecer Sucupira, que reconheceu as experiéncias de pds-graduagdo brasileiras e seu
modelo de organizagdo (mestrado e doutorado) com consequéncias de financiamento e
desdobramentos tectonicos (institucionalizacdo da profissdo docente, construcdo de

laboratérios, expansao da pos-graduacao, entre outros), mas também, por outro lado:

As instituicdes privadas também receberam
s6lidos incentivos publicos, diretos e
indiretos e  detinham  representacdo
majoritaria no CFE, o que, somado as
afinidades politicas dos empresarios do
ensino com o0s governos militares permitiu-
lhes um novo surto de expansdo, a ponto de
se tornarem majoritarias no ensino superior
a partir de entdo (p. 16).

Alguns grupos importantes nas disputas por hegemonia do periodo, como foi o
caso do IPES, desempenharam papel fundamental nos embates na sociedade civil.'’.
Minto (2005) entende que o instituto defendia (i) o fim da gratuidade no ensino
superior, (ii) concepcdo utilitarista do ensino superior e (iii) o combate a expansao da
escola publica. Ainda para este autor, a Constituicao de 1967 confirmou a opcao pelo
setor privado ao estabelecer uma série de concessOes aos interesses privatistas,

especialmente no acesso aos recursos publicos.

157 Seus fundamentos foram publicizados em 1968 em evento na Pontificia Universidade Catélica
(PUC) Rio, denominado “A educacdo que nos convém”.
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E forcoso reconhecer que estas proposi¢des em maior ou menor grau foram
assimiladas pela ditadura empresarial-militar. A primeira, apesar de ndo ter sido
concluida — o fim da gratuidade, foi e ainda é defendida por diversos agrupamentos
(desde organismos internacionais até equipes do governo atual) em virtude de uma
alegada elitizacao do ensino superior, como se a democratizacdo fosse sindnimo de
privatizagdo ou de mercantilizacdo'®; enquanto a segunda foi extremamente bem
sucedida quando da heteronomia construida pela ditadura, especialmente com as
politicas de editais e expansdao da pds-graduagdo. A terceira, no caso o combate a
expansdo da escola publica, teve seu germe lancado no periodo e foi realizada com
maior éxito entre os anos 1990 e 2000, auspiciada pela pressdo de organismos
internacionais que associavam educacdo e equidade social, preocupados que estavam

com a governabilidade do mundo p6s-socialista.

Estima-se que entre 1968 e 1972 o Conselho Federal de Educagdo recebeu 938
pedidos de abertura de instituicoes para oferta de cursos superiores, aprovando
aproximadamente 80% deles — exatamente 759, com a finalidade de equacionar o

problema da demanda do acesso ao ensino superior, conforme Martins (2009).

Mancebo e Vale (2013) indicam preocupacao, apesar do favorecimento ao setor
privado, com analises que reduzem o papel decisivo do Estado. Ao contrario, diversos
mecanismos de imunidade impulsionaram empresarios a abrir instituicdes, como €é o
caso do ISS (imposto sobre servicos), favorecendo a expansdo das matriculas; IPTU
(imposto predial e territorial urbano) — que permitiu uma grande aquisicdo de imoveis;
imunidade sobre o IRPJ (imposto de renda de pessoa juridica) — importantissimo na
saude financeira destas institui¢oes; isencdo da cota patronal na contribuicao ao antigo
Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS), atual Instituto Nacional da Seguridade
Social (INSS); o Programa de Auxilio as Instituicbes Nao Federais (PANF), que
auxiliou despesas com equipamento e infraestrutura; e, possivelmente, o mais
importante que foi o antigo Crédito Educativo (CREDUC), criado em 1975, sendo uma

importante fonte de financiamento para as instituicdes privadas de ensino superior.

Para Minto (2005):

158 Este ndo é um tema concluido. Ao contrario, o programa defendido pelo atual governo, ainda que
mascarado pela necessidade de desmoralizacdo das universidades, somado a reportagens e noticiarios
indicam a disposicdo em instituir cobranca de mensalidades nas universidades ptblicas. Ver
https://educacao.estadao.com.br/noticias/geral,equipe-de-bolsonaro-quer-cobranca-de-mensalidade-em-
universidades-federais,70002557697
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A ditadura militar semeou o terreno do ensino
privado, facilitando sua expansdo e fazendo deste
um perfiodo muito importante para o setor. Nao
porque antes o ensino superior privado fosse
insignificante em termos quantitativos — ao contrario
-, mas porque foi com o golpe que se iniciou um
novo periodo na histéria educacional brasileira em
que a contrarreforma da universidade viria a selar de
vez a inten¢do de nossas elites em eliminar o carater
critico da universidade, da producdo auténoma de
conhecimento, enfim da ja parca funcdo da
universidade publica, consolidando para este ensino
um modelo pautado, via de regra, nos moldes das
antigas escolas superiores (p. 110).

O contexto de fortalecimento do movimento estudantil associado a conhecida
“crise dos excedentes” (aqueles que possuiam notas para aprovacao, mas nao
encontravam vagas nas universidades) acabou sendo o pano de fundo de um consenso

em torno da necessidade de mudangas no ensino superior.

A Lei 5540, por exemplo, estabeleceu a possibilidade do ensino superior ndo ser
apenas desenvolvida em universidades (por meio da indissociabilidade do ensino, da
pesquisa e da extensdo), mas também permitiu a sua oferta em institutos isolados,
permitindo sua organizacdo como fundacdo ou associacGes, estabelecendo critérios e

prioridades para obtencao de recursos publicos por estabelecimentos educacionais.

E verdade que beneficios de isencdes tributdrias (fiscais ou previdenciarias),
importante mecanismo de incentivo a mercantilizacdo, ja eram uma realidade desde a
Constituicao de 1946, mas foi na de 1967, por meio do artigo 168, no seu segundo
paragrafo, que foi fortalecido, especialmente com a certificacio como entidade
filantrépica reconhecida pelo Conselho Nacional de Assisténcia Social (CNAS),

acrescido também dos beneficios concedidos pela isencdo do salario-educacao.

A CF de 1967 ja indicava o uso de recursos publicos e assisténcia técnica ao
ensino particular, mas a possibilidade de oferta de vagas e estabelecimentos isolados
permitiu que a situacdo de complementacao do ensino superior privado aumentasse e foi

verificado um crescimento sem precedentes neste segmento.

Desta forma, como consequéncia de politicas deliberadas de favorecimento ao
ensino superior privado, obedecendo ao receituario de expansdo com contencdo e
induzindo o capitalismo monopolista na educacdo, Martins (2009) destaca o

crescimento vertiginoso das matriculas nas instituicoes privadas. Entre 1965 e 1980 o
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nimero de alunos saltou de 142 mil quase 900 mil estudantes e a primeira fase da

expansao ocorre até a década de 1970 quando a maioria das instituicoes eram isoladas.

A partir de entdo ocorre um processo de fusdo de instituicbes que formam
federagdes ou grupos maiores (centros universitarios e mesmo universidades). O autor
sugere que o movimento de fusdo foi determinado por vantagens competitivas que a

unificacdo poderia render.

Corbucci, Kubota e Meira (2016) observam que foi nos anos 1970 que o setor
privado “virou o jogo” e se tornou majoritario na oferta do ensino superior, posto que
no ano de 1980 as institui¢cdes privadas controlavam 64,3% das matriculas, num total de

885 mil alunos contra 492 mil que estavam nas instituicoes publicas.

2.2 REDEMOCRATIZACAO, DISPUTAS SOBRE A CONCEPCAO DE
PUBLICO NA SOCIEDADE CIVIL E O GOVERNO FHC

A arquitetura atual da mercantilizacdo do ensino superior sob a dominancia
financeira foi forjada — pelo menos no que se refere aos pilares fundamentais — na opgao
politica da ditadura empresarial-militar, particularmente com a universidade para o
capitalismo dependente, ensejando processos de heteronomia nas instituicdes publicas
por meio da politica de editais, dos ditos objetivos de desenvolvimento e, por meio, da
resposta para a chamada “crise dos excedentes”, robustecendo o setor privado

empresarial, que aquela época ndo se apresentava com clara finalidade lucrativa.

Esta trajetoria de mercantilizacdo vigente desde a ditadura também guarda
relacdio com uma crenca razoavelmente difundida, resultante das batalhas e lutas de
classes no campo da sociedade civil, como observa Gramsci (2000), de que a esfera
publica e, portanto, a oferta da educacao também se realiza também na sociedade civil,
derivando dai o atual cendrio de uma esfera organizada pela economia de mercado —
atualmente os fundos que controlam majoritariamente a oferta de matriculas no ensino

superior privado e que hoje avangam na educagdo basica e no mercado editorial*®.

159 E verdade que o avango dos fundos de investimentos ndo pode mais ser entendido somente com a
sua atuacdo no ensino superior. Ao contrario, abarca hoje o mercado de educagdo béasica e o mercado
editorial. E necesséario um estudo de envergadura maior para dar conta do processo.
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Deriva disto a necessidade de se estabelecer uma breve consideracao sobre a
sociedade civil e sua relagdo com os processos de mercantilizacao da educagdao desde o
periodo que ficou conhecido como redemocratizacdao (a partir dos anos 1980),
especialmente com o aparecimento oficial do conceito publico ndo estatal (presente nos
fundamentos da reforma do Estado empreendida por Fernando Henrique Cardoso, que
discutiremos a seguir) ou de bem publico (retomada principalmente no periodo social-
liberal nos governos do Partido dos Trabalhadores), que podem a rigor ser ofertada
tanto pela iniciativa privada quanto pelo setor publico, a partir da premissa de que o
Estado e 0 mercado ndo constituem polos antagdnicos por natureza, na medida em que
existe uma esfera comum a ambos (externa) — no caso a sociedade civil, posto que sob a
Otica dos dominantes difunde-se a nocdo de que a democracia restringe-se ao plano
politico e apresentando o mercado como algo espontaneo — negando o papel do Estado
como indutor do mercado — e compativel, por meio da sociedade civil, com os valores

democraticos (LEHER, 2005).

Leher (2018) indica que a movimentacdo dos subalternos na passagem dos anos
1970, cujas representacoes mais expressivas foram os processos que levaram ao
reaparecimento das greves ou de movimentos importantes como aqueles dirigidos pelas
associacoes de moradores, movimentos eclesiasticos, entre outros, nao passou
inc6lumes aos olhares dos setores dominantes na América Latina. O autor defende que
os policy makers tinham consciéncia da importancia de se controlar o processo de

transicdo para que o mesmo nao fugisse ao controle.

Foi desta forma que se uniram, no plano ideoldgico, brasilianistas'® e
intelectuais da oposicao consentida no empenho em difundir a teoria do autoritatismo e
unificar em um mesmo campo os opositores democraticos da ditadura — campo amplo,
inclusive com os setores dominantes —, esvaziando o significado da prépria ditadura
empresarial-militar do ponto de vista do modelo de acumulacdo e do padrao de
exploragdo da forca de trabalho para reduzi-la ao afastamento dos principios da

democracia.

Se por um lado para Florestan Fernandes (1981) a ditadura empresarial militar
foi um processo de contrarrevolucdo preventiva, por outro, a sociedade civil fora

concebida como o espaco da luta a favor da democracia contra os regimes militares.

160 Brasilianistas foi o termo utilizado para designar pesquisadores estrangeiros (de ampla maioria
estadunidense) que instalados aqui e devidamente financiados levantavam questdes académicas e tedricas
sobre o Brasil.
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Entretanto, esta sociedade civil era a0 mesmo tempo o territorio do mercado e dos

determinantes do capital.

Leher (2005) observa que a sociedade civil fora palco de intimeras e importantes
lutas na Europa, especialmente relacionada aos direitos civis e as liberdades, como se
observou no Maio de 1968'" na Franca ou na Primavera de Praga'®. Na América
Latina ndo fora diferente, aqui movimentos empenharam-se na luta pela
redemocratizacdo. Como resultado (evitando simplificacdes) houve o restabelecimento
do capitalismo nos paises do leste europeu e a redemocratizacdo na totalidade dos paises

latino-americanos.

~

Entretanto, a margem desta luta ndao ocorreu, como era de se esperar, a
ampliacdo da esfera publica e dos direitos sociais (universalizacdao da satde, educacao,
dos sistemas de seguridade social, entre outros), mas principalmente mecanismos de
liberalizacdo politica (anistia, restabelecimento do sufragio, livre associacdao politica e

partidaria, entre outros).

Leher (2005) entende que a sociedade civil e a democracia, no caso brasileiro,
abracaram o mercado, destacando o lugar central que a sociedade civil ocupa do ponto
de vista ideoldgico para a ocultagcdo das principais nervuras e contradicoes do modo de
producdo. Utiliza-se o conceito para identificacdo de um espaco de liberdade exterior ao
Estado, pensado a partir da autonomia e da concepcao de liberdade e pluralidade,
podendo ainda ser simplificado a partir do bindbmio de um ambito anti-estatal versus
estatal — seja controlado pelo mercado ou por entidades de voluntarios organizados na
sociedade civil que pretende subsumir a dicotomia coercao (patrocinada pelo Estado) e
a liberdade (da qual o mercado é a maior expressao, mas a0 mesmo tempo vista como a
antitese que permite a restricdo do poder do Estado), identificando a nocao liberal de

sociedade civil, sendo uma trincheira de luta contra a ditadura militar.

O autor pondera que a relexilizacdo de alguns termos, especialmente o
deslocamento da oposicdo publico versus privado é superada, na o6tica liberal, pela
antitese privado versus estatal, sendo coetaneo e dotando de significado reformas do
Estado em marcha ha pelo menos mais de vinte anos no seio da sociedade civil ou a

criacdo do ambiente do “homem econdmico”, que encontra na sociedade civil o sentido

161 A respeito, ver: Botanski e Chiapello (2009).

162 O movimento conhecido como Primavera de Praga ocorreu em 1968, quando da chegada de
Dubcek ao poder e a tentativa de liberalizagdo politica para concessdo de direitos naquele pais, que no
meés de Agosto daquele ano foi ocupado militarmente por Moscou.
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para terminologias em voga como flexibilizacdo, desregulamentacdo, descentralizacao,

autonomia, entre outros.

A transicdo democratica no Brasil no percurso dos anos 1980 foi exitosa ao
incorporar proposi¢oes do grupo denominado de brasilianistas, que a rigor procuram
contrapor de um lado o campo estatal (autoritario) e, do outro, o privado (democratico) -
entendendo que a democracia deve ser buscada na sociedade civil liberal e consagrando
o liberalismo como principio ideoldgico na transicao democratica, impedindo reformas
de carater econdmico ou social que alterassem a correlacao de forcas entre as fragdes de

classe.

E por isso que Leher (2005) considera que o bloco no poder no pés-ditadura, a
partir da necessidade de remocdo do “entulho autoritario”, unificou as forcas que em
tese repudiavam os métodos autoritarios que a ditadura empreendia, ainda que esta

coalizdo tivesse interesses que se sobrepunham aos de classe.

e

E por isso que apds o processo constituinte, o discurso anti-estatal esteve
abertamente presente nas reformas de cunho neoliberal a partir do governo Collor de
Mello, mas com forga politica expressiva a partir dos governos do ex-presidente

Fernando Henrique Cardoso (FHC).

Fernandes (apud Leher, 2018), ao identificar o enfraquecimento da ditadura
empresarial-militar, ja indicara que a transicao estava determinada pelos interesses de
classe das fracdes dominantes, embora reconhecesse posteriormente, devido a forca dos
movimentos organizados pelo novo sindicalismo, as possibilidades de transformacoes
no pos-ditadura, na medida em que as fracdes que compunham o niicleo do bloco no
poder estivessem em negociacdo para uma transicao pelo alto — pactuada pelos

interesses dominantes.

Leher (2018) identifica que houve uma complexa elaboragdo politica e tedrica
que imputou aos militares o 6nus da ditadura, eximindo ou minimizando a participacao
dos setores dominantes (nacionais e estrangeiros) da responsabilidade que tornou o
golpe possivel e o longo periodo ditatorial. Assim, a democracia deveria ser retomada a
partir da sociedade civil — esfera ja controlada pelos setores dominantes, como observa

Leher (2005) em outro ensaio.

E possivel concluir que a hegemonia do mercado — e, portanto da

mercantilizacdo — foi difundida no ambito da sociedade civil e encontrou nesta o
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anteparo necessario para o consequente processo de mercantilizacdao de um conjunto de

direitos, entre eles a educacao.

Assim, ao mesmo tempo em que consagrou o liberalismo como modelo de
democracia, a transicdo resumiu-se a remocdo do “entulho autoritario” e repos
condicées de funcionamento da democracia liberal — separacdo dos poderes, livre
organizacdo partidaria, eleicGes regulares, direitos individuais e imprensa livre, mas
resumiu-se a estes marcos, sem ampliacdo da participacdo popular ou dos direitos

sociais (LEHER, 2018).

Também ndo é demais recordar as condi¢des econdmicas que o contexto da
época determinava, com uma transicdo democratica marcada pela forte crise estrutural
capitalista, de tal forma que os efeitos do endividamento anterior contraido pelos
governos empresariais-militares foram sentidos com maior intensidade a partir da
subida da taxa de juros, que era menor que 1% nos anos 1970, para patamares proximos
a 30% em fins dos anos 1980, acelerando a fuga de capitais que levou paises como
Brasil, Argentina e México a entrarem em colapso e se declararem sem condicdes de

levar adiante os termos do contrato das dividas.

O manejo da crise foi pensado em Wall Street por intelectuais ligados aos
ntcleos hegemonicos do capital, apresentando o Plano Brady e os termos do Consenso
de Washington em 1989, sacrificando direitos sociais e o or¢amento primario para
garantir o pagamento dos servicos da divida por meio de um profundo processo de

reforma do Estado, orientado para diversos paises da periferia do capitalismo.

Importante pontuar também, nesta conjuntura, a desregulamentacdo no segmento
do ensino superior privado que contou inclusive com a flexibilizacdo dos critérios para a
criacdo de cursos — especialmente dos requisitos para autorizacdo, reconhecimento e
credenciamento de cursos e instituicoes do setor privado e a criacdo do Conselho
Nacional de Educacdo, que substituiu o CFE nas suas atribuicbes nos anos 1980

(CORBUCCI, MEIRA, KUBOTA, 2016).

S6 conseguiremos entender o éxito neoliberal no Brasil, evitando anélises
resumidas a disjuntiva crise estrutural do capitalismo e reforma do Estado, se o no
contexto mais amplo das disputas politicas e ideoldgicas colocadas desde os anos finais
da ditadura até a redemocratizacdo — que guarda relacdao com a materialidade do sistema

capitalista e que imputou um jogo de opostos, polarizando de um lado o negativo
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discurso do Estado autoritdrio versus a sociedade civil democratica'® e engajada, esta
sim o grande arauto da democracia, que trouxeram grandes repercussoes nas disputas
acerca do referencial de publico a ser aplicado em um conjunto de politicas publica e
sociais no periodo seguinte, especialmente a partir da Constituicdo Federal de 1988 e
das disputas nos anos 1990.

E este o pressuposto da andlise de Fontes (2006) sobre a polarizacio Estado x

sociedade civil:

Uma das contraposicdes mais recorrentes tornou-se a que
opunha “civil” a “militar”. Sendo uma acepcdo corriqueira,
uma vez que o termo civil é dicionarizado como o que “ndo é
militar, nem eclesidstico ou religioso”, o senso comum
passou a designar, de forma equivalente, “regime militar” e
“Estado militar” e a contrapor, portanto, a essa ditadura, um
regime civil (p. 214). '*

Diante de uma crise do sistema capitalista mundial, que comeca nos anos 1970
e que na década de 1980 ja estava em processo acelerado no Brasil, é preciso reconhecer
a vitoria da ideologia liberal de uma sociedade civil que era vista como a antipoda do
Estado autoritario'®. Fontes (2006), analisando a década de 1980, destacou a
“subalternizacdo dos setores rebeldes, fazendo-os tolerar a dominagdo de classes” (p.
201), cuja consequéncia mais explicita foi o apassivamento das lutas.

Leher (2005) demonstra que o neoliberalismo ganha forca justamente porque a
concepcao de publico passava por uma crise de legitimidade, por meio da qual existia
uma linha de pensamento que apontava a sociedade civil como o espaco da democracia
e da liberdade, em contraposicao ao Estado autoritario, militar e burocratico. Este é, sem
divida, um elemento que se torna importante para a compreensao do neoliberalismo no
Brasil, fundamentando-se na perspectiva da “positividade do privado” e a “negatividade
do publico”, no qual “os efeitos concretos desses deslocamentos e ressignificacoes entre

o publico e o privado recairam violentamente contra a educacao publica, que se

encontra brutalmente degradada na maior parte do pais” (p. 2).

163 Sobre sociedade civil, reivindicamos a conceituagdo de Fontes (2006), que a entende a partir do
conceito de Gramsci, como um conjunto de aparelhos privados de hegemonia e espaco da luta de classes
nas sociedades capitalistas modernas.

164 Segundo Fontes (2006), contribuiu para a confusdo do estatuto tedrico — e pratico — a respeito do
significado da sociedade civil alguns fendmenos internacionais como o movimento negro norte-
americano lutando por direitos civis; a fragmentacdo dos partidos comunistas nos paises ocidentais no
pds-Maio de 1968; ou a expansao da luta feminista afirmando mais uma vez igualdade e direitos civis.
165 Retoma-se um conceito liberal de cidadania cuja esfera limitou-se a dimenséo civil e politica, ndo
contemplando a esfera social e perdendo desta forma os vinculos com os referenciais de um poder voltado
para a classe trabalhadora.
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Desta forma, “na década de 1980, o Brasil vive a transicdo da autocracia
burguesa, materializada no regime militar, para a democracia liberal” (CISLAGHI,
2012, p. 266).

Quando examinamos os anos 1990, década referéncia para os processos de
ajuste fiscal e que transformou a maior parte da América Latina em um grande
laboratério de experiéncias neoliberais, e que produziram o “desastre social” como
consequeéncia, na esteira da observacgao de Soares (2001).

Assim, assiste-se a constituicao de um bloco de poder francamente alinhado ao

capital. Paulani (2006) considera que:

o discurso neoliberal comegou a se afirmar e a fincar raizes
nas eleicdes presidenciais de 1989. Ainda atolado num
problema inflacionério que parecia insoltvel, mas ao mesmo
tempo esperancado com as conquistas expressadas na nova
Constituicdo que fora elaborada um ano antes, o pais ficou
dividido entre o discurso liberal-social de Collor e o discurso
popular e democratico de Lula e do Partido dos
Trabalhadores. Collor vence as eleicoes e dita, para o
proximo periodo, a agenda que ele pouco concretizaria (p.
88).

Sendo assim, problemas como a estabilizagdo da economia ou o controle da
superinflacdo que assustavam a sociedade brasileira pareciam ter sido solucionados pelo
Plano Real, conduzido por Fernando Henrique Cardoso (FHC), entao ministro da
Fazenda, que posteriormente disputa e vence duas eleicdes presidenciais e em cujas
gestoes estdo sincronizadas as principais politicas neoliberais que comegam a organizar
a economia brasileira.

Segundo Paulani (2006) o Plano Real foi muito além de um plano de
estabilizacdo econdmica, que atacou e pareceu resolver os problemas que sao
decorrentes da alta inflacionaria. Segundo a autora, o plano resolveu o problema que
impedia o funcionamento do pais como plataforma de wvalorizacdo financeira
internacional, mesmo com a abertura financeira ja operada e com as operacoes da area
externa do Banco Central para internacionalizar o mercado brasileiro de titulos publicos
e securitizar a divida externa. Na pratica isso significou a entrada do Brasil no modelo
neoliberal internacional. As politicas impostas a seguir, ainda que draconianos do ponto
de vista social, como é o caso das consequéncias de processos como a abertura
econdmica, privatizagoes, elevacao das taxas de juros, entre outros, passam a ser feitas

em nome da preservacao da estabilidade econdmica do pais construida pelo Plano Real.
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A consolidacdo da orientacdo neoliberal nas principais politicas sociais e nas
contrarreformas do Estado indica foi determinante para o crescimento significativo do
segmento privado de ensino superior.

1'%° e sdo a

Os anos 1990 marcam a entrada tardia do Brasil no circuito neolibera
referéncia de uma década cujo nucleo das politicas e das acées do Estado esteve
estruturado a partir do tripé das recomendacoes do Consenso de Washington (superavit
primdrio, metas inflaciondrias e cdmbio flutuante'®), determinando processos de
contrarreformas do Estado sob os auspicios da ideologia do livre-mercado, da
privatizacdo e da mercantilizacdo de direitos sociais, orientadas em grande parte por
organismos internacionais.

Carvalho (2013) considera que a influéncia da agenda neoliberal conferiu
especificidade a década de 1990, pela abrangéncia da natureza das politicas sociais e
econdmicas regidas pelo neoliberalismo.

E neste cendrio que os dois mandatos de FHC (1995-2002) a frente da
Presidéncia da Reptblica sdo referéncia de um grande ciclo de contrarreformas que, sob
a retdrica da retomada do desenvolvimento, do discurso tinico de inser¢dao do Brasil na
nova etapa competitiva do capitalismo transnacional, determinam mudancas estruturais
no interior do aparelho do Estado brasileiro.

A referéncia deste periodo ndo tem sentido se nao considera o Plano Diretor
de Reforma do Aparelho de Estado (PDRAE) de 1995, executada pelo entdo ministro
Bresser Pereira, que precisa ser compreendido como expressao da nova (re) forma de
organizacdo do Estado brasileiro no contexto da tendéncia internacional da flexibilidade
e que foi implantada em um conjunto de paises latino-americanos, acompanhando ciclos
de reformas neoliberais (TAVARES; MAUES, 2012).

Inserido em um cendrio de grave crise fiscal, o Estado era apontado como
burocrético e, a luz das teses da flexibilizacdo, deveria ser modernizado sob o discurso
das fracdes dominantes que apresentam a crise do capital como se fosse uma crise do
Estado.

Com a matriz ideolégica de politicas neoliberais, a contrarreforma do aparelho
do Estado brasileiro consistiu na reestruturacdo da esfera administrativa, reformulando

responsabilidades e diminuindo o seu tamanho.

166 A agenda neoliberal no Brasil poderia ter sido operada desde o inicio do governo Collor. Entretanto,
a crise politica ndo permitiu a implementacdo da agenda neoliberal no pais.

167 O Consenso de Washington representou, como pontuamos no capitulo anterior, a preocupacdo dos
sistemas financeiros dos paises centrais com a seguranca do pagamento dos contratos a divida ptiblica por
paises da periferia.

106



Nesta logica, estabeleceu o que seriam os servicos exclusivos do Estado, como
a legislacdo ou o judiciario, por exemplo, e 0 que seriam os servicos nao exclusivos do
Estado, que poderiam ser, nessa ldgica, compartilhados com a iniciativa privada, entre
0s quais estao a educacao, a satde e, na atual ofensiva histérica do capital, os sistemas
de previdéncia publica dos trabalhadores. Outro referencial importante no ambito do
PDRAE foi a adocao do paradigma gerencial, que propunha modelos de gestdes mais
eficientes e eficazes'® na maquina publica.

E de bom tom recordar que a participacio e o protagonismo dos organismos
internacionais nos processos de aberturas, liberalizacdes e contrarreformas das
economias periféricas ndo empreenderam tantas controvérsias, na medida em que as
contradi¢Oes da crise estrutural do capitalismo ja ndo permitem atuacoes discretas. Os
paises que ndo adotaram o neoliberalismo nos anos 1980, na década seguinte tém de
submeterem-se as exigéncias dos “novos senhores do mundo”, como foi o caso do
Brasil, especialmente com os governos de Collor e FHC, que implementaram um ajuste
que desmontou o ja precario Estado Social, feito em nome de um projeto em curso
inexoravel e irresistivel — também chamado de globalizacdo, cujas consequéncias foram
o aumento do desemprego, privatizagoes, crises cambiais, aumento das taxas de juros e
destruicao dos direitos sociais (LEHER, 199).

Nao sera possivel fazer uma analise densa das principais medidas do governo

FHC para a educagdo como um todo'®

ou mesmo aprofundar os resultados de
investigacOes anteriores a respeito da influéncia dos organismos internacionais na

definicdo da agenda educacional no pais'”.

Limitaremos-nos nesta subsecdo a recuperar, conforme observa Carvalho
(2013), que o governo FHC, a partir da influéncia do Banco Mundial, criticava uma
suposta ineficiéncia da universidade publica e sua dificuldade/inadequacdo ao mercado
de trabalho, assimilando as recomendacoes destes organismos que procuravam dar
racionalidade e eficiéncia ao sistema, introduzindo na agenda de reformas temas como
avaliacdo, ressignificacdo da autonomia, diversificacdo, diferenciacdo, privatizacao,

entre outros. O documento La ensenansa superior: las lecciones derivadas de la

168 Os conceitos de eficiéncia e eficicia eram fundados na suposta tese da morte do Estado, apontado
como ineficiente e burocratico, em contraste e contraposicao com dita eficiéncia e agilidade que se
encontra no setor privado e no livre-mercado.

169 A respeito disto, ver a vasta obra de autores referéncias como Luis Anténio Cunha, Roberto Leher,
Romualdo Portela Oliveira, Jodo dos Reis Silva Jr, Valdemar Sguissard, entre outros.

170 A respeito da temdtica dos organismos internacionais, ver Roberto Leher, Luiz Carlos de Freitas,
Helena de Freitas.
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experiéncia, organizado pelo Banco Mundial como receituario de reforma educacional
para os paises da periferia do capitalismo apresenta propostas que hoje voltam a ser
ventiladas, como é o caso das propostas de cobranca de taxas ou da obsolescéncia do

sistema de ensino superior ptiblico e gratuito da forma como é organizado.

Entretanto, como pontua Leher (1999, 2012, 2018) é um grave erro analitico
falar na influéncia do Banco Mundial em abstrato sem pontuar o protagonismo das
fracoes burguesas locais (que operam a sociedade civil e fazem as disputas e lutas de
classes intentando decisoes governamentais do bloco de poder que opera o Estado

burgués).

Carvalho (2013) ratifica as tratativas do PDRAE, no caso das universidades
publicas, que intentaram (com maior ou menor sucesso) para a transformacdo do status
juridico das instituicdes e de seu ethos, que se tornariam organizacoes sociais, regidas
por um contrato de gestdo, organizadas por metas, fundamentadas a partir de um
modelo gerencial de gestdo orientada para resultados, com incentivo as parcerias com o
segmento privado, tal qual a disseminacao de cursos pagos ou fundacdes privadas, entre

outros'”!

. A mobilizagdo da comunidade académica no periodo, com protagonismo do
sindicalismo e do movimento estudantil, foi capaz de derrotar algumas destas propostas.

Acerca do PDRAE, Mancebo (2009) observa que a interpretacao da educacao
como uma atividade publica-ndo estatal e, nesta 16gica, como um servico que pode ser
ofertado por institui¢des tanto publicas quanto privadas e justifica politicas educacionais
que financiam — direta e indiretamente — institui¢des privadas e permite financiamento
privado para institui¢oes publicas.

Acerca deste periodo, para Leher (2005), o governo FHC disputou e venceu as
duas grandes disputas e embates com vistas a redefinicio dos marcos normativos da
educacdo superior, quais sejam: a Lei de Diretrizes e Bases da Educacdao (LDB) — 1996

- e 0 Plano Nacional de Educagdo (PNE) - 2001'?, num processo que, como efeito

deletério, significou a ampliacdo do mercado na oferta de direitos.

171 A analise do resultado dessas proposicGes seria suficiente para ser objeto de estudos em pelo menos
algumas dezenas de trabalhos de doutoramento. Algumas foram implementadas, com maior ou menor
nivel de contradi¢cdo, como foi o caso, ja no percurso dos anos 2000, do REUNI (Programa de Apoio a
Expansdo e Reestruturacdo das Universidades Federais) que estabeleceu um contrato de gestdo que
deveria ser organizado por metas a cumprir (a respeito, ver Chaves, 2012).

172 O PNE fora aprovado com nove vetos presidenciais por FHC, entre os quais se destacam a meta de
40% das vagas de ensino superior no setor publico; criacdo do Fundo de Manutencdo do Ensino Superior;
ampliacdo dos recursos para pesquisas cientificas com a meta de triplica-los num periodo de dez anos;
elevacdo dos gastos do PIB com educacdo; exclusdo de despesas com aposentados do quadro
orcamentario das IES, entre outros. Do que fora aprovado destaca-se a meta de ampliacdo de vagas no
ensino superior para alcancar 30% de jovens entre 18 e 24 anos em 2011.
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Segundo Leher (2005) o governo FHC tinha clareza de que a proposta em
tramitacdo no Legislativo ndo era compativel com seu projeto mais amplo de educagao,
devendo reforcar estruturas fragmentadas e descentralizadas, mantendo a
obrigatoriedade e gratuidade restrita ao ensino fundamental, como preconizado pelos
organismos internacionais, com reflexos em todos os niveis de ensino.

Por outro lado, Mancebo (2009) pontua que apesar da vitoria do governo FHC,
o processo revelou fortes embates no percurso da disputa de dois projetos antagonicos
de educacdo que opds os setores privatistas, de um lado, e no outro os movimentos
sociais, sindicais, estudantis e associa¢oes cientificas.

O periodo posterior a implementacdao da LDB é marcado por um conjunto de
contrarreformas, instituidas paulatinamente e de forma fragmentada, que confirmam a
opcdo do governo brasileiro pela expansdao da educacdo superior brasileira através da
iniciativa privada, regulada por varios instrumentos normativos oficiais (decretos, leis,
medidas provisorias, entre outros) que vém favorecendo a expansdo do segmento
privado.

Mancebo (2009) ressalta como a LDB foi prédiga para a expansdo privatista,
tanto por suas proposi¢coes quanto por omissoes e hiatos que deixava aberto. Nao por
um caso, no ano seguinte a aprovacao da LDB, os Decretos 2306/1997 e 3860/2001
possibilitaram novos formatos e arranjos académicos e institucionais que favoreceu um
amplo crescimento do setor privado, especialmente pela regulamentacdo dos centros
universitarios que receberam o privilegio da autonomia — que até entdo era prerrogativa
exclusiva das universidades — para criar e extinguir cursos sem autorizacao do
Ministério da Educacdo e sem a contra garantia da oferta de ensino, pesquisa e extensao.
No escopo do texto-base aprovado pela LDB havia brechas juridicas que permitiam a
“coexisténcia pacifica” entre institui¢des publicas e privadas.

Entretanto, esta relacdo pacifica foi bombardeada pela violéncia do livre-
mercado educacional, voraz por maiores lucros e alimentada por um Estado
particularista, que oferece subsidios e, ao mesmo tempo, transfere fundo publico que
serviu para um crescimento espetacular do segmento privado, sem paralelo com outras
experiéncias no globo — de financeirizacdo e monopolizacdo no ensino superior.

No que se refere a educacdao superior no octénio FHC, observamos uma
politica que produziu sucateamento e precarizacdo das universidades publicas, com a

severa reducao de recursos para instituicoes publicas, que acabaram comprimidas em
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termos de salarios e orcamentos e com perdas significativas de docentes e servidores
técnico-administrativos.

A autonomia universitdria, reclamacdo e utopia nos movimentos que projetam
outro modelo de sociabilidade, esteve reduzida ao aspecto financeiro, fato que induz o
gerenciamento e captacdo de receitas e recursos no setor empresarial e nos contratos de
gestao firmados com o Estado, com avaliacdo por produtividade e eficiéncia.

Tal cenario produziu também processos de privatizacdo por dentro da
universidade publica, expresso, por exemplo, por meio de parcerias com fundacGes
privadas de apoio a pesquisa, que acabou estreitando o “dialogo” e “cooperacao” do
ensino superior com o setor empresarial, que determina a substituicao gradual da
politica de ciéncia e tecnologia pela pesquisa e desenvolvimento'’.

Leher (2007) sustenta o processo de ajuste estrutural (operado pelo FMI, pelo
Banco Mundial e posteriormente pelo Plano Brady) repercutiu intensamente nas
universidades publicas, produzindo “efeitos tectonicos nos espacos publicos de
producdo de conhecimento” (p. 9). Assim, as universidades foram alteradas em todas as
suas dimensoes, da “docéncia a pesquisa, do financiamento a avaliacdo, dos curriculos a
carreira académica, movendo as fronteiras entre o ptiblico e o privado, no que se refere
tanto a oferta de educacdo quanto ao cotidiano das mesmas” (p.9).

Ante a forte crise econdmica que devastava as universidades publicas, a opcao
do governo FHC, coetanea da sua proposta de reforma do Estado, foi a expansao das
matriculas no setor privado.

Um dos grandes expoentes deste processo de contrarreforma na educacao foi o
Decreto 2.306/1997"* que consagrou a diversificagdo institucional no ensino superior,
liberalizando a oferta de ensino superior por um conjunto de instituicdes como centros
universitarios, faculdades, institutos e escolas superiores, regulamentando a expansao da
educacao superior pela via ndo universitaria — mais barata, menos custosa para 0s
empresarios que operavam a mercadoria educacdo e para o financiamento estatal. E
necessario reconhecer que esta nova regulamentacao possibilitou uma significativa

expansao das instituicoes privadas.

173 Leher (2007) sustenta que se trata de recomendacdo do préprio Banco Mundial o uso de
mecanismos e caminhos alternativos de privatizacao das universidades, como é o caso das Fundagoes,
diante a forte resisténcia e contundéncia das lutas contra a privatizagdo, cujo grande exemplo pode ser a
greve estudantil na Universidade Autdnoma do México em 1999.

174Esse Decreto revogou o de numero 2.207 de 15 de abril de 1997, que, por sua vez, foi revogado pelo
Decreto 3.860 de 09 de julho de 2001, que veio a ser substituido pelo Decreto 5.773 de 09 de maio de
2006.
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Esse modelo de expansdo, com a diferenciacdo institucional, possibilitou um
amplo crescimento do setor privado. Sguissard (2009) realizou um estudo em que
demonstra que, no periodo de 1994 a 2000, o setor privado cresceu 86%, em contraste
com o crescimento de 28% do setor publico, e nas Instituicdes de Ensino Superior (IES)
ndo universitdrias o crescimento no nimero de matriculas foi de 53%.

Segundo o Censo da Educacdao Superior de 2010 aproximadamente 85% das
2378 instituicdes de ensino superior (IES) eram faculdades ou escolas superiores; 5,3%
eram centros universitarios; 1,5% eram institutos tecnologicos que ofereciam ensino
superior; e apenas 7,9% sdo universidades, tornando evidente que o modelo de
organizacdo académica é majoritariamente nao universitario.

O éxito do processo de mercantilizagdo tocado nos anos 1990 particularmente
por FHC ndo deixa dividas: 73% das matriculas ja eram em institui¢cdes privadas.

Datou da década de 1990 a redefinicdo do antigo Crédito Educativo
(CREDUC), agora denominado FIES (Programa de Financiamento Estudantil). O
CREDUC, criado no periodo da ditadura empresarial-militar, tratava-se de um
empréstimo bancario operado pela Caixa Econdmica Federal para manutencdo dos
alunos no ensino superior. Diferente dos programas atuais destinou-se aos alunos da
rede privada de ensino superior, mas também do setor publico, para pagamento das
mensalidades e para os cursos de permanéncia nos setores privado e publico,
respectivamente'’”.

Para Vale (2011), o crédito educativo é criado como programa a partir dos anos
1970 quando o chamado “milagre econdmico” apresentou sinais de esgotamento e era
preciso criar mecanismos para manutencao dos estudantes do ensino superior privado. A
autora sustenta que este programa chegou aos anos 1990 com um saldo devedor a época
de R$ 450 milhdes, sendo substituido pelo Fundo de Financiamento do Ensino Superior
— FIES.

Para Davies (2002), trata-se de mais um mecanismo de financiamento das
instituicoes privadas de ensino superior e que colabora para fortalecer o
empresariamento deste segmento. O autor destaca diversos elementos indiretos de
financiamento, como é o caso das isencdes tributarias (fiscais e previdencidrias), a

isencdo da contribuicdo previdenciaria patronal das filantrépicas a época ou mesmo a

175 Tratava-se de um contrato que reservara um prazo de caréncia para pagamento ap6s a conclusdo do
curso com taxas de 12% ao ano e 3% de titulo de fundo de risco.
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isencdo do salario-educacdo; da mesma maneira que fontes diretas como os subsidios,
bolsas, subvencoes, empréstimos, o antigo crédito-educativo e o FIES.

O crescimento do setor privado de ensino superior pode ser visto especialmente
entre os anos de 1997 e 2003 quando aumentou 132% nos cursos presenciais, com
crescimento que oscilou entre 11,4% e 17,5% ao ano, com aumento de mais de 160%
também no numero de instituicdes — saltando de 764 para 1789 IES (CORBUCCI,
MEIRA, KUBOTA, 2016).

Corbucci et all (2016) observam que a demanda por educacdo superior no
periodo entre 1990 a 2004 cresceu 161,6% mensurada pelo quantitativo de inscrigoes
nos vestibulares. Por outro lado a oferta de vagas ampliou-se em 360% e reduziu-se a
propor¢do de candidatos por vaga de 3,8 para 2,2. Entretanto, quando comparados os
setores publico e privado ha um hiato importante. No setor publico houve aumento da

relacdo de 5,7 para 7,9 enquanto no setor privado a relacdo decaiu de 2,9 para 1,3.
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CAPITULO 3 - OS ANOS 2000 E A MERCANTILIZACAO DE NOVO
TIPO

Entender a particularidade do processo de mercantilizacdo em curso no ensino
superior no Brasil exige a assimilacdo da estratégia do capital comércio de dinheiro
representado em suas diversas facetas atualmente. Este capitulo apresenta dados
importantes a respeito do ensino superior, como a tendéncia de estabilizacdo no nimero
de instituicdes de ensino superior — agora em sua maioria controlada por fundos de
investimentos que imprimem ha quase uma década dimensdao monopoélica ao setor;
informagOes sobre os processos de fusdes e aquisicdes; um resumo dos principais
grupos educacionais do ensino superior; e ao final, um estudo de caso sobre a Kroton

Educacional.

Entretanto, um breve recuo deve ser feito para entender a financeirizagdo como
um fenOmeno maior que atua sobre a economia brasileira. Alguns estudos ja
relacionaram importantes politicas sociais com a ldgica da monetarizagcdao das politicas
sociais, que a rigor expressa os fendomenos sociais interligados com o grau de
desenvolvimento capitalista atual, entendendo a financa como a forma capital
dominante nas relacdes sociais contemporaneas tornando-se, desde os anos 1980,

hegemoénica'’®.

176 A respeito disso, Silva (2012) entende que as transformacdes no interior das politicas sociais sdo
expressdo da atual fase do capitalismo, conduzida, segundo a autora, pelo capital portador de juros,
indicando um amplo processo de financeirizagdo e monetarizacdo das politicas sociais com (i)
apropriacao do fundo ptiblico pelo rentismo e) tendéncia de transferéncia crescente de recursos sociais
para a esfera da finanga; (ii) programas de transferéncia de renda que alimentam o capital comércio de
dinheiro e fortalecem a focalizagdo das politicas sociais — contribuindo para operar a contrarreforma do
Estado e monetarizar politicas sociais, pois operam ou sdo mediados por instituicdes bancarias ou
financeiras, como foi o caso da totalidade dos programas sociais desenvolvidos desde o inicio dos anos
2000, do qual o Programa Bolsa Familia (PBF) talvez seja o mais conhecido.
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Uma dimensdo fundamental do processo de financeirizacdao em curso é a disputa
do fundo piblico pelo capital, principalmente por capitalistas coletivos'”’. Assim, o
fundo piblico e o préprio Estado'”® tornam-se fundamentais e imprescindiveis no

processo de reproducéo do capital'”.

No entendimento deste trabalho de doutoramento, nao é possivel compreender o
processo de “mercantilizacdo de novo tipo” sem considerar a importancia do fundo
publico que, afinal, robusteceu os processos de reproducdao ampliada do capital —
considerando o controle monopélico que os grandes grupos econdmicos possuem — e da
inducdo do Estado neste processo, que fortalece o processo de financeirizacdo por meio
da transferéncia de vultosas somas de recursos para os grupos educacionais que estdo
sob controle dos fundos de investimentos — criando condi¢des sociais e politicas para
deslocar fracdo importante do fundo publico em favor do rentismo, redefinindo a
configuracao e a natureza do processo de reproducdo do capital no segmento privado de

ensino superior.

Neste intento, é preciso realcar que esta recomodificagdo no ensino superior
ocorreu quando o bloco dirigido pelo PT esteve a frente da Presidéncia da Republica,
desde o ano de 2003, mais particularmente a partir do segundo mandato de Lula, apesar
da descontinuidade assimilada no governo ilegitimo de Temer ou das duvidas que

pairam no ar com o inicio do governo de Jair Bolsonaro.

Chamamos atencdo para o fato de que a partir de meados dos anos 2000,
especificamente a partir de 2007, quando ocorrem dois processos fundamentais que se
retroalimentam e configuram o que chamamos de mercantilizacdo de novo tipo: (i) o
controle monopolico das IES de ensino superior por grandes grupos educacionais que,
via fundos de investimentos, controlam a esmagadora maioria das matriculas; (ii) o

apoio do Estado como elemento impulsionador da expansdao do setor por meio da

177 Principalmente bancos ou fundos de investimentos que controlam massas concentradas de capitais
de diversos investidores.

178 Entendido aqui como condensacdo de forcas sociais torna-se determinante nas disputas das classes
dominantes.

179 A disputa do fundo ptiblico pelo capital ndo é, a rigor, uma novidade trazida pelos processos de
mercantilizagdo da educagdo superior privada no Brasil. Ao contrério, a disputa se organiza desde o
momento em que o capital comércio de dinheiro se torna a fracdao hegemoénica. Uma das mais expressivas
disputas pelo fundo publico foi, no inicio dos anos 2000, a Desvinculacdo de Receitas da Unido (DRU),
criado pelo governo FHC para promocgdo do ajuste e expressdo da contrarreforma do Estado, com a
intencdo de equilibrio das contas publicas e estabelecido como um padrdo de gerenciamento do gasto
ptiblico com a possibilidade de desvinculacdo de gastos primarios, a exemplo do que é a PEC 95. Em
vistas da divida. A DRU permitia, por exemplo, a subtracdo de até 20% dos recursos destinados as
politicas de seguridade social.
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transferéncia do fundo publico por meios diretos ou indiretos — Prouni e FIES — e pela
redefinicdo da concepcao de bem publico resultando na indiferenciacao e apagamento
das fronteiras do publico e privado, que foram e ainda sdo a maior fonte de receitas nos

fluxos de caixa dos grandes fundos que controlam as IES.

Particularmente sobre o Prouni e FIES é importante fazer duas ponderagoes. O
primeiro foi criado no ano de 2004 e reafirmou a politica de ensino superior que era
gestada desde o governo FHC, dando continuidade e aprofundando a expansao por fora
da universidade publica, apresentado como projeto oficialmente comprometido com a
(necessaria) democratizacdo do acesso ao ensino superior por meio da oferta de bolsas

nas IES privadas, que a partir disso poderiam ter acesso as isen¢des tributarias'®.

Acerca do acesso as isencoes fiscais do Prouni, as IES deveriam oferecer 25%
de bolsas integrais, segundo o projeto original apresentado na forma da MP 213/2004.
Entretanto, na versao final do projeto, aprovada por meio da forma da Lei 11.006/2005.
Apbs negociacdes e modificacdes, o nimero de bolsas integrais na redacdo final da
referida como exigéncia para o acesso as isengOes tributarias do Prouni diminuiu para
4,25% e todas as IES teriam acesso as iseng¢oes tributarias, independente de quantidade

e do percentual de bolsas integrais ofertassem.

Para Leher (2010), tratou-se de uma medida compensadora para as IES privadas,
uma vez que teriam acesso integral as isencOes e identifica o perfil das instituicdes,
notadamente ndo universitarias. Acerca do argumento da democratizagdo do acesso ao
ensino superior, o autor pondera a respeito da permanéncia, indicando que o indice de
evasao beira os 20%. O autor ainda chama atencdo para a precisdo dos termos
utilizados, na medida em que, mediante os cursos aligeirados e sequenciais com peso

significativo, talvez o uso mais adequado fosse o uso de “educagdo terciaria” ''.

180 Segundo Leher (2010), a isengdo tributaria é um dos mecanismos mais opacos ao controle social, ao
mesmo tempo em que concomitantemente aprofunda a dimensdo mercantil da educacdo ao permitir
instituicdes com fins lucrativos, portanto empresariais, tenham acesso aos recursos ptblicos. O autor
indica que aproximadamente 75% das IES privadas seriam particulares, ou seja, empresariais-mercantis.
O argumento principal dirigido pelo governo para justificar o Prouni seria justamente a “ociosidade de
vagas”, portanto, um quantitativo de vagas, de natureza contdbil, que estariam disponiveis nas IES
privadas. Segundo o autor, as vagas ociosas ndo seriam ociosas de fato, na verdade sdo parte das vagas
hiperdimensionadas que foram proclamadas em editais. Contrariando o argumento oficial, o autor
questiona o argumento fundamental, das vagas ociosas, demonstrando que o numerario da ociosidade
aumentou com o Prouni, de 2003 até 2006, de 42% para 50%. Parece confirmar a hip6tese defendida pelo
autor o fato do niimero de vagas abertas no segmento privado serem maior que o proprio nimero de
concluintes do ensino médio.

181 A educagdo “terciaria” ja era um anseio do Banco Mundial desde 2003, na esteira do debate sobre a
sociedade do conhecimento, associando o ensino ao “objetivo da reducdo da pobreza, através do aumento
da produtividade dos paises, capacitando forca de trabalho local, gerando novos conhecimentos”
(CISLAGHLI, 2012, p. 268).
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E preciso ter a compreensio de que os caminhos neoliberais abertos desde os
anos 1990 foram pavimentados por meio de politicas que fortaleceram a concepcao
privada da oferta e principalmente oportunidades mais seguras e estaveis a0 movimento
do capital na educacgdo. Se ja havia o financiamento estudantil na forma crediticia, Lula
construiu um mecanismo de transferéncia do fundo puiblico para o capital de forma

impar'®,

A reestruturacdo do FIES nos anos 2000 foi talvez o elemento mais decisivo
para o fortalecimento das operacoes do capital comércio de dinheiro na educacdo. Foi
criado como politica no segundo mandato do governo FHC e no inicio do governo Lula
fora utilizado como forma de complementacdo das bolsas parciais distribuidas pelo

Prouni'®,

A partir de 2010 o Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacdo (FNDE)
passou a ser o operador do FIES, resultando em aumentos contundentes no nimero de
contratos, aproximando-se no final do ano de 2017 de 2,4 milhdes de contratos, dos

quais 50% firmados entre os anos de 2013 e 2014,

Esta mudanca s6 foi exequivel porque as bases do FIES foram reestruturadas,
por meio do Fundo de Garantia de Operacoes de Crédito Educativo (FGEDUCQ),
operado pelo FNDE, que dispensou a exigéncia de fiador para o acesso ao

financiamento.

Segundo Portaria Normativa n. 3 de 2014, a partir de Fevereiro todas as
mantenedoras teriam que aderir ao FGEDUC, com o Estado se comprometendo a cobrir
riscos. A reducdo da taxa de juros, neste caso, foi contundente: de 6.5% para 3.4% ao
ano, tal qual o prolongamento do crédito e a definicdo de parcelas fixas. A unica
exigéncia para renovacdo do contrato, que veio através de outra portaria anterior

(20/2013) seria o pagamento pelo estudante das parcelas trimestrais de juros. Ocorre

182 Cislaghi (2012) esclarece acerca do impacto da rentincia fiscal. No ano de 2007 a divida das
institui¢des privadas era de aproximadamente R$ 12 bilhdes. Fora exigido na implementagdo do Prouni
que as instituicdes que aderissem ao programa deveriam apresentar certidoes negativas de débito dos
tributos federais do ano anterior. O quadro de dividas era tdo grande que o governo, ano a no, estendeu o
prazo de comprovacdo de adimpléncia, confirmando o carater particularista do Estado. No ano de 2007,
por exemplo, através da Lei 11.552, o governo possibilitou que as IES parcelassem em até 120 vezes suas
dividas, sem a necessidade de apresentar garantias de pagamento.

183 Trata-se de uma medida que ja era recorrente, mas desarticulada. Em 2013, a Portaria Normativa n.
23, editada em Novembro, regulamentou a lei do FIES para estudantes que possuem bolsas de 50% do
Prouni.

184 A respeito, ver: https:/gl.globo.com/educacao/noticia/numero-de-novos-contratos-do-fies-em-

2017-e-0-menor-em-seis-anos.ghtml
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que o Estado brasileiro utiliza o fundo publico para cobrir os juros diminuidos,

novamente num processo de transferéncia do fundo publico para o capital.

Acerca do FIES e Prouni, Leher (2010) chama atencdo para a incoeréncia
histérica dos governos do PT, que operou uma antipoda em relacao aos valores
historicos da esquerda socialista, por acabar sustentando a educagdo como um servico
ou mercadoria, objeto de especulacdo e lucratividade e que legitimou a opcao politica

do governo na expansao do ensino superior através do mercado educacional.

Segundo Cislaghi (2012), a particularidade do periodo atual envolve a
continuidade da politica privatizante e o aprofundamento da privatizacdio do fundo
publico, especialmente com a transferéncia de fundo publico para o setor privado
através do Prouni, ndo apenas fortalecendo a dimensdo mercantil, mas remunerando os
empresarios do setor privado, mas também ratificando a transferéncia do fundo ptiblico
para o setor financeiro, através de bancos — este é o caso da Caixa Econémica que, ao
ofertar o FIES, também monetariza a politica educacional ou ainda atualmente o Banco
Votorantim, que, em parceria com a Kroton Educacional desde meados de 2017,

também oferta crédito para financiamento de mensalidades'®.

O processo de “mercantilizacdo de novo tipo” ndo se resume apenas as
mudancas que estdao relacionadas ao controle monopoélico por grandes corporacoes
vinculadas ao universo da finanga. Ao contrario, este processo s6 tem sentido se sua
leitura observar a importancia do fundo publico nos relatérios de gestdo, ratificando o
Estado como indutor do capital e dos processos de monopolizacdao, mas também as
especificidades do circuito de valorizacdo do capital nas IES privadas, que compreende
arranjos destinados ao barateamento da mercadoria educagao e aos custos que compoem

o calculo geral da valorizagdo do capital.

Apesar da importancia do acesso aos recursos publicos vinculados ao FIES e
Prouni, a financeirizacdo da educacdo encontra sentido quando os grandes grupos do
capital comércio de dinheiro programam reengenharias administrativas também
denominadas de “gestdo profissional”, que tem reestruturado diversos cursos em IES
adquiridas; de processos de demissdo em massa de professores nas instituicdes

particulares, fruto da tentativa de diminuicdo dos custos do capital varidvel na

185 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/5076662/kroton-passa-oferecer-financiamento-
estudantil-com-bv-financeira
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proposicdao de Marx (2003), entre outros exemplos. Estes tltimos exploraremos com a

devida importancia no préoximo capitulo.

Neves e Pronko (2008) chamam atencdo para trés elementos importantes dos
embates e avangos dos setores privatistas na sua ofensiva contra a educagao pubica, que
em maior ou menor grau sao balizas do processo de mercantilizacdao de novo tipo no
século XXI: (i) o que diz respeito ao financiamento exclusivo para institui¢coes publicas;
(i) a possibilidade de instituicdes laicas se converterem em instituicdes com fins
lucrativos; (iii) um padrdo unico de qualidade para o ensino superior que tenha como

referéncia a universidade a partir do tripé ensino, pesquisa e extensao.

A dindmica de mercantilizacdo no século XXI no setor no ensino superior
derrubou os constrangimentos (legais e politicos) a respeito das fronteiras entre o
publico e o privado para recebimento de recursos. Se por um lado a monopolizagdo
atual foi possivel mediante o fundo puiblico como contra garantia para os ditos “bons
investimentos” do setor financeiro, por outro lado se demarca também uma inflexao de
principios fundamentais da educacdo ptblica no interior do atual Plano Nacional de
Educacdo, aprovado em 2014, que representou uma nova etapa no processo de
destruicdo da educagdo publica e anunciou um processo de mercantilizacdo que nao
tinha paralelo na histéria da educacdo brasileira'®®, por meio da ressignificacdo da
concepc¢ao de bem publico, permitindo que instituicdes publicas e privadas recebessem
recursos — afinal, o que importa na concepgao de educacao terciaria é o acesso aos

“servicos educacionais”.

O texto aprovado no Senado Federal, apesar de indicar a época a histdrica
bandeira dos 10% progressivamente dos PIB para investir em educagdo, ndo fez
especificacdo de recursos para educacgao publica ou, pior ainda, ressignificou o conceito
de publico (art. 5, § 4), aumentando o hall de parcerias publico-privadas, abrindo um
precedente que pode inviabilizar a educacdo publica no pais e permitindo que um grupo

significativo vinculado ao capital pudesse disputar o fundo publico.

Cumpre recordar que este era o cendrio até a importante descontinuidade que
veio com a aprovacdo da Emenda Constitucional 95, também conhecida como “PEC do

teto dos gastos”. Anteriormente a ela, na hipotese de aumento de 0.5% do PIB nos

186 E importante anotar que o PNE em vigor propunha elevacio da matricula no ensino superior na
faixa etaria de 18 a 24 anos, excluindo as normativas que indicavam 40% deveriam estar no setor ptblico,
deixando sob o setor privado a prerrogativa de organizar a expansdo e 0 acesso ao ensino superior.
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gastos anualmente, chegariamos ao final do periodo da vigéncia do plano em 7,3% do

PIB (COLEMARX, 2013).

Nao sera possivel discutir neste trabalho a matriz de financiamento da educacao
no Brasil. Mas nos interessa analisar aquela referente ao ensino superior, especialmente
aos mecanismos que drenam o fundo publico para as organizacdes vinculadas ao capital
comércio de dinheiro no ensino superior. Para efeitos de comparacao, apenas os valores
relativos ao FIES, neste caso especifico, aumentam de R$ 1 bilhdo para R$ 16 bilhdes

em periodo inferior a uma década (2009 a 2016) '

A atual fase da mercantilizagcdo do ensino superior (de novo tipo) coincide com o
discurso de democratizagao e justica social que, de diversas maneiras, legitima a nova
ordem econdomica que controla a oferta privada de educacdo superior. De um lado,
diversos governos justificam em nome do acesso de grupos que historicamente
apresentam dificuldades de ruptura com as desigualdades sociais que se manifestam no
acesso ao ensino superior —reduzindo disparidades étnico-raciais, de género, de egressos
da escola publica, indigenas, entre outros. A expansao que fica sob responsabilidade do
setor privado organizou-se a partir da ampliacdo dos recursos publicos para a compra de
vaga nas instituicdes privadas e contaria com a expansado e reducdo de exigéncias para o
FIES (estratégia 12.6), da mesma forma como contaria com uma politica de assisténcia
estudantil dirigida para cumprir as metas de conclusdo de 75% nas institui¢oes privadas

(estratégia 13.8).

Metodologicamente preferimos apresentar nesta subsecdo da tese um panorama
geral das fusdes e aquisicdes no ensino superior e das mudancas que reconfiguram o
setor, apresentando um quadro geral de fusdes e aquisi¢cdes no ensino superior privado e
identificando os principais grupos e discriminando os principais fundos que operam o

capital portador de juros no processo de acumulacao.

A expansao do ensino superior privado no final dos anos 1990 e inicio dos anos
2000 é indiscutivel. Entretanto, assume outros contornos a partir de meados dos anos
2000 quando um numero expressivos de instituicdes sdo controladas por grandes
conglomerados educacionais cujos maiores acionistas sdo investidores de grupos

economicos, notadamente fundos de investimentos.

187 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/4102542/gastos-com-fies-devem-atingir-r-16-
bi-no-ano
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Sustentamos que a partir de meados dos anos 2000 uma nova realidade no
ensino superior privado comecgava a tomar forma e necessitava de investigacdo. Apesar
dos fundamentos da mercantilizagdo estarem razoavelmente organizados e fortalecidos
desde a ditadura empresarial-militar, agora conformam um novo quadro que nao pode

mais ser ignorado.

Em trabalhos anteriores, defendemos que a mercantilizacdo de novo tipo que
tomou forma a partir dos anos 2000 se distinguia em relagdo as outras pelo (i) processo
de abertura de capitais das IES privadas nas bolsas de valores e seu controle pelo capital
portador de juros; (ii) pelo frenético movimento de fusdes e aquisicdes desencadeado
como consequéncia do processo de abertura de capitais, que tornou a educacao um dos
setores mais dinamicos no quadro geral de fusGes e aquisices no cenario econdmico
brasileiro; e (iii) formacdo de grandes grupos educacionais controlados por fundos de
investimentos que estruturam grandes monopolios sobre a oferta da educacgdo superior

(TAVARES, LEHER, 2016).

3.1 ENTRADA DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS E CONTROLE
MONOPOLICO

A opcdo de expansdo da educacdo superior pela via privada pelo governo FHC
nos anos 1990 ou pelos governos de Lula da Silva e sua sucessora, Dilma Rousseff,
podem ser confirmadas pelos nimeros apresentados na tabela a seguir, onde
apresentamos a evolucdao e razoavel estabilizacdo do numero de IES privadas e a
tendéncia de aumento no numero de alunos nestas institui¢des. Os dados foram
recolhidos do Censo da Educagdao Superior, disponibilizado pelo INEP.
Metodologicamente escolhemos como referéncia os anos que coincidem com o inicio de

mandatos presidenciais, com a finalidade de comparagdo'®.

Ano Numero de | Numero total | Numero de | Numero total

IES privadas | de IES matriculas de matriculas

188 1995 e 1999 é o inicio do primeiro e do segundo mandato de FHC, respectivamente; 2003 e 2007 foi
0 ano de inicio do primeiro e segundo mandato de Lula; 2011 e 2015 foi o ano do inicio do primeiro e
segundo mandato de Dilma Roussef. A tabela foi concluida com os dados relativos ao ano de 2017 por
ser, a época, o ultimo disponibilizado.
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IES privadas
1995 684 (76%) 894 1.059.163 1.759.703
(61%)
1999 905 1097 1.537.923 2.369.945
2003 1652 1859 2.750.652 3.887.022'%
2007 2032 2281 3.639.413 4.880.381
2011 2081 2365 4.966.374 6.739.689'°
2015 2069 2364 6.075.152 8.027.297
2017 2152 2448 6.241.307 8.286.663

Fonte: Relatdrios Sinopse da Educacao Superior/IPEA

Como se pode observar na tabela acima, identificamos a tendéncia expansao do
ensino superior desde os anos 1990, ainda que as curvas de ascendéncia nao mantenham
sempre a mesma média. Uma combinacdo de fatores — desde as baixissimas taxas de
acesso ao ensino superior ou as inducgdes que o Estado faz para favorecer o capital —
fizeram do mercado de ensino superior no Brasil um dos mais dindmicos do mundo,
robustecido pelo fundo publico que atraiu investidores e entrada de capitais, tornando o
setor um dos mais lucrativos na economia brasileira e que, além de excelente campo

para investimentos, conformou um cendario onde predomina a concentracdo monopolica.

A atuacgdo dos fundos de investimentos'' e entrada de capitais estrangeiros no
Brasil corroborou para a crescente importancia da Bolsa de Valores de Sdo Paulo como
espaco privilegiado de negocio dos investidores — posto que a oferta de acOes de
empresas exige protocolos financeirizados no interior dessas organizacdes — e o
aumento geral dos processos de fusdes e incorporacdes de grandes empresas em
diversos segmentos, como tecnologias da informacdo, alimentos e bebidas,
telecomunicacGes e midia, instituicGes financeiras, entre outros, mas também nas

empresas educacionais que abriram seus capitais'®.

189 Os dados disponiveis no item 5.1 da Sinopse da Educacdo Superior de 2003, divulgado pelo INEP
considera as matriculas em cursos de graduacdo presenciais em 30 de Junho daquele ano.

190 Esta sinopse considera os alunos matriculados no segmento presencial e a distancia.

191 Um fundo de investimento é uma forma de aplicagdo financeira formada por um ou diversos
investidores, com objetivo de rentabilidade futura, inserido nas franjas do capital portador de juros, que se
especializa no empréstimo de dinheiro para ser usado como capital. Com a perda do monop6lio da fungdo
crédito pelos bancos, os fundos de investimentos adentram esta esfera, investindo quantidades
significativas de capitais que procuram se valorizar em outras areas em busca de liquidez e rentabilidade.
As acgdes negociadas na bolsa, como os circuitos da divida publica ou a participacdo em empresas
educacionais, sdo exemplos concretos da atuagdo do capital portador de juros (TAVARES, 2014),

192 Estima-se que no ano de 2018 houve 967 transacdes concretizadas — excluindo aquelas que foram
apresentadas ao mercado, mas ndo realizadas -, crescimento de aproximadamente 16,5% quando
comparada com o ano de 2017. A respeito, ver: https://home.kpmg/br/pt/home/insights/2019/02/fusoes-e-
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As fusdes no setor de educagdo avolumaram-se a tal ponto que a partir de 2008
alguns grupos de consultoria financeira, como ja foi observado anteriormente, conferem
uma subsecdo especifica a educacdao, dado o volume expressivo de fusdes que se
assistia. Estima-se que entre 2008 e 2013 foram realizadas 138 fusdes e aquisicoes de
tipo joint venture na educacdo, tornando a educacdo um dos segmentos que mais
movimentaram capitais, sendo responsavel, no ano de 2008, por exemplo, por quase 8%

do total de incorporagdes (53 de um total de 663) '*°.

No ano de 2005 o fundo norte-americano Laureate adquiriu, por valor de
aproximadamente R$ 158 milhdes de reais, a participacdo de 51% das acoOes da

Universidade Anhembi-Morumbi'*

, tornando-se a primeira instituicdo que controlada
majoritariamente pelo capital estrangeiro'”. Trata-se, a época, da aquisi¢io de uma
grande instituicdo privada que contava naquele ano com aproximadamente 25 mil
alunos matriculados na graduagdo e estava entre as vinte e cinco maiores IES privadas

do pais no periodo.

O grupo Laureate é uma rede empresarial internacional criada em 1998 nos
Estados Unidos, na cidade de Baltimore. Atualmente controla ou é soécia de
aproximadamente 80 empresas educacionais de diversos formatos institucionais
(universidades, faculdades, institutos) operando ensino presencial ou a distancia. O
Brasil ocupa a lideranca em investimentos do grupo, onde controlam mais de 12
instituigdes'”® — seguido da Espanha com oito e do Chile com seis, mas estando presente
em mais de vinte paises da América Latina, Europa, Asia (com destaque especial para

China e sudeste asiatico), Oriente Médio e Australia.

aquisicoes-4-trimestre-2018.html

193 A respeito, ver: https:/www.pwc.com.br/pt/publicacoes/servicos/assets/fusoes-aquisicoes/2015/

pwc-fusoes-aquisicoes-setembro-15.pdf
194 A respeito, ver:

https://www1.folha.uol.com.br/paywall/signup.shtml?https://www1.folha.uol.com.br/folha/educacao/
ult305u18114.shtml

195 Ainda segunda a reportagem da Folha de Sdo Paulo, até entdo a unica institui¢do que possuia
associacao com o capital estrangeiro era a Faculdade Pitagoras.

196 No Brasil a rede Laureate, além da Universidade Potiguar, adquiriu e controla também o Centro
Universitario das Faculdades Metropolitanas Unidas (FMU), Centro Universitario do Norte (UNINorte),
Centro Universitario Ritter dos Reis (UNIRitter), Escola de Negocios de Sdo Paulo/Bussiness School,
Faculdade de Desenvolvimento do Rio Grande do Sul (FADERGS), Faculdade dos Guararapes (FG),
Faculdade Internacional da Paraiba (FPB), Instituto Brasileiro de Medicina e Reabilitacio (IBMR),
Universidade Anhembi-Morumbi (UAM), Universidade Salvador (UNIFACS) e a Faculdade Porto-
Alegrense (FAPA).
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No ano de 2007 o fundo Laureate adquire também instituicdes como a Bussiness

” e a Faculdade dos

School (no Estado de Sdo Paulo), a Universidade Potiguar®
Guararapes, segundo dados da CM Consultoria, sem discriminar a participacdo no

controle aciondrio ou o niimero total de alunos, por exemplo.

No caso da Universidade Potiguar, a mesma se tornou a primeira universidade
na regido Nordeste controlada por setores internacionalizados. Foi fundada em 1981
como IES ligada as ciéncias sociais aplicadas, denominada Faculdade de
Administracdo, Ciéncias Contabeis e Ciéncias Econdmicas — UNIPEC e credenciada
como universidade no ano de 1996. Atualmente possui seis campi na cidade de Natal,
capital do Estado do Rio Grande do Norte e outros trés campi no interior, nas cidades de
Mossord, Caic6 e Currais Novos, contando com mais de 40 mil alunos matriculados e

figurando entre as dez maiores IES privadas do pais.

No ano de 2007 o grupo Anhanguera adquiriu 100% das acdes do Centro
Universitario Ibero Americano (UNIBERO), da Unido Fénix de Educacdao e Cultura
(FAFEB/ISEFEB) em Bauru, da Faculdade de Integracdo da Zona Oeste (FIZO) em
Osasco, da Faculdade Atlantico Sul (Atlantico Sul) em Pelotas, da Universidade para o
Desenvolvimento do Estado e da Regido do Pantanal (UNIDERP) — com campi em
diversos municipios do Estado de Mato Grosso do Sul e o controle de 100% do Centro

Universitario de Santo André (UNIA) %%,

A Universidade Estacio de Sa alterou no ano de 2007 sua natureza como
instituicdo, que deixou de ser filantropica e se tornou abertamente mercantil, quando da
criacdo da Estacio ParticipacGes. Mancebo e Vale (2013) entendem que se trata de uma
holding que abriu seu capital na Bolsa de Valores e adentrou na etapa financeirizada.
Neste ano a Estacio Participagdes '*° adquiriu 100% do capital do Centro Universitario

Radial (UNIRADIAL) em Curitiba *.

197 Algumas divergéncias se tornaram publicas por conta de disputas entre o sdcio minoritario,
qualificado pela Rede Laureate, como “sécio local” a respeito dos balancos e da solidez financeira da
instituicio no ano de 2009, pouco tempo apds sua aquisicdo. A respeito, ver
http://www.tribunadonorte.com.br/noticia/socia-da-unp-fala-em-solidez-financeira-e-convida-paulo-de-
paula-a-retornar-a-mesa-de-negociacoes/131972,

198 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/anhanguera-anuncia-nova-aquisicao-e-vira-

lider-em-educacao-superior-no-brasil-m0168796/
199 O grupo Estacio Participagdes nasceu em 1969, denominada Sociedade de Ensino Superior Estacio

de S& (SESES), apresentada como uma sociedade sem finalidade lucrativa, solicitando autorizacdo ao
CFE para funcionamento da Faculdade de Direito Estacio de S4, no bairro do Rio Comprido, regido
central do Rio de Janeiro.

200 A respeito, ver:

file:///C:/Users/Pedro%20Mara/Documents/fato_relevante estacio anuncia aquisicoes em sao_paulo.pd
f
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Neste mesmo ano, o grupo SEB adquire o Instituto Superior de Ensino de

Salvador e a Faculdade Metropolitana de Belo Horizonte.

No ano de 2008 o grupo Laureate adquiriu o Centro Universitario do Norte
(UNINORTE) — uma das maiores instituicdes do Estado do Amazonas, com cursos nas
areas de ciéncias humanas, sociais aplicadas, saide e exatas, criada em 1994 quando do
inicio de suas atividades como Instituto Manauara de Ensino Superior (IMES) — e a
Faculdade de Desenvolvimento do Rio Grande do Sul (FADERGS) — que resultou da
evolucdo da antiga Escola Superior de Administracdo, Direito e Economia (ESADE),

voltada a oferta de cursos relacionados aos negdcios e empreendedorismo *°.

A Anhanguera Educacional, por sua vez, adquiriu treze IES no ano de 2008,
entre as quais podemos destacar o controle de 100% das cotas acionarias da Faculdade
Planalto (FAPLAN, em Passo Fundo); da Faculdade de Negodcios e Tecnologia da
Informacdo (FACNET, em Brasilia); do Instituto de Ensino Superior de Joinville
(IESVILLE); da Faculdade Regional de Itapecerica da Serra (FRIS); da Faculdade
Brasileira de Ciéncias Exatas, Humanas e Sociais (FABRAI, em Belo Horizonte); da
Faculdade Editora Nacional (FAENAC) ?*; da Faculdade do Sul do Mato Grosso
(CESUR); da Faculdade de Sertdaozinho (FASERT); da Faculdade Juscelino
Kubitscheck (Faculdade JK, no Distrito Federal); da Faculdade Santa Teresinha (FAST,
também no Distrito Federal) **; além da participacdo na Faculdade Kantun, em Caxias
do Sul, e participacdes nos grupos Microlins e LEFGV (conglomerado com mais de 80

mil alunos voltado & oferta de cursos preparatdrios na area juridica) .

O Grupo Cruzeiro do Sul adquiriu 100% das cotas acionarias do Centro

Universitario do Distrito Federal (UNIDF) no ano de 2008.

No ano de 2008 a Estdcio Participagdes vendeu 20% do seu capital através de
operacdo na Bolsa de Valores para a Moena Participagdes S.A., empresa ligada ao
Garantia Participacoes, por meio da GP Investiments, controlada pelo Banco Garantia,

pelo valor de R$ 259 milhdes. A partir de 2010, com a saida do sécio fundador e maior

201 No ano de 2019 a Uninorte foi vendida pelo fundo Laureate ao grupo Ser Educacional, pelo valor de
R$ 194 milhdes de reais.

202 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/Noticias/Fconomia Negocios/0,,MUL584219-9356,00-
ANHANGUERA+INVESTE+R+MILHOES+NA+COMPRA+DE+DUAS+UNIVERSIDADES.html
203 Juntamente com a Faculdade JK, o negdcio foi avaliado em R$ 31 milhdes de reais. A respeito, ver:
https://www.infomoney.com.br/mercados/noticia/1281714/buscando-centro-oeste-anhanguera-adquire-
empresa-que-administra-faculdade

204 O valor do negbcio com a LFGV chegou a R$ 229 milhdes de reais. A respeito, ver:

https://oglobo.globo.com/economia/anhanguera-educacional-anuncia-aquisicao-da-1fg-3826946
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controlador, a Estdcio Participagdes realizou sete incorporacdes, como foi o caso da
Faculdade Interlagos; da Faculdade European (Cotia/SP); da Faculdade Brasilia de Sao
Paulo (FABRASP) **; da Faculdade Magister; ou a operacdo conjunta que adquiriu no
interior do Estado de Sdo Paulo o controle da Faculdade de Educacdo e Cultura
Montessori (FAMEC), da Faculdade Associada de Cotia (FAAC) e da Faculdade
Montessori de Ibitna (FMI) **, ou ainda a aquisicio de quatro mantenedoras de

institui¢des como Centro de Ensino Superior do Amapa (CEAP) *”.

Importante destacar que no ano de 2008 o fundo GP Investiments adquiriu 20%
de participacdo em cotas acionarias da Estacio ParticipacOes, em operacdao que envolveu
aproximadamente R$ 250 milhdes de reais. Importante ressaltar que o mesmo grupo
vendeu a totalidade de suas agOes na Estacio no ano de 2013. Entretanto, a compra
unitaria das agOes teve valor de mercado de R$ 5,50. A unidade de agdo foi vendida em
2013 por R$ 17,61, indicando a valorizacdo da marca e inserindo a educacdo no

processo de valorizagdo do capital comércio de dinheiro*®.

O grupo Iuni, que posteriormente faria parte da estrutura da Kroton Educacional,
adquiriu em 2008 a Faculdade de Ciéncias Humanas e Biologicas e da Saude
(UNICEN), a Unido das Escolas Superiores de Rondonopolis (UNIR) e Unido das

Escolas Superiores Sobral Pinto — todas localizadas no Estado de Mato Grosso®”.

Ainda em 2008 o grupo SEB adquiriu o Colégio Ponta Verde, em Maceio, o
Instituto Dinatos, em Brasilia, e 76% das acdes da Instituto de Educagdo, Pesquisa e

Atividades de Extensdo em Direito Praetorium.

No ano de 2009, seguindo a intencdo de expansao, este grupo adquiriu também o
Grupo Educacional Efigénia Vidigal, empresa educacional com mais de mil alunos

voltado a educacgao basica, ou o grupo Pueri Domus, outra empresa na area de educagao

205 A aquisicao das trés faculdades citadas reforcou a presenca da empresa no Estado de Sdo Paulo, em
negadcio de RS 15,2 milhdes de reais. A respeito, ver:
https://economia.uol.com.br/ultnot/valor/2008/02/19/ult1913u83885.jhtm

206 A respeito, ver: https://extra.globo.com/noticias/economia/estacio-compra-faculdade-magister-em-

sp-523172.html
207 Controlado pela mantenedora Sociedade de Ensino Superior do Amapa.

208 A respeito, ver http://gl.globo.com/economia/noticia/2013/09/gp-investments-vende-totalidade-de-
sua-participacao-na-estacio.html

209 A respeito, ver: https://www.atribunamt.com.br/2008/06/27/iuni-anuncia-hoje-aquisicao-da-unir-e-
uesp/
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basica com mais de 3,5 mil matriculas a época (também vinculada ao mercado editorial)

e a compra do Colégio Monet, na regido metropolitana de Salvador*".

Em 2009 o Grupo Campos de Andrade adquiriu 100% das cotas acionarias da

Universidade Ibirapuera.

Ainda em 2009 o fundo Advent adquiriu 50% das acdes do grupo Kroton®"' e o
fundo Cartesian Capital Group adquiriu a Faculdade Mauricio de Nassau*'?. A Advent
International é um fundo norte-americano gestor de investimentos de private equity
fundado em 1984, ja tendo realizado mais de 300 transagcdes em quarenta paises e tem
sob sua gestdo aproximadamente R$ 33 bilhdes em ativos. O fundo também tem
atividades no Brasil (desde 1997) e na América Latina, focando seus investimentos em
setores como servigos financeiros, satde, industria, varejo, lazer, servicos educacionais,
tecnologia, midia e telecomunicagOes, apresentando-se como o maior time de private

equity da regido.

O fundo Advent controla, segundo seu portf6lio de investimentos, marcas
importantes como o grupo Walmart’’; a Easyvest, uma das maiores corretoras on line
do Brasil; Fortbras, do comércio de distribuicdo de autopecas de reposicdao do Brasil;
Fleury S.A., um dos maiores grupos de medicina diagndstica no pais; a Lifemiles B.V.,
programa de plano de saide; e o grupo Estdcio Participagbes, que concentra
investimentos na area educacional. Administrou, por exemplo, o Terminal Portudrio de
Paranagua®'* — terceiro mais importante do Brasil, atrds apenas do Porto de Santos e do
Porto do Rio de Janeiro — e, ao se desfazer do Laboratério Fleury, faturou

aproximadamente R$ 4 bilhdes em retorno aos seus investidores*'".

O fundo controlou o grupo Kroton Educacional entre 2009 e 2013*'® e foi nesse

periodo que a empresa multiplicou em vinte e cinco vezes seu nimero de alunos,

210 A respeito, ver: https://www.infomoney.com.br/mercados/acoes-e-indices/noticia/1495599/seb-
fecha-aquisicao-grupo-educacional-efigenia-vidigal-por-milhoes

211 A respeito, ver: https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,fundo-advent-compra-50-do-grupo-
kroton,392621

212 A respeito, ver: http://www.plancorp.com.br/bak/news/private/1849-bndes-destinara-r-10-bilhoes-
para-estimular-novo-mercado-de-renda-fixa.html

213 A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/negocios/conheca-o-advent-fundo-que-agora-vai-
mandar-no-walmart-no-brasil/

214 A respeito, ver: https://economia.estadao.com.br/noticias/negocios,terminal-de-paranagua-e-
vendido-por-r-2-9-bilhoes,70001965310

215 A respeito, ver https://epocanegocios.globo.com/Empresa/noticia/2018/03/epoca-negocios-na-
disputa-por-ativos-como-walmart-advent-tem-r-10-bi-para-investir-no-brasil.html

216 A respeito, ver: https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,fundo-advent-compra-50-do-grupo-
kroton,392621
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saltando de quarenta mil para mais de um milhdo por meio da aquisicdo de instituicoes

como Iuni, UNOPAR, Uniasselvi e a Anhanguera Educacional.

No ano de 2013 o fundo Advent embolsou aproximadamente R$ 1,6 bilhdo com
venda da participagdo na Kroton Educacional, Frango Assado e Dufry®”. A venda de
acdes cujo peso representava 7,4% do controle da Kroton rendeu ao fundo
aproximadamente R$ 432 milhGes, retornando aproximadamente R$ 45 milhoes aos
investidores quando do desinvestimento. Ressalte-se que apesar da venda de

participagdo, o fundo ainda matinha de 10% do capital da Kroton Educacional.

A Kroton Educacional no ano de 2013 migrou para um grupo chamado Novo
Mercado — a maior categoria de governanca corporativa da BOVESPA e teve controle
difuso. A seguir o fundo ficou livre para negociar suas acoes diretamente na bolsa de

valores.

O grupo UNIESP adquiriu neste ano 100% da Faculdade Evolucdo, da
Faculdade de Diadema, da Faculdade Bandeirantes e da Faculdade Leone Farias.
Apontado como um dos grupos mais vorazes na expansao monopolica do ensino
superior, o grupo UNIESP passou a responder judicialmente diversos processos na
Policia Federal, por estelionatos com o FIES (por assinar documento que ndao possuia
valor legal se comprometendo a pagar parcelas do financiamento do FIES para os

alunos ou por realizar vestibulares em igrejas) *'°.

No ano de 2010 o Grupo Campos de Andrade adquiriu 100% do controle sobre a

extinta Universidade Gama Filho (UGF), no Rio de Janeiro**

. O grupo Laureate, em
2010, adquiriu 90% das cotas acionarias do Instituto Brasileiro de Medicina e
Reabilitacio (IBMR) **; 100% de participagio na Universidade de Salvador
(UNIFACS) #!; e ainda 100% do controle do Centro Universitario Ritter dos Reis

(UniRitter) *, em Pelotas.

217 Estima-se que apenas a venda da Dufry, do comércio varejista de Free Shops em aeroportos
movimentou RS 970 milhdes de reais. A respeito, ver
http://www.plancorp.com.br/bak/news/private/2295-advent-embolsa-r-16-bi-com-dufry-kroton-e-
imc-.html

218 Ver https://exame.abril.com.br/revista-exame/a-escola-que-e-caso-de-policia/

219 A respeito, ver: https://www.apsis.com.br/blog/noticias/campos-andrade-absorve-gama-filho/

220 A respeito, ver: https://www.fadergs.edu.br/noticia/educacao/laureate-compra-90-do-ibmr-e-entra-
no-mercado-carioca

221 A respeito, ver: https:/www.correio24horas.com.br/noticia/nid/unifacs-e-vendida-para-grupo-
educacional-norte-americano/

222 A respeito, ver: https://www.baguete.com.br/noticias/negocios-e-gestao/09/11/2010/uniritter-entra-

no-grupo-laureate
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Neste ano o grupo norte-americano Capital Internacional adquiriu participacao
minoritaria no grupo IBMEC Educacional, que controlava as Faculdades Veris, em Belo
Horizonte e a Faculdade IBMEC, no Rio de Janeiro***; o grupo Pearson adquiriu o
controle do grupo SEB**; da mesma maneira que a Kroton Educacional adquiriu o

grupo IUNI, incorporando aproximadamente 42 mil matriculas®

A Anhanguera Educacional adquiriu o Centro Universitario Plinio Leite
(UniPli) **° e a Estacio Participacdes adquiriu a Faculdade Atual da Amazonia (FAA)
7 Importante destacar que o grupo Civita, vinculado a Abril Educagdo, adquiriu 100%
do controle do Grupo Anglo, de Campinas, que possuia a época mais de 211 mil alunos,
da mesma maneira que o Grupo Multibrasil adquiriu 100% do controle sobre a

Microlins e da rede Bity Company, que possuia 100 mil alunos a época.

Importante salientar que no ano de 2010 a Estdcio Participagbes captou
aproximadamente R$ 685,5 milhdes de reais por meio de oferta publica de agdes da
empresa na Bolsa de Valores com a emissao de lotes de acdes suplementares, dos quais
R$ 623 milhdes resultaram da venda das agdes ordinérias dos sécios Jodo Uchoa
Cavalcanti Neto e Monique Uchoa Cavalcanti de Vasconcelos, dos quais 70% foi
capitalizado por meio de investidores estrangeiros. Outros 20% foram comercializados
especificamente com r fundos de investimentos, do qual o lider foi o Banco BTG

Pactual, mas também por grupos como Credit Suisse e Santander.

A partir dai o maior socio foi o fundo GP Investiments ***. No ano de 2011 a
Estacio Participagdes adquiriu a totalidade do controle acionario da Faculdade de Natal,

da Faculdade de Exceléncia Educacional do Rio Grande do Norte (FATERN) **°, da

223 O grupo IBMEC foi vendido pelo fundo Capital Internacional ao fundo Devry, dos Estados Unidos,
pelo valor de R$ 699 milhdes de reais. A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/grupo-ibmec-
vendido-para-devry-brasil-por-699-milhoes-18301769

224 Estima-se que o negoc1o tenha rend1do aproxunadarnente R$ 613 milhoes de reais. A respelto ver:

seb.html html

225 A Kroton Educacional adquiriu a Iuni pelo valor de R$ 190 milhdes de reais. A respeito, ver:
http://g1.globo.com/Noticias/Vestibular/0,, MUIL1527671-5604,00-
GRUPO+EDUCACIONAL+KROTON+ANUNCIA+COMPRA+DA+IUNIhtml

226 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/anhanguera-compra-unipli-por-569-milhoes-
entra-no-mercado-do-rj-2909150

227 A entrada no mercado de ensino superior de Roraima custou R$ 20 milhdes. A respeito, ver: https:/
exame.abril.com.br/negocios/estacio-compra-faculdade-atual-por-r-20-milhoes/

228 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/com-lote-suplementar-oferta-da-estacio-capta-
6855-milhoes-2941282

229 A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/negocios/estacio-adquire-a-faculdade-de-natal/
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Faculdade de Academia Brasileira de Educacdao e Cultura (FABEC) e do grupo

Academia do Concurso, da Damdsio Educacional, que possuia a época 29 mil alunos®*.

A Unido Brasileira Educacional adquiriu a Faculdade Sdo Vicente, a Faculdade
de Caraguatatuba e a Faculdade Sao Vicente, todas localizadas na regido metropolitana

da Baixada Santista, no litoral paulista.

A Anhanguera Educacional adquiriu a totalidade do controle acionario da
Faculdade Uirapuru e do Instituto Manchester Paulista de Ensino Superior (IMASPE),
em Sorocaba; da Faculdade Anchieta, em Sdo Bernardo do Campo; das Faculdades
Integradas Torriceli (FIT), em Guarulhos; da Universidade do Grande ABC; e da
Universidade Bandeirante (UNIBAN) ', deixando explicito o processo de
monopolizacdo no prodigioso mercado localizado no Estado de Sdao Paulo, apesar de ter
se expandido em dire¢do a outras regides, como foi o caso da aquisicao da totalidade do
controle da Faculdade de Ciéncia e Tecnologia, em Brasilia e também da Faculdade

Metropolitana de Belo Horizonte **2.

No ano de 2012 o fundo britanico Actis adquiriu 37% do grupo Cruzeiro do Sul,
depois de ja controlar a totalidade da Universidade da Cidade de Sdao Paulo (UNICID),

que possuia mais de 15 mil alunos *2,

O fundo Devry, dos Estados Unidos, também adquiriu a totalidade do controle
da Faculdade Boa Viagem, em Pernambuco, que contava a época com mais de 14 mil

alunos, distribuidos em 33 cursos de graduagéo e pds-graduagdo®.

A Estdcio Participagdes em processo de expansao nacional adquiriu unidades no
Norte e Nordeste do pais, como foi o caso da Faculdade SEAMA, no Amapa®®; do

controle total da UniS&oluiz**®, no Maranhdo; e da Faculdade Ibratec de Tecnologia, em

230 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/estacio-compra-academia-do-concurso-por
231 O negécio com a Uniban foi estimado em R$ 510 milhdes de reais. A respeito, ver:

https://educacao.estadao.com.br/noticias/geral,anhanguera-compra-uniban-por-r-510-milhoes, 773921
232 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/uniban-e-a-oitava-e-maior-aquisicao-da-
anhanguera-neste-ano/

233 A respeito, ver: http://gl1.globo.com/economia/noticia/2013/06/entrevista-com-us400mi-fundo-actis-
busca-ativos-de-seguros-no-brasil.html

234 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/2512724/devry-anuncia-compra-da-faculdade-
boa-viagem

235 A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/negocios/estacio-conclui-compra-de-faculdade-do-

macapa/
236 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/2679994/estacio-compra-unisaoluis-por-r-28-

milhoes
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Jodo Pessoa”’. Também adquiriu o controle total das Faculdades Rio Grandense

(FARGS) ou da Faculdade de Tecnologia Uniuol **,

Importante recordar que no ano de 2012 o grupo Manning & Napier Advisors
aumentou a participacdo aciondria para 5,12% na Anhanguera Educacional, da mesma
forma como a Pollux Capital Administradora elevou participacdo aciondria para 5,12%
na Esticio Participacdes ou o grupo BR Investimentos que fez um aporte de
aproximadamente R$ 100 milhdes de reais no grupo Anima Educagdo, que era
proprietario dos centros universitarios Una e Uni-BH, em Minas Gerais, e Unimonte em

Santos, no litoral de Sdo Paulo®.

No ano de 2013 a Anhanguera Educacional adquiriu o Instituto de Exceléncia
em Salvador*”’, da mesma forma que a Estdcio Participagdes adquiriu 100% do
controle da Faculdade de Ciéncias Sociais e Tecnoldgicas em Brasilia**'; da Faculdade

ASSESC*?; e da UNISEB*2.

Em 2013 o Grupo Laureate recebeu aporte de R$ 259 milhdes do Instituto
Corporativo de Finanga, braco do Banco Mundial, adquirindo por R$ 1 bilhdo o
controle das Faculdades Metropolitanas Unidas (FMU), em Sdo Paulo®* e 41% da

245

Universidade Anhembi-Morumbi**. O grupo Cruzeiro do Sul adquiriu 100% do

controle da Universidade de Franca®*.

237 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/economia/noticia/2012/06/estacio-compra-instituicao-de-

ensino-na-paraiba-por-r-275-milhoes.html

238 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/economia/noticia/2012/08/estacio-compra-faculdades-
riograndenses-por-r-93-milhoes.html

239 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/2616610/br-investimentos-faz-aporte-de-r-100-
milhoes-no-grupo-mineiro-anima

240 A respeito, ver: https://oglobo.globo.com/economia/anhanguera-compra-instituto-excelencia-de-
salvador-7289013

241 A respeito, ver: https:/extra.globo.com/noticias/brasil/estacio-compra-facitec-no-distrito-federal-
por-29-milhoes-8041764.html

242 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/estacio-formaliza-contrato-de-compra-de-
assesc-por-r-5-8-mi/

243 A respeito, ver: https:/www].folha.uol.com.br/mercado/2013/09/1341048-estacio-participacoes-
compra-uniseb-por-r-6153-milhoes.shtml

244 A respeito, ver: https:/economia.estadao.com.br/noticias/negocios,grupo-americano-dono-da-
anhembi-morumbi-compra-fmu-por-r-1-bi,162651e

245 O fundo ja era proprietario de 51% da Anhembi-Morumbi e apds esse negbcio se tornou
proprietdrio. A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/laureate-se-torna-unica-dona-da-
anhembi-morumbi/

246 A respeito, ver: https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,cruzeiro-do-sul-compra-unifran-por-

r-120-mi-imp-,1030030
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No ano de 2013 o grupo Ser Educacional adquiriu 100% do controle sobre a
Faculdade Joaquim Nabuco; da Faculdade Decisdao, ambas em Pernambuco; e da

Faculdade Juvéncio Terra®.

Entretanto, a partir do ano de 2013, o grupo GP Investiments vendeu, pelo valor
de U$$ 179,1 milhdes a sua participacdo na Estacio Participacdes — o que
corresponderia a época aproximadamente R$ 540 milhdes de reais, com investimento
inicial de R$ 259 milhdes. A valorizacao das agdes da empresa também impressiona:
quando do investimento do grupo, as agoes valiam R$ 5,50 e foram vendidas pelo valor
de R$ 17,61*®, No ano de 2014 a Estdcio Participa¢des adquiriu a totalidade do
controle aciondrio do Instituto de Estudos Superiores da Amazoénia (IESAM) **; do
Centro de Ensino Unificado de Teresina (CEUT) **°; e sobre a Faculdade Literatus, em

Manaus ..

O grupo Ser Educacional adquiriu controle total no ano de 2014 sobre a
Faculdade Anglo Lider *°, em Sdo Lourenco; sobre a Universidade da Amazonia
(UNAMA) e ISES **, no Par4; sobre a Faculdade Santa Emilia ***; da Universidade de

Guarulhos, esta com mais de dezoito mil alunos matriculados **°.

O grupo Anima Educagdo em 2014 adquiriu a totalidade do controle acionario
sobre a Universidade Sdo Judas Tadeu®™®, que possuia a época mais de 28 mil alunos;
sobre o Centro Universitario Jorge Amado (UniJorge); e da Universidade Veiga de

Almeida (UVA), no Rio de Janeiro™’.

247 A respeito, ver: http://m.leiaja.com/carreiras/2013/07/09/grupo-ser-educacional-adquire-faculdade-
decisao/

248A respeito, ver: http://gl.globo.com/economia/noticia/2013/09/gp-investments-vende-totalidade-de-
sua-participacao-na-estacio.html

249 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/estacio-compra-iesam-no-para-por-r-80-
milhoes/

250 A respeito, ver: https://epocanegocios.globo.com/Informacao/Acao/noticia/2014/11/estacio-compra-
faculdade-em-teresina-por-r-33-milhoes.html

251 A respeito, ver: http:/gl.globo.com/am/amazonas/noticia/2014/08/grupo-estacio-chega-ao-
amazonas-apos-compra-da-faculdade-literatus.html

252 A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/negocios/ser-educacional-compra-faculdade-anglo-por-r-
2-1-mi-2/

253 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/3552988/ser-educacional-compra-
universidades-no-para-por-r-1512-milhoes

254 A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/negocios/ser-educacional-compra-faculdade-em-olinda-
pe/

255 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/ser-educacional-conclui-compra-da-
universidade-guarulhos/

256 A respeito, ver: https:/economia.estadao.com.br/noticias/geral,grupo-anima-compra-universidade-
sao-judas-tadeu-por-r-320-milhoes,181757e

257 A respeito, ver: https:/epocanegocios.globo.com/Informacao/Acao/noticia/2014/12/anima-
educacional-compra-escolas-da-whitney-no-brasil.html
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O fundo Laureate ainda adquiriu 100% do controle das Faculdades Rio-

grandenses®® no ano de 2014.

O fundo Devry adquiriu a totalidade do controle acionario sobre a Faculdade
Ideal (FACI), em Belém; e sobre a Faculdade Marta Falcdo, em Manaus, além de

controlar o grupo Damadsio, preparatdrio para concursos juridicos *°.

No ano de 2015 o fundo Devry incorporou o Grupo IBMEC, sediado no Rio de
Janeiro®”; e a Faculdade de Imperatriz (Facimp) **'. A Estdcio Participagées adquiriu a
Faculdade Nossa Cidade, que atua em Carapicuiba, regidao metropolitana da capital

%2 A Kroton Educacional adquiriu neste ano a startup Studiare, focada em

paulista
sistema de adaptive learning, ferramentas de gamefication e outras propostas de

metodologia de ensino.

No ano de 2016 chegou a ser anunciada a fusdo das empresas Kroton
Educacional e Estacio Participagbes, que eram respectivamente lider e vice-lider de
mercado no segmento de ensino superior. Estima-se que resultaria no fortalecimento da
Kroton Educacional como a maior empresa do setor, concentrando 23% das matriculas

no ensino superior no Brasil e aproximadamente 1,6 milhdes de alunos.

No ano de 2017 o fundo Advent iniciou processo de investimento na Estdcio
Participagdes, adquirindo inicialmente 8,67% das acOes da empresa, dividindo a
dianteira dos investimentos com os fundos Oppenheimer, Coronation e Fidelity,
adquirindo as acdes do empresario Chaim Zaher. A época, a Estdcio Participagdes era a
empresa que apresentava menor rentabilidade de investimentos, se comparada com o0s

grupos Kroton Educacional, Anima Educag¢do e Ser Educacional.

Estima-se que o fundo, que ja investira na Kroton Educacional, voltou ao
mercado de educagdo a partir de 2015 **. A seguir, ainda em 2017, o fundo aumentou

sua participacao para 10% do controle acionario da Estdcio Participagdes. O fundo

258 A respeito, ver: https://www.jornaldocomercio.com/site/noticia.php?codn=170083

259 A respeito, ver: http://gl.globo.com/am/amazonas/noticia/2014/09/no-am-faculdade-martha-falcao-
passa-integrar-grupo-internacional.html

260 A respeito, ver: https:/economia.estadao.com.br/noticias/geral,em-sua-maior-aquisicao-no-pais--
devry-compra-ibmec-por-r-699-mi, 10000004951

261 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/devry-anuncia-compra-da-faculdade-
imperatriz-no-maranhao/

262 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/negocios/estacio-compra-faculdade-nossa-cidade-por-r-
90-milhoes/

263 A respeito, ver: https:/economia.estadao.com.br/noticias/geral,fundo-advent-compra-acoes-de-
zaher-para-ganhar-poder-dentro-da-estacio,70001940911
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norte-americano Oppenheimer possuia 9% das acOes da Estacio no ano de 2015 e
chegou a ser em 2016 o maior acionista da Estdcio Participagdes, com 17,1% do capital

— possuia a época também 4,9% das agoes da Kroton Educacional.

Entretanto, em 28 de Junho de 2018, o Conselho do CADE rejeitou o ato de
concentracdo que resultaria na fusdao da Kroton Educacional e Estdcio Participagdes,
considerando parecer exarado pela Superintendéncia Geral do proprio 6rgao emitida em
Fevereiro daquele ano, que considerava riscos a concorréncia por analise da conselheira
Cristiane Alkmin Schmidt — indicando auséncia de rivalidade suficiente na modalidade
presencial em oito grandes ou importantes municipios no Brasil, como é o caso das
cidades de Macapa, Campo Grande, Niter6i, Sdo José, Santo André, Sdao Luis, Belo

Horizonte e Brasilia.

Em se tratando de educacdo a distancia, a Kroton Educacional ja controlava
37% do mercado e apds o ato de concentracdao deteria 46%. Destaca-se que as propostas
apresentadas pelo pretenso grupo unificado ndo foram suficientes, no entendimento do
CADE, para manter em bons niveis as condi¢des de competitividade empresariais, “ndao
sendo suficiente para confrontar de forma satisfatdria os riscos identificados durante a

analise do ato de concentragdo” 2,

Estima-se que a possivel fusdo entre as duas empresas criaria uma distancia
concorrencial desproporcional no interior da prépria légica liberal, afinal a maior
empresa seria quase cinco vezes maior do que a segunda, em virtude do grande niimero
de instituicdes adquiridas nos anos anteriores — quadro que dificilmente seria alterado,
mesmo com a proposta de venda das instituicdes com a marca Anhanguera e a venda de
ativos que totalizariam mais de 258 mil alunos, entre ensino presencial e a distancia®®,
posto que a operacdo de unificacdo apenas fosse efetivada mediante a alienacao destes

ativos e proibicao de novas aquisi¢oes pela Kroton Educacional por cinco anos.

No ano de 2018 o fundo de investimento Advent desembolsou R$ 355 milhdes e

elevou sua participagdo na Estdcio Participagdes, saltando de 10,48% para 13,5%.

264 Ver http://www.cade.gov.br/noticias/aquisicao-da-estacio-pela-kroton-e-vetada-pelo-cade

265 Ver https://www.valor.com.br/empresas/5020266/cade-veta-fusao-entre-kroton-e-estacio-por-5-
votos-

266 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/5427599/com-r-355-milhoes-advent-eleva-
mais-uma-vez-sua-fatia-na-estacio
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E importante realcar que alguns grupos possuem acdes em mais de uma
empresa. E o caso dos dez investidores/acionistas que possuiam, no ano de 2016, 46%
das acOes da Kroton Educacional e 32% da Estdcio Participagbes, entre eles

Oppenheimer, Coronation e Capital World Investors.

A Capital World Investors é uma empresa norte-americana de gestdo de ativos
financeiros que estd entre as maiores e mais antigas e consolidadas do mundo,
possuindo sob sua gestdo aproximadamente U$$ 1,87 trilhdes de ddlares, possuindo

escritérios nas Américas, Asia, Australia e Europa.

3.2 A KROTON COMO EXPRESSAO DA FINANCEIRIZACAO

O objetivo desta subsecao é apresentar — por meio de um estudo de caso
particularizado na Kroton Educacional, maior empresa educacional de capital aberto do
globo — as faces e nuances do novo processo de mercantilizacdo do ensino superior que
tem reestruturado o setor privado. As estratégias de producdao de valor resultam
diretamente do processo de abertura de capitais das empresas educacionais nas Bolsas
de Valores e do mercado de agdes incorporando o capital comércio de dinheiro a
dindmica de acumulagdo. A nova dinamica subordinou o capital comercial ao capital
comércio de dinheiro e acentuou a tendéncia identificada por Mandel (1982) de

“supercapitalizacao”.

Pretendemos no decorrer desta subsecdo identificar como o processo de abertura
de capitais, que no caso da Kroton Educacional ocorreu em distintos periodos, iniciou
uma nova etapa no processo de mercantilizacao do ensino superior que sao realizados
inicialmente por meio da centralizacao e concentracdo de capitais (sem paralelo na
histéria do ensino superior) e estruturou processos de monopolizagdo que possibilitaram
inicialmente a compra de instituicoes de ensino superior menores para, em seguida,
adquirir outras grandes empresas de ensino superior, com destaque para a compra da

Iuni Educacional, da UNOPAR e da Anhanguera Educacional.

Pretendemos trazer elementos que corroboram a proposicao de que o processo
de financeirizacdo da economia, ao alcancar os negbcios no ensino superior,

reconfigurou o setor por meio de estratégias de acumulacdo do capital que passam pela
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chamada gestdo corporativa ou profissional dos negdcios. A investigacdo permite
evidenciar a entrada sem precedentes do capital estrangeiro e do capital comércio de
dinheiro, que procuram acelerar o ciclo de rotagdo do capital neste segmento de ensino,
aprofundando o que denominamos e identificamos como um processo de

mercantilizagdo de novo tipo®’.

E verdade que o fulcro do processo de mercantilizacio foi um programa do
governo federal — o FIES — que, em nome da democratizacdao do acesso ao ensino
superior, recalibrou o processo de mercantilizagao trazendo grandes grupos econdomicos
que mobilizaram um conjunto diversificado de investidores e uma quantidade de
capitais significativa para investimentos no mercado educacional. Se inicialmente o
fundo publico lastreou elevados ganhos, também se verificou a adogdo de distintas
estratégias, inclusive a oferta de crédito por bancos privados para financiar a mercadoria

que deve ser vendida — no caso, a educacao.

Este subsecdo esta dividida em quatro partes: a primeira apresenta 0s principais
fundos de investimentos que estruturam hoje o quadro de sécios da Kroton Educacional,
identificados por meio da andlise da ata de s6cios da empresa disponibilizada aos
investidores; em seguida apresenta a evolucao da empresa por meio das matriculas que
a tornaram lider mundial no segmento de educacdo; em terceiro lugar apresenta a tabela
de lucratividade da empresa por meio da distribuicdo de dividendos aos acionistas, tal
qual o valor das agdes ordinarias da empresa, nimeros que em tese comprovam O
sucesso do negécio; e por ultimo apresenta o fundo publico e os mecanismos de gestao

corporativa da empresa que afinal, impulsionam a producao de valor.

3.2.1 CAPITAL COMERCIO DE DINHEIRO NO COMANDO - QUEM SAO 0S
SOCIOS DA KROTON EDUCACIONAL?

Apresentamos nesta subsecdo a ata da ultima assembleia dos sécios do ano de
2018 da Kroton Educacional para identificacdo dos principais fundos e grupos que

compdem o quadro societario da empresa de capital aberto.

267 Defendemos que o processo de mercantilizacdo atual, com o comando do capital comércio de
dinheiro, é diferente do que ocorria nos anos 1990, por exemplo, quando o capital comercial era a fragdo
dominante, por meio dos empresarios isolados (capitalistas individuais).
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Metodologicamente chamamos atencdo para dois aspectos neste processo: (i)
optamos pela andlise da tltima ata a partir das dificuldades procedimentais de fazer uma
analise de todos os agentes financeiros de todos os anos anteriores — este processo se
torna mais dificil a partir de 2013 com a opgao da empresa pelo nivel Novo Mercado da
BV&FBOVESPA, que determina, entre outros, a pulverizacao das acoes da empresa e a
circulacao permanente de vinte e cinco por cento das acoes, o que torna este trabalho de

identificagdo mais dificultoso.

Por outro lado este exercicio de identificacdo permitiu identificar a quantidade
de grupos econdmicos (vinculados ao capital comércio de dinheiro) que redefiniram a

natureza da mercantilizacdo em curso no ensino superior.

Estamos analisando a maior empresa educacional do globo, que acentuou a
dimensdo especulativa e o capital comércio de dinheiro em operagdes num setor que
ndo era explorado pelas fragdes internacionalizadas da burguesia e que se tornou

fronteira de acumulagdo do capital®®,

Esta subsecdo reconhece que os dados apresentados nao dao conta da miriade de
organizacoes do capital comércio de dinheiro que operam apenas na Kroton
Educacional, haja vista que a analise do quadro de socios levou em consideracdo que
nem todos os fundos foram identificados — a hip6tese é que fundos oriundos de paises
considerados paraisos fiscais, como Panama ou Luxemburgo, por exemplo, ndo
identificam suas empresas por sites, que foi a nossa principal ferramenta para

identificacdo da maioria dos fundos.

Recordemos, do ponto de vista tedrico, que os fundos de investimentos sé tem
sentido em nossa analise quando os entendemos como um modo particular de
funcionamento e exploracdo no modo de producdo capitalista, a partir de uma forma
especifica de associacdo do capital comércio de dinheiro com as outras formas capital —
que tem imputado no¢des como servigos educacionais® e por estratégias de valorizagdo
do capital que na atualidade tem consolidado o processo de financeirizagdo na

sociedade.

268 Alguns analistas de mercado apontam a fusdo entre a Kroton Educacional e a Anhanguera
Educacional como decisiva para a consolidacdo da lideranca da empresa no mercado e que a simples
fusdo permitiu arrecadacdo de R$ 700 milhdes de reais apenas com a subida do valor das acdes da
empresa. A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/revista-exame/0-azarao-chegou-ao-topo/

269 Difundidas por outros intelectuais coletivos do capital, como a OMC ou outros organismos
internacionais.
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A analise do ensino superior por meio do estudo particular da Kroton
Educacional, ja consolidado no mercado de ensino superior do pais, permite
compreender como as formas concentradas de capital operam em campos que até uma
década atras eram controlados por setores ou fracGes empresariais locais e dispersas,
aprofundando a substituicdo de capitalistas individuais por capitalistas coletivos,
distribuidos no escopo dos diversos acionistas que operam os fundos de investimentos

presentes na ata de socios da empresa.

Identificamos na ata referida em primeiro lugar o nome dos socios-fundadores
da empresa, mas que ja ndo possuem participacao acionaria majoritaria desde 2011.
Assim listamos o empresario Evandro José Neiva, representante da Neiva
Participagdes; o empresario Walfrido dos Mares Guia Neto, fundador da empresa e que

teve participagdo na vida politica brasileira recente”’; a empresaria Célia Galindo; o

empresario Altamiro Belo Galindo?”!; a Samus Participagdes; Julio Cabizuca;
Alessandra Laffranchi; Barbara Lafranchi; Jordana Laffranchi; Elisabete Laffranchim?”

todos esses representados por Carlos Alberto Bolina.

Carlos Alberto Bolina, além de representante de parcela dos socios, na
assembleia geral da empresa, também é executivo na empresa — sendo diretor de

relagbes com os investidores, com mandato até 2020 >,

Algumas agoes sao administradas pelo fundo Dynamo Brasil, empresa brasileira
de gestao de ativos fundada no ano de 1993, que aposta em gestdo de renda variavel no
mercado brasileiro e tem como objetivo o retorno anual de 10% ao ano, destacando que
sua pratica de gestdo comporta duas grandes tarefas: (i) trabalho de selecdo, onde se

definem os investimentos por meio de estudo criterioso e (ii) trabalho de

270 Walfrido dos Mares Guia Neto, além de empresario, foi vice-governador do Estado de Minas
Gerais, secretario estadual de planejamento, secretario de educagdo, deputado federal, ministro do turismo
e da coordenacdo politica no primeiro mandato de Lula a frente da presidéncia da Reptiblica.

271 Este foi fundador do grupo ITuni e vem a ser pai do executivo Rodrigo Galindo, que estd na
presidéncia da Kroton Educacional desde 2011. A respeito, ver: https://exame.abril.com.br/revista-exame/
o-minoritario-virou-chefe/

272 A familia Laffranchi, por meio dos diversos nomes listados, também foi proprietdria da UNOPAR,
uma das maiores aquisi¢des da Kroton Educacional, o que, segundo a Revista Forbes, fazia do cla
liderado por Elisabeth Laffranchi uma das 10 familias s mais ricas do Brasil, com fortuna de R$ 3,5
bilhGes de reais, construida desde o ano de 1972 com a UNOPAR e negdcios educacionais na regido de
Londrina, no norte do Parand. A respeito, ver: https:/forbes.uol.com.br/listas/2016/09/20-mulheres-mais-
ricas-do-brasil-em-2016/

273 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/6033729/galindo-e-reeleito-diretor-presidente-
da-kroton-por-mais-2-anos
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monitoramento, destacando, no seu portfélio, que aderiu ao coédigo ANBIMA de

regulacdo e melhores praticas para fundos de investimentos”*.

A ata cita ainda Kemnay Dybra LCC, fundo ndo listado na ANBIMA, por
exemplo, e cujas informagoes coligidas ndo sdo suficientemente confiaveis, como um
sitio oficial ou mesmo noticias em peridédicos que informes sobre o setor financeiro,

apesar de constar da lista de informacdo de agdes no portal da Bolsa de Valores *”.

Ressaltamos o fundo de investimento Ascese, que possui acOes em grandes
empresas brasileiras, como é o caso da Renner, Ambev, Cielo, Cyrela Brazil, BR Malls
Participacoes, Lojas Americanas, Gerdau, Arezo, Braskem, Itati Unibanco, entre outros,
com patrimonio liquido de R$ 450 milhdes e administrado/operado pela Dynamo

Administragdo de Recursos”®.

A Dynamo ainda administra agdes do DYC Fundo de investimento em a¢des, que
exige investimentos minimos de R$ 300 mil reais?”’; da Dynamo Cougar, fundo de
investimento®’®; da Sdo Francisco IV fundo de investimentos®”®; a Tnad®® ou o fundo

Dybra.

O HSBC (acronimo do inglés, Hong Kong and Shanghai Banking Corporation)
também consta na lista de sécios da Kroton Educacional por meio da ata de assembleia
geral. Trata-se de um banco inglés fundado em 1865 no contexto do colonialismo
britanico para financiar o comércio no extremo Oriente. No Brasil, as operagdes do
banco foram vendidas ao Bradesco no ano de 2016, que pagou R$ 17,6 bilhdes de reais

para assumir 100% das operagdes®®. Entretanto, apesar da alienacdo das operagdes

274 O fundo exige investimentos minimos de R$ 300 mil reais e informa que o prazo médio de

permanéncia dos participantes é de trinta meses. A respeito, ver:
http://www.dynamo.com.br/pt/fundos/detalhe/dynamo-cougar
275 A respeito, ver:

http://bvmf.bmfbovespa.com.br/pt-br/mercados/acoes/empresas/ExecutaAcaoConsultalnfoEmp.asp?
CodCVM=17892&ViewDoc=0

276 Conforme auditoria levantada pela KPMG, empresa de consultoria e auditoria. A respeito, ver:
http://www.dynamo.com.br/uploads/1ea9219636a20cb6b758aaeb49f4e8961bcf134a.pdf

277 A respeito, ver:
http://www.dynamo.com.br/uploads/1ea9219636a20cb6b758aaeb49f4e8961bcf134a.pdf

278 Este fundo também exige investimento minimo de R$ 300 mil reais e é destinado a investidores
qualificados pela CVM, adotando como filosofia de investimento a gestdo de a¢oes por meio de andlise
exclusivamente fundamentalista, oferecendo taxa de 2% ao ano e auditoria da KPMG. A respeito, ver:
file:///C:/Users/Pedro%20Mara/Documents/Projeto%20tese/dynamo-cougar.htm.

279 Nao foi possivel identificar maiores informacoes sobre o fundo.

280 Este fundo exige investimento minimo de R$ 100 mil reais, administrado pela Dynamo com taxa de
1,95% de administragdo e cujo auditor independente é a KMPG, tendo iniciado atividade no ano de 2005.
A respeito, ver: http://www.dynamo.com.br/pt/fundos/detalhe/tnad-fundo-de-investimento-em-acoes

281 Segundo declaracéo do presidente do Bradesco, ainda que o valor da operagdo fosse maior, o banco
pagaria, por conta do risco de compra por concorrentes, como Itad ou Santander. A respeito, ver:
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comerciais do banco, o HSBC continuou aportando investimentos. Estima-se que o
grupo manteve 80% da equipe de banco de investimentos apos a venda para o Bradesco,

para continuar oferecendo servigos para investidores internacionais.

Assim, o banco é representante das acdes dos seguintes fundos: HSBC Etfs
limited; HSBC Global Investment Funds; Global Emerging Markets Equity; HSBC
Global Investment Funds Brazil Equity; HSBC Global Investment Dunds — Bric
Markets Equity; HSBC Global Investment Funds — Economic Scale Gem Equity e
HSBC Global Investments Funds Global Emerging Multiasset Income.

A andlise da ata indicou ainda a Robeco Capital Growth Funds, empresa/fundo
de investimento e gestdo de ativos holandés, que administra aproximadamente U$$ 202
bilhdes de dolares em ativos®, que comegou a investir no Brasil a partir do ano de 2018

por meio de parceria com o BTG Pactual, para distribui¢do do seu portfélio®®*,

O fundo Comgest Growth PLC, identificado na ata, é um fundo internacional do
sudeste asiatico, especialmente Hong Kong, mas com escritérios em Cingapura e

To6quio, que investe em carteira de agdes™.

O fundo Association de Bienfaisance Et de Retraite des Policiers ET, fundo de
pensdo de policiais da cidade de Montreal, no Canad4, que atualmente possui R$ 365
bilhdes de ddlares sob seu controle. Este fundo investe cerca de U$$ 12,5 bilhoes de
dolares na América Latina, dos quais cerca de U$$ 4 bilhdes de dolares no Brasil. O
fundo é considerado um dos dez maiores do mundo e no Brasil possui investimentos

junto ao grupo Votorantim®®® e estd presente na ata de sécios da Kroton Educacional.

O fundo Baille Gifford Emerging Market Fund também estd presente na ata de

assembleia de socios da Kroton Educacional. Trata-se de um fundo dos Estados Unidos

https://economia.uol.com.br/noticias/bloomberg/2018/11/14/bradesco-compraria-hsbc-de-novo-mesmo-

pagando-mais-diz-lazari.htm
282 A reportagem ainda indica que com a elei¢do do lider da coalizacdo (ja convulsionada) da extrema-

direita Jair Bolsonaro e as promessas de reformas econémicas ortodoxas levaram o banco a planejar uma
nova expansdo do banco na regido. A respeito, ver: https:/www.valor.com.br/financas/5980031/hsbc-
busca-crescimento-e-estuda-reconstruir-operacao-no-brasil.

283 Apods o rompimento da barragem da empresa de mineracdo Vale do Rio Doce, o fundo de
investimento holandés o colocou na lista de investimentos proibidos. Ver mais em:
https://www.valor.com.br/empresas/6116461/gestora-holandesa-coloca-vale-na-lista-de-investimentos-
proibidos

284A respeito, ver: https://www.valor.com.br/financas/5631027/btg-vai-distribuir-fundo-da-holandesa-
robeco

285 A respeito, ver: http://www.comgest.com/sites/en/index.html

286 https://exame.abril.com.br/negocios/fundo-de-pensao-canadense-cppib-quer-ampliar-investimentos-
no-brasil/
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especializado em mercados emergentes e investimentos com perspectiva de longo prazo

(3 a 5 anos), concentrando ativos em mercados como India e Indonésia®’.

O fundo RBC Quant Emerging Marlets Equity Leaders ETF também esta listado
na ata de sécios da Kroton Educacional e pertencente ao fundo Global Asset
Management, de gestao de ativos com sede na Suica e fundado no ano de 1983. Este
fundo possui participacdes em grupos como Itati Unibanco, Samsung Eletronicos, China
Corpo de Bancos de Construgdo ou o Banco Industrial e Comercial da China®*® também

esta presente na ata de socios da Kroton Educacional.

Identificamos na ata de socios da Kroton Educacional o fundo Magellan,
vinculado ao fundo Fidelity, corporacdo de investimentos estadunidense, a rigor uma
joint venture resultante da cooperacdo da Fidelity Management and Reserarch LCC e a

da Fidelity International Limited, operando uma grande variedade de fundos mutuos.

Identificamos também a presenca do fundo Allianz Equity Emerging Markets, de
Luxemburgo, cujo gestor no Brasil é o banco JP Morgan e apresenta o fundo como uma
das dez maiores posi¢des na sua carteira e portfolio®™, que consta também como socio

da Kroton Educacional.

O fundo Prediquant A3, identificado na ata de sécios da Kroton Educacional

ndo apresenta informacdes confidveis.

O fundo francés Amundi Funds esta presente na lista de sécios da Kroton
Educacional e é considerado lider europeu em gestdo de ativos ha mais de trinta anos®,
sendo um dos maiores investidores globais de renda fixa, gerindo atualmente € 1,3
trilhdes de euros®'. Ainda é preciso destacar o fundo Amund Islamic, que pertence ao
grupo francés e opera principalmente no campo de energias, sendo gerido pela unidade

Amund de Luxemburgo.

Na lista de sécios da Kroton Educacional destaca-se ainda a presenca do fundo
Blackwell Partners LLC, criado na Nova Zelandia no ano de 2010, expandindo-se no

ano seguinte por meio do escritério aberto no Chipre e a partir de 2016, ap6s adquirir

287 A respeito, ver: https://www.bailliegifford.com/en/usa/professional-investor/funds/emerging-
markets-fund/about/
288 A respeito, ver: http://etfinfo.rbcgam.com/exchange-traded-funds/fund-pages/rxe.fs.

289 A respeito, ver: http://www.jpmorganassetmanagement.com.br/dms/pt/t/global%20income
%20allocation%20fic%20multimercado%20cp%20ie%20classe%20a%20[br]%20[pt].pdf

290 0 fundo é considerado ) maior europeu. A respeito, ver:
https://economia.uol.com.br/noticias/bloomberg/2019/05/20/gestora-europeia-lanca-fundo-de-credito-
com-foco-em-divida-bbb-.htm

291 A respeito, ver: https://www.amundi.com/int/ESG
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licenca para operar no Reino Unido, dirige-se aos mercados financeiros da Europa,

Ameérica do Sul e Oriente Médio*-.

O fundo Actiam, por meio da Stichting Juridisch Eigenaar Actiam Eignaar
Actiam Beleggingfondsen, empresa britanica de solu¢des em investimentos também

participa do quadro societario da Kroton Educacional®”,

Na lista de s6cios da Kroton Educacional identificamos a participacao do fundo
de pensdo holandés Stichting Pensioefonds Voor Huisartsen, voltado aos médicos
daquele pais, que atua no setor financeiro mundial por meio da contribuicdo deste
modelo previdenciario de capitalizagdo que opera a massa concentrada de capital
dinheiro que, por meio do capital portador de juros, intenta geracao de mais-valor

quando associado a processos produtivos.

O banco JP Morgan, dos Estados Unidos, consta como socio da Kroton
Educacional. Trata-se de uma das maiores empresas financeiras do globo a operar os
investimentos por meio de fundos. Estima-se que possua aproximadamente U$$ 2,3
trilhdes de dolares estadunidenses, operando em mais de cem paises. Seus investimentos
no Brasil renderam aproximadamente R$ 244,8 milhdes de reais de lucro liquido, com
aumento de intermediacdo financeira de 9,1% no ano de 2018, com resultado bruto de
R$ 740,288 milhdes de reais, cujos resultados foram produzidos pelo banco, pelos

nimeros da corretora de cdmbio e distribuigdo de titulos e valores mobilidrios**.

A presenca do fundo de investimento Franklin Templeton que tem origem em
Nova York no ano de 1947 também consta da lista de sécios da Kroton Educacional. O
fundo tem sob sua gestdo aproximadamente U$$ 740 bilhdes de dblares e investimentos
em mais de 170 paises, apostando em renda variavel*”. No Brasil o fundo administra
aproximadamente R$ 7,4 bilhdes de reais** e investe em ativos no pais desde os anos
1980, ja tendo, inclusive, realizado em 1998 uma joint-venture com o banco

297

Bradesco™’. Atualmente investe no Brasil principalmente nos setores de renda variavel,

renda fixa, multimercados e fundos de investimentos no exterior.

292 A respeito, ver https://www.blackwellglobal.com/who-is-blackwell-global/

293 A respeito, ver: https://www.actiam.com/en/about-actiam/

294 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/financas/6184795/jp-morgan-tem-lucro-de-r-2448-
milhoes-no-brasil-em-2018

295 A respeito, ver: https://www.franklintempleton.com.br/investor/produtos/informacao-de-fundos
296 Além da informagado do valor dos ativos que o fundo gere no Brasil, a reportagem ainda informa, a
titulo especulativo, que a Franklin Templeton, uma das gigantes do mercado financeiro dos Estados
Unidos, avaliava comprar uma empresa gestora de ativos no Brasil, interessada no negocio de fundos de
credito corporativo. A respeito, ver: https://economia.uol.com.br/noticias/bloomberg/2019/03/25/franklin-
templeton-avalia-comprar-gestora-no-brasil.htm
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Na ata de socios também encontramos referéncia ao fundo New World Fund Inc,
que pertence a empresa Capital Group, dos Estados Unidos, que gere aproximadamente
U$$ 1,87 trilhdo de délares em investimentos pelo globo, incluindo América do Norte,
Europa, Asia, Oceania e um escritério de private equity em Sdo Paulo, desde o ano de
2014*8, Este fundo administra desde 1980 a solicitacdo do Banco Mundial de uma conta
especifica para investimentos em paises emergentes. Segundo informacdes no sitio
oficial da Capital Group a respeito do referido fundo, ha um investimento preferencial
em acOes ordindrias e outros titulos, do tipo patrimoniais, titulos corporativos e do

governo.

A presenca do fundo Euroacific Growth Fund na ata de socios da Kroton
Educacional na verdade esconde outro investimento da Capital Group na educacao
brasileira. Entretanto, é preciso salientar que se trata de um fundo mutuo que
historicamente investiu no mercado de titulos publicos da Europa e da bacia do Pacifico,
com exclusdo dos Estados Unidos. O fundo investe em agdes de empresas que operam
em setores diversificados, operando acoes de crescimento das empresas em todas as

capitalizacdes do mercado®®.

A pesquisa constatou a presenca dos fundos de pensdes britanicos British Coal

0

Staff Superannuation Scheme®® e Mineworkers Pension Scheme, fundo ligado aos

trabalhadores mineiros daquele pais®' na lista de s6cios da Kroton Educacional.

A pesquisa identificou na ata a Vanguard International Explorer Fund, da Nova
Zelandia, fundo de investimento agressivo que investe em empresas menores que devem
crescer a um ritmo maior que o mercado global. Este fundo opera 90% dos seus
investimentos nos mercados desenvolvidos da Europa e do Pacifico, mas reserva 10%
para os mercados emergentes. Chama atencdo que os investimentos na Ameérica do
Norte sdo de apenas 0,3% dos ativos do fundo, enquanto no Brasil chega a 6%,

possuindo U$$ 350 bilhdes de délares em ativos de investidores®”.

297 A respeito, ver: https:/www.franklintempleton.com.br/investor/quem-somos/nossa-companhia/
franklin-templeton-brasil

298 A respeito, ver: https://www.capitalgroup.com/our-company/history.html

299 A respeito, ver: https://www.bloomberg.com/research/stocks/private/snapshot.asp?
privcapld=28115176

300 A respeito, ver: https://www.bcsss-pension.org.uk/

301 A respeito, ver: https://www.mps-pension.org.uk/about-mps/scheme-history

302 A respeito, ver: https:/investor.vanguard.com/mutual-funds/profile/ VINEX

142


https://investor.vanguard.com/mutual-funds/profile/VINEX
https://www.mps-pension.org.uk/about-mps/scheme-history
https://www.bcsss-pension.org.uk/
https://www.bloomberg.com/research/stocks/private/snapshot.asp?privcapId=28115176
https://www.bloomberg.com/research/stocks/private/snapshot.asp?privcapId=28115176
https://www.capitalgroup.com/our-company/history.html
https://www.franklintempleton.com.br/investor/quem-somos/nossa-companhia/franklin-templeton-brasil
https://www.franklintempleton.com.br/investor/quem-somos/nossa-companhia/franklin-templeton-brasil

Identificamos ainda a presenca da NVIT Multi — Manager International Growth
Fund, um fundo mutuo dos Estados Unidos cujas a¢6es ndo sao vendidas a investidores

individuais, apenas para companhias de seguro®”.

O grupo Coronation Global, fundo de investimentos sul-africano fundado em
1993 e lider do setor de investimentos daquele pais, administrando atualmente U$$ 40,7
bilhdes de dolares estadunidenses de ativos de clientes, possui escritérios em Londres e
Dublin, no Reino Unido e em Johanesburgo, Durban, Pretéria e na Namibia, no
continente africano, também consta na lista de sécios da Kroton Educacional. Sua
estratégia mais recente é o investimento nos mercados emergentes®. Esteve apontada
como uma das duzentas maiores empresas no Brasil pela Revista Exame, no ano de

2018,

A empresa Vanguard Total International Stock Index Fund, fundo criado no ano
de 1992 nos Estados Unidos, projetado para fornecer aos investidores um panorama e
exposicdo do mercado de acbes daquele pais, que informa possuir investimentos em
grandes empresas mundiais como Apple, Facebook, Johnson & Johnson, Visa, entre

outras®®, consta na lista de sécios da assembleia geral da Kroton Educacional.

Outra constatacdo na lista de socios da Kroton Educacional é o Stichting
Depositary APG Emerging Markets Equity Pool, um fundo holandés, criado no ano de
20097,

A pesquisa constatou a presenca da Columbia Global Dividend Opportunity
Funds na lista de socios da Kroton Educacional. Trata-se de um dos maiores fundos
estadunidenses, que possui aproximadamente U$$ 459 bilhoes de ddlares em ativos de
clientes sob sua gestdo, possuindo representacdo por meio de escritorios em mais de
dezessete paises espalhados pela América do Norte, Europa, Asia-Pacifico e Oriente
Médio™®,

O grupo Forsta AP Fonden, outro socio da Kroton Educacional, é um fundo de
investimento sueco que administra SEK 324 bilhdes de coroas suecas,
aproximadamente U$$ 192 bilhdes de dolares norte-americanos, distribuidos em um

portfélio composto por agdes, titulos de renda fixa, imoveis, infraestrutura, fundos de

303 A respeito, ver: https://www.nationwide.com/mutual-funds-nvit-funds.jsp

304 A respeito, ver: https://www.coronation.com/global/about-us/investment-approach/.
305 A respeito, ver: https:/exame.abril.com.br/revista-exame/200-maiores-grupos-2/
306 A respeito, ver: https:/investor.vanguard.com/mutual-funds/profile/portfolio/vtsmx
307 A respeito, ver: https://www.bloomberg.com/profile/company/0755470D:NA

308 A respeito, ver: https://www.columbiathreadneedleus.com/about-us/
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private equity e fundos mutuos, apontando retorno anual médio de 7,4% nos tltimos dez
anos aos seus investidores. Chama atencdo no site do fundo a importancia do mercado
financeiro dos paises emergentes, para os quais sdo direcionados esforcos de

investimentos, por meio da associacdo com a empresa Black-Rock®”.

A Kroton Educacional também tem, entre seus socios, o grupo JNL Mellon
Capital Emergig Markets Index Fund. Trata-se de um fundo de investimento dos
Estados Unidos, criado em 2004, que opera preferencialmente empresas de capital
aberto e que administra aproximadamente U$$ 290 bilhoes de ddlares, dos quais investe

aproximadamente 17% do seu capital em a¢des de mercados emergentes®'’.

A presenca do Banco do Japdo (oficialmente The Master Trust of Bank of
Japan) foi identificada quando da analise da lista de socios da Kroton Educacional.
Trata-se de um banco fiduciario japonés fundado no ano 2000, em To6quio, que foi
pioneiro na administracdo de ativos, cujos principais acionistas sdao a Mitsubishi,
Nippon, Meiji Yasuda e a Norinchukin Trust, administrando atualmente
aproximadamente 408 trilhdes de ienes japoneses®', aproximadamente US$ 3,76

trilhdes de dolares.

A ata de socios indicou também a presenca do grupo Retirement Income Plano f
Saudi Arabian Oil Company na Kroton Educacional. Trata-se de um fundo arabe cuja
historia remonta ha mais de oitenta anos, quando do acordo de 1933 do acordo de
concessdo entre a Arabia Saudita e a Standar Oil Company of Califdrnia e a criagdo da
empresa para gerenciar este contrato. Sua expansao esta diretamente ligada ao sucesso
dos chamados petrodolares. Desde os anos 1990 a empresa realiza investimentos em
escala global e tem apostado na diversificacdo da sua carteira de operagoes.
Recentemente a empresa, ainda vinculada ao governo saudita, aumentou participagao na

Shell, uma das maiores empresas de combustiveis do mundo®?.

A Kroton Educacional também tem, entre seus socios, a Handelsbaken Funds,
um fundo mutuo sueco, que possui investimentos, além da propria Suécia, no Reino

Unido, Dinamarca, Finlandia, Noruega e Holanda. Apesar de ter sido fundado em 1871,

309 A respeito, ver: https://www.ap1l.se/en/our-investments/portfolio-composition/

310 A respeito, ver: https://markets.ft.com/data/funds/tearsheet/holdings?s=0P00003EAY
311 A respeito, ver: https://www.mastertrust.co.jp/english/outline.html

312 A respeito, ver: https://www.saudiaramco.com/en/who-we-are/overview/our-history
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foi um século depois, no ano de 1970 que a empresa direcionou seus esforcos para

operacdes lastreadas nos investimentos™".

O grupo estadunidense Missouri Education Pension Trust também esta
constando como associado da Kroton Educacional. Trata-se de um dos fundos com

maior taxa de retorno aos investidores, na ordem de 8,7%>-.

A Public Employees Retirement Suystem of Ohio, fundo de pensdo dos funciondrios
publicos de Ohio, nos Estados Unidos, também consta da lista de s6cios da Kroton

Educacional.

A presenca da Vantage Trust I11, fundada em 1985, ou também conhecida como
Associacdo Internacional de Derivativos e Swaps, foi identificada na lista da Kroton
Educacional. Este fundo trabalha para tornar os mercados globais de derivativos mais
seguros e eficientes e tem sido lider na promocao de praticas e processos solidos de
gestdo de riscos e empreende com a formulacdo de politicas e legislagcbes que
promovam o tratamento de derivativos como uma ferramenta de gerenciamento de
risco, atuando em mais de 71 paises e mais de 900 instituicoes-membras — que inclui
grandes empresas, empresas de gestdo de ativos, fundos de investimentos mutuos,

seguradoras, empresas de energias, commodities e bancos internacionais e regionais®"”.

O banco Morgan Stanley foi identificado na andlise da ata de sécios da Kroton
Educacional. Trata-se de um dos maiores bancos de investimentos do globo, com ativos
que ultrapassam o valor de U$$ 1,7 trilhdo de dolares, com investimentos em grandes

empresas como a Uber, BR Distribuidora, Bradesco, Santander, entre outros*®.

A grande presenca de fundos de investimentos ou empresas que operam o capital
comércio de dinheiro dos Estados Unidos no quadro societario da Kroton Educacional
nos remete, em primeiro lugar, a logica global predominante desde os anos 1980,
quando os processos de desintermediacdo e o processo de descompartimentagao
promoveram o0 crescimento de formas ficticias de capital por agrupamentos
principalmente dos Estados Unidos e da Inglaterra e em, segundo lugar, a presenca de

capital estrangeiro no pais.

313 A respeito, ver: https://www.handelsbanken.se/idaboutthegroup

314 A respeito, ver: https:/www.pionline.com/article/20180830/ONLINE/180839987/missouri-
education-pension-trust-returns-net-87-for-fiscal-year-above-its-benchmark

315 A respeito, ver: https://www.isda.org/about-isda/

316 A respeito, ver: https://www.morganstanley.com/what-we-do

145


https://www.morganstanley.com/what-we-do
https://www.isda.org/about-isda/
https://www.pionline.com/article/20180830/ONLINE/180839987/missouri-education-pension-trust-returns-net-87-for-fiscal-year-above-its-benchmark
https://www.pionline.com/article/20180830/ONLINE/180839987/missouri-education-pension-trust-returns-net-87-for-fiscal-year-above-its-benchmark
https://www.handelsbanken.se/idaboutthegroup

Entretanto, com a crescente expansao por meio do setor de servigos, que
historicamente opera o capital comercial, o capital estrangeiro se faz presente mediante
os investimentos ou controle de acoes das principais empresas brasileiras que operam

capital aberto na Bolsa de Valores por meio do investimento estrangeiro direto.

A Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento
(UNCTAD) estima que no ano de 2018 o Brasil passou a condicao de quarto maior
destino de investimento estrangeiro direto. Os niimeros apontam que 90% das maiores
aquisicoes de empresas na América Latina ocorrem no Brasil, na sua maior parte
vinculada aos setores elétrico, petrolifero, de infraestrutura, agricultura ou comércio e
concentra 40% dos investimentos destinados a regido. Importante observar que
globalmente o a queda nos investimentos globais foram de 22% no volume de fusdes e

aquisi¢des transnacionais®"’.

Apesar de ter saltado, no ano de 2018, a condigdo de quarto lugar no ranking dos
investimentos estrangeiros diretos, o Brasil experimentou uma queda de 12% do aporte
de capital estrangeiro no referido ano, considerando a queda global no indice de

investimentos devido a crise que comegou em 2008. -

Entendendo que a margem de lucro de empresas como a Kroton Educacional,
mesmo com a crise economica que se agudiza no Brasil, mantem-se alta no decorrer dos
ultimos quatro anos, nunca sendo menor que R$ 500 milhdes de reais, por exemplo, o
que torna os investimentos estrangeiros direitos aquecidos na empresa, apesar da crise
mundial. O documento da UNCTAD indica que os investimentos estrangeiros diretos
caem na medida de queda das taxas de retorno, que se expressam na lucratividade e
retorno aos acionistas/investidores. Este definitivamente ndo é o caso da Kroton, que
apesar da volatilidade de capital, expressa nos movimentos de reducdao ou aumento de
participagdo acionaria relevante, continua oferecendo altas taxas de retorno aos

acionistas.

Apesar do intenso processo de movimentacdo de capitais, tipico da fase atual de
acumulacdo do capital, do qual destacamos as chamadas comunicagdes relevantes de
alteragdo societdria, é preciso observar o fetichismo da produgdo de valor no setor da
educacao ligada ao capital comércio de dinheiro, posto que a margem de lucro resulta

de intervengOes dos comités executivos que apoOs processos de concentragao e

317 A respeito, ver: https:/nacoesunidas.org/brasil-passa-a-ser-40-maior-destino-de-investimento-
estrangeiro-direto-relatorio/
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centralizacdo de capitais produzem estratégias de lucratividade que resultam do
necessario aumento da taxa de mais-valia e, ao mesmo tempo, recusar teses equivocadas
da abertura comercial da Kroton Educacional como um processo espontaneo do
mercado, como se esse quadro fosse produzido sem intervencdes consistentes do Estado

brasileiro dado o lugar central que a financa ocupa na sociedade.

3.2.2 EVOLUCAO DAS MATRICULAS E EXPANSAO DA KROTON
EDUCACIONAL

A tabela a seguir identifica, por meio dos comunicados oficiais da Kroton
Educacional a CVM, os nimeros de matriculas na empresa, discriminando no escopo
das matriculas totais aquelas que sdo ofertadas presencialmente ou a distancia. A
informacdo aos acionistas da evolucao dos nimeros de matricula é disponibilizada pela
Kroton de forma publica a partir do ano de 2012, mas podem nos dar dimensdo da

evolucdo da empresa ap0s processos de abertura de capital.

Tabela 1
Ano Matriculas | Presencial | EaD
totais
2018.2 871.243 369.388 501.855
2018.1 957.914 406.040 551.874
2017.2 901.642 399.862 501.780
2017.1 979.193 433.612 545.581
2016.2 915.181 425.246 489.935
2016.1 966.517 436.824 529.693
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2015.2 1.005.810 | 444.813 560.997
2014.2 960.596 426.065 534.531
2014.1 592.083 180.620 411.463
2013.2 485.634 158.261 327.373
2012.2 365.964 124.020 241.944

No dia 5 de Setembro de 2012 tem inicio um tipo de comunicacdo que
reestruturou a relagdo com os investidores — o comunicado regular (inicialmente anual,
mas a partir de 2014 semestral) acerca dos processos de captagdao de alunos e

rematricula (KROTON, 2012, I).

Recordemos neste ponto a partir da elaboragdo formulada por Marx (2003) de
que a circulacao da mercadoria é o ponto de partida do capital para o seu processo de
reproducdo e que sem a circulacdo da mercadoria o circuito de rotagcdo do capital ndo se
completa e o negocio/empresa entra em colapso, por uma crise de reproducdao do

capital.

Recuperando o principio de que todo capital precisa efetuar seu ciclo
initerruptamente, resulta dai o entendimento de que a rotacao do capital é um ciclo
realizado como um processo (ndo como um ato singular) e que diferentes capitais
efetuam rotacoes em velocidades dispersas. Consequentemente, identifica-se a

importancia fundamental da mercadoria como o ponto da realizagdo do capital.

Assim, a mercadoria que a empresa Kroton Educacional vende — no caso, a
educacdo (especificamente aqui estamos falando da certificacdo dos cursos de ensino
superior) — é utilizada nos relatérios ao mercado por meio de nimeros que comprovam a

viabilidade deste neg6cio aos investidores.

Neste primeiro comunicado no ano de 2012 a Kroton Educacional tranquiliza os
acionistas/investidores e o proprio mercado, realcando que alcancou todas as metas

internas da empresa com aumento de 21% de novos alunos, oscilacdo positiva de 20%
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nas taxas de rematricula e de 20% na base de alunos totais, saltando de 304 mil para 365

mil alunos na graduacdo, que na verdade sao os compradores da mercadoria.

Seguindo o procedimento estratégico de publicizacdo dos resultados das
matriculas — que sdo resultados do processo de reproducdo do capital na educagdo,
apresentando a viabilidade da venda da mercadoria educacao — no dia 18 de Setembro
de 2013 a Kroton Educacional emitiu comunicado de desempenho ao mercado, com
nimeros impressionantes, dos quais destacamos 30.602 novos alunos da graduagdo
presencial (aumento de 26% em relacdo ao segundo semestre de 2012), 66.400 novos
alunos de graduacdo na modalidade a distancia (aumento de 33% em relacao ao
segundo semestre de 2012), 127.659 alunos rematriculados na graduagao presencial
(aumento de 23% em relacdo ao segundo semestre de 2012) e 260.973 alunos
rematriculados na graduacdo na modalidade a distancia (aumento de 35% em relacao ao

segundo semestre de 2012).

E importante realcar que nesta data (i) a base total de alunos da empresa chegou
a 526 mil matriculas - considerando ainda 40 mil alunos na pds-graduacdo e (ii) a
empresa foi uma das pioneiras na oferta de vagas ligadas ao Programa Nacional de
Acesso ao Ensino Técnico e Emprego (Pronatec), tendo acesso a subsidios do governo

federal, alcancando inicialmente 6.752 alunos (KROTON, 2013n).

Este foi um dos comunicados mais relevantes ao mercado, quando a empresa
apresentou solidez de resultados ndo somente no ensino superior, mas perspectivas de
avanco sobre o fundo publico fundamentais para captar investimentos com o novo

programa que o governo havia anunciado — o PRONATEC.

Em comunicado no dia 07 de Maio, a Kroton Educacional apresentava ao
mercado os dados operacionais e financeiros da empresa (ainda ndo auditados)
referentes ao primeiro trimestre do ano de 2014, inclusive com crescimento de 15% no
numero total de novas matriculas (aumentando de 175.372 para 201.910 alunos), de
30% no total da rematricula (aumentando de 300.000 para 390.173), alcancando
aproximadamente 592 mil alunos na graduagdo, que se somam aos 42.600 matriculados
na pos-graduacgao, perfazendo uma empresa com mais de 634 mil alunos matriculados,
com lucro bruto atingindo a marca de R$ 455 milhdes e lucro liquido de R$ 290

milhdes (KROTON, 2014e).
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No dia 07 de Outubro do ano de 2014 foi emitido comunicado com informes
sobre os resultados do processo de rematricula, indicando um crescimento de 10% na
base de alunos no segmento presencial — com 70 mil novos alunos (crescimento de 27%
se comparado ao mesmo periodo do ano anterior, considerando os 55.148 que eram
novos alunos no terceiro trimestre de 2013) e 426 mil alunos no total; crescimento de
16% no segmento a distancia — com 99.701 novos alunos se comparado a0 mesmo
periodo do ano de 2013 e um total de 534.531 alunos na educacdo a distancia,

encerrando ao ano com 961 mil alunos na graduagdao (KROTON, 2014, S).

A partir daqui a educacdo a distancia toma a dianteira no processo de retorno
lucrativo a empresa. Essa inflexdo é importante do ponto de vista da importancia desta
modalidade para o processo de “mercantilizacdo de novo tipo” do ensino superior —

agora sob a completa dominancia dos fundos de investimentos.

No dia 15 de Outubro de 2015 foi emitido comunicado sobre os processos de
matricula. O documento enviado ao mercado destaca os resultados a partir do “menor
numero de vagas de FIES disponibilizadas e a piora do cenario econdmico observado ao
longo desse ano” e que os numeros consolidados considerava a base de alunos da

Kroton e Anhanguera (KROTON, 20150).

Apesar de um aumento de 4% na base de alunos na modalidade presencial (de
426.065 para 444.813) e do aumento de 6% nos indices de rematricula (de 355.863 para
378.519), a captacao de alunos novos caiu aproximadamente 6% (de 70.202 para
66.294) e o numero foi bastante distante da expressiva taxa de crescimento de 27%

comparado ao mesmo periodo do ano anterior.

Na modalidade a distancia a taxa de crescimento também foi modesta se
comparada ao ritmo de expansdao dos trimestres divulgados anteriores —
aproximadamente 5% de aumento na base de alunos na modalidade a distancia (de
534.531 para 560.997), considerando apenas 4% de aumento na taxa de rematricula

(434.830 para 451.030) e 10% na captagao de alunos novos (99.701 para 109.967).

E importante destacar duas informacdes relevantes contidas no documento: a
empresa informa ao mercado que o FIES ofereceu um quantitativo de vagas inferior
aquele que foi registrado no mesmo periodo de 2014, considerando uma queda de 84%
no numero de novos contratos (de 35.854 para 5.608, ja considerando que esse total

incluia 2.818 alunos que vinham de outras instituicdes com o contrato do FIES) e que a
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empresa ofereceu outros programas como saida financeira para ndo perder os alunos,
como foi o caso do Parcelamento Especial Privado (PEP) que absorveu
aproximadamente 3,5 mil alunos — este programa é entendido como uma pratica de
concessdao de desconto pontual por meio de agdes que ndo devem gerar impacto
relevante no ticket médio ou na lucratividade da empresa, posto que outras medidas de

ganho de eficiéncia que sdao implementadas em paralelo.

Pela primeira vez um documento ao mercado informou a taxa de evasdo —
possivelmente porque os numeros de queda na taxa do FIES poderiam abalar a
confianca do mercado no potencial de investimentos. Assim, demonstrou-se que a taxa
de evasdo, apesar do cenario economico nebuloso, manteve-se no mesmo nivel tanto na
modalidade presencial (aumento de 11,9% para 12,1%) e a distancia (de 13,1% para
13,8%). Importante destacar também que a base total de alunos aumentou 5%, se
comparado o terceiro trimestre de 2014 e o terceiro trimestre de 2015 (de 960.596 para
1.005.810). Entretanto, decaiu quando se comparam os resultados do segundo trimestre

de 2015 (de 1.016.822 para 1.005.810).

No dia 28 de Abril de 2016 foi emitido comunicado ao mercado sobre o
processo de captacdo de matriculas (KROTON, 2016, i). Neste comunicado alguns itens
chamam atencao: (i) tendéncia de estabilizacdo da base de alunos (966 mil alunos, com
aumento de 0,3% na base total relativa ao primeiro trimestre de 2015, quando possuia
963 mil alunos); (ii) que reflete a queda de 66% do nimero de contratos celebrados com
o FIES (diminuicdao de 41.860 para 14.390) e 43% do Prouni (queda de 8.742 para 4962
contratos); (iii) equilibrada no geral pelo aumento de 21% do nimero de alunos que
tiveram acesso ao PEP (aumentou de 22.354 para 27.090 contratos); e (iv) aumento de
44% da captacdo de alunos pagantes, com destaque para a oferta do Parcelamento

Estudantil Privado que impulsionou o processo de matriculas.

O documento realca “o momento mais desafiador vivenciado pelo setor”. Assim,
reconhece que o PEP foi um grande acerto para manter a base de alunos que, ao final,
determina o valor de mercado da empresa e a margem de lucro e de retorno aos

acionistas, ainda que mediante intervencoes de gestdo no interior da empresa.

E importante observar que a oferta de um formato de crédito préprio é possivel
mediante a posse de massa concentrada de capital-dinheiro que pode ser mobilizado
para outras fungdes a ponto de ndo comprometer eixos fundamentais da empresa. Dito

de outra forma, a oferta de algum tipo de crédito s6 foi possivel porque a prépria
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empresa ja estava em dinamica de domindncia financeira, isto ndo seria possivel no

contexto anterior hegemonizado por capitalistas individuais.

No dia 13 de Outubro de 2016 foi emitido comunicado ao mercado sobre os
resultados da rematricula e captagio de alunos*® (KROTON, 2016, m). Mas os
numeros indicam que (i) a base total de alunos decaiu para 915.181, com leve aumento
de 2% no numero de alunos no segmento a distancia (de 478.466 para 489.935) e

diminuicdo de 1,7% no presencial (queda de 432.537 para 425.246).

Do ponto de vista financeiro, é importante observar que o nimero de contratos
do FIES aumentou 8% (de 5.608 para 6.031, mas nao o suficiente para compensar
perdas de contratos anteriores) e queda de 15% nos contratos do Prouni (de 2970 para
2520), mas registrou um impressionante aumento de 700% nos contratos PEP (saltou de

3553 para 23944).

No dia 25 de Abril de 2017 foi divulgado comunicado ao mercado sobre os
resultados e nimeros do processo de captacdo de matriculas primeiro trimestre do ano

de 2017 (KROTON, 2017d).

Os dados demonstraram estabilidade no ntimero de alunos total do grupo,
oscilando positivamente em um ponto percentual (aumentando de 966.517 para 979.193
matriculas, se comparado o primeiro trimestre de 2017 com o primeiro trimestre de
2016). A graduacao presencial diminuiu 1% (caindo de 436.824 para 433.612 alunos,
quando se compara o primeiro trimestre de 2017 com o mesmo periodo do ano
anterior), enquanto a graduacdo na modalidade a distdncia aumentou 3% (saltando de
529.693 para 545.581 alunos, considerando o mesmo o periodo de comparacdo dos

exemplos pretéritos).

Entretanto, alguns ntimeros precisam ser discriminados, como é o caso da queda
no segmento presencial de 26% na captacao do FIES (caindo de 14.390 para 10.615
matriculas) ou a diminuicao de 13% na captacao do Prouni (queda de 4962 para 4307).
Novamente a dianteira do processo de expansdo nas matriculas foi o aumento de 28%
da captagdo de matriculas para a oferta do seu financiamento préprio, o PEP
(Parcelamento Estudantil Privado). O segundo numero mais expressivo deste balanco

foi o aumento de 11% nas matriculas novas, quando comparado o primeiro trimestre de

318 Via de regra, o método adotado pela Kroton Educacional é a comparagdo com o mesmo periodo
trimestral do ano anterior, o que pode gerar algum tipo de distor¢do em alguns niimeros.
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2017 com o mesmo periodo do ano anterior, na modalidade a distancia, com salto de

180 para 201 mil alunos.

No dia 11 de Agosto de 2017, a Kroton fez um importante informe ao mercado e
investidores a respeito da parceria firmada com o Banco Votorantim, por meio da BV
Financeira para oferta de crédito estudantil aos alunos do grupo (denominado de
Financiamento Estudantil Privado - FEP), com duracdo de dez anos contratuais e
abrangendo todas as instituicdes que pertencem ao grupo Kroton Educacional

(KROTON, 20171i).

Trata-se talvez de uma das mais importantes iniciativas do grupo Kroton
Educacional para assegurar a circulacdo da mercadoria educacao e do consequente
processo de producao de valor da mercadoria educagdo. Considerando que o governo e
o principal programa que foi o fulcro do crescimento das matriculas atravessava um
momento de incerteza, a Kroton Educacional foi pioneira em estabelecer uma parceria
no interior do setor financeiro para promover a venda da mercadoria educacdao. No
documento fica claro que a parceria ndo envolve “qualquer tipo de acdo aciondria e
representa um complemento importante na oferta de parcelamento estudantil da
Kroton”. Este processo representa o acréscimo de outro agente de mediagdao no processo

de producao do valor nas instituicoes de ensino superior — no caso os bancos.

Segundo informacgOes coletadas em sitios dedicados ao mundo dos negocios,
como € o caso do jornal Valor Econémico, o estudante que solicita acesso ao crédito nao
pagara juros, apenas correcdo monetaria e podera contar com prazo diferenciado para
pagamento, tendo as mesmas regras que o programa de parcelamento criado pela
propria institui¢do, com a possibilidade de financiar 50% da mensalidade. A Kroton
Educacional financiaria as taxas de juros e a BV Financeira financiaria os recursos, com

expectativa de que 30% dos alunos estudem com financiamento privado financeiro®".

Acerca desta parceria, trés consideracoes sao importantissimas: a primeira que
possibilita a Kroton Educacional a diversificacdo das fontes de receitas, além da
ampliacdo da carteira de crédito estudantil. A segunda que trouxe outro ator do setor
financeiro que ndo estava inserido nos circuitos de valorizagdo do capital, que oferece a
clientela consumidora dos servicos educacionais uma analise rapida de crédito,

facilidade para parcelar as prestacOes e agilidade mediante contratacdao totalmente on-

319 A respeito, ver: https://www.valor.com.br/empresas/5076662/kroton-passa-oferecer-financiamento-
estudantil-com-bv-financeira
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line. A terceira consideracdo remete a funcdo do crédito nos processos de
financeirizacdo na medida em que se torna um ganho especulativo sobre um processo
futuro na forma de juros, permite ao capitalista que vende a mercadoria (qualquer que
ela seja) maior obtencdo de mais-valia, reproduz de forma ampliada o capital e permite
condicoes da conclusdo do ciclo de rotacdio do capital, evitando crises, pois o
financiamento pelo crédito permite ampliacao das operacdes de venda da mercadoria e

aumenta a rentabilidade do negocio.

No dia 11 de Outubro foi divulgado o comunicado de captacao de matriculas no
segundo semestre de 2017, que apresenta os resultados da empresa sob um olhar
contemporizante de compreensao “das altas taxas de desemprego e do crescimento

econdmico bastante modesto” (KROTON, 2017n).

A base total de alunos caiu um por cento (de 915.181 no terceiro trimestre de
2016 para 901.642 no terceiro trimestre de 2017), apesar de um aumento de 6% na
captacdo total de novos alunos, saltando de 168.754 para 179.481, justificada por uma
queda de trés por cento, que significa mais de 25 mil alunos no processo de rematricula,
acentuando a evasdo. Esta queda foi mais acentuada, aproximadamente 6%, quando se
compara apenas o segmento presencial — diminuindo de 425.246 para 399.862. Do
ponto de vista financeiro, no segmento presencial a principal alavanca foi o crescimento
do nimero de contratos com o Prouni (aumento de 105%, de 2520 para 5175) e de 50%
no numero de matriculas da categoria de alunos pagantes (saltando de 33.138 para

49.577).

O FIES no periodo teve queda de 16% no numero de contratos (caiu de 6031
para 5094 contratos) e o PEP teve queda de 76%, devido a restri¢des de cumulatividade
de ofertas, que reduziu a atratividade do servido de parcelamento da Kroton e
impulsionou o modelo ofertado pela BV Financeira. O segmento a distancia aumentou
dois pontos percentuais, de 489.935 para 501.780 contratos, mas chamou atengdo o
aumento no numero de contratos do Prouni neste segmento, saltando 453% - de 1307

para 7222 matriculas.

A maior queda foi sentida no segmento presencial, com diminui¢cdo de 5,2% do
numero de alunos (queda para 406.040 alunos considerando o mesmo periodo),
enquanto a educacdo a distancia teve um timido aumento de 1,2%, saltando de 545.581

para 551.584 alunos.
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Do ponto de vista financeiro, é importante realcar que a captacao de alunos via
Prouni aumentou 163% (saltando de 4.307 para 11.342 alunos) e a captacdo de pagantes
aumentou 24,5%, de 61.369 para 76.398. O numero de contratos celebrados com o FIES
caiu 71% (queda de 10.615 para 3.006 contratos).

No dia 11 de Outubro foi divulgado comunicado sobre os resultados no processo
de captacdao de matricula (KROTON, 2018t). A base total de alunos diminuiu quase trés
por cento, de 896.790 para 871.243 alunos, considerando o periodo de comparagdo com

o terceiro trimestre de 2017.

Quando a comparagao é feita com o segundo trimestre de 2018 a perda é ainda
maior, quase 5%, posto que a Kroton Educacional possuia 901 mil alunos no inicio do
ano de 2018. A principal forca de perda de alunos foi no processo de rematricula,
exatamente quando as dificuldades financeiras de custeio das mensalidades se
apresentam com mais forca. Assim, a queda de mais de 4% determino diminuicdo de
718.105 para 6897.931 alunos que se rematricularam, comparando o terceiro trimestre

de 2017 com o terceiro trimestre de 2018.

A captacdo de novos alunos conseguiu equilibrar a dinamica, com aumento de
2,6% de 178.685 para 183.312 alunos. A graduacdao na modalidade presencial perdeu
6,5% dos alunos, com diminuicdo de matricula (no terceiro trimestre de 2017 a Kroton
possuia 395.010, enquanto no terceiro trimestre de 2018 possuia 369.388 alunos). A
queda na rematricula do ensino presencial, onde geralmente estdo as maiores
mensalidades, foi de quase 9%, caindo de 330.200 para 301.167, apesar do crescimento
de 5,3% de matriculas novas (aumento de 64 para 68 mil). Entretanto, a modalidade a
distancia ndo apresentou crescimento pela primeira vez (eram 501.780 alunos no

terceiro trimestre de 2017 e no mesmo periodo do ano seguinte registrou-se 501.855).

Na modalidade presencial é importante destacar queda no numero de contratos
do FIES em 64,8% (diminuicdao de 5079 contratos para 1798), de Prouni em 10,7%
(diminuicdo de 5145 para 4595) e nas perdas na captagao de alunos pagantes em 5,7%
(de 48.876 para 46.069 matriculas). A excegao ficou por conta do PEP, organizado pelo

Banco Votorantim, que cresceu 176%.

3.2.3 DIVIDENDOS, LUCRO E VALOR DAS ACOES ORDINARIAS

Tabela 2
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Ano Dividendos pagos aos acionistas | Valor por acao ordinaria
2009.1 R$ 12.949.232,61 R$0,0607065

2009.2 R$12.050.767,39 R$0,05649912

2013.1 R$ 44.803.269,84 R$ 0,16718911131

2013.2 R$40.924.387,29 R$0,1527145667388170
2013.3 R$23.633.899,08 R$0,08827507866

2013.4 R$ 30.386.389,56 R$ 0,11355094323335
2014.1 R$27.741.010,63 R$ 0, 103397449043883
2014.2 R$65.254.642,04 R$0,2432198168729420
2014.3 R$ 483.000.000,00%* R$ 1,798710414010070
2015.1 R$88.289.071,75 R$ 0,05440693273680850
2015.2 R$88.289.071,75 R$ 0,0547789788997
2015.3 R$98.835.120,37 R$0,06106006339004830
2015.4 R$ 74.289.239,83 R$0,0460190859347467000
2016.1 R$ 70.168.488,00 R$ 0,0434261230516833
2016.2 R$ 199.285.434,25 R$ 0,1232147129078030
2016.3 R$ 172.691.686,41 R$ 0,10665941

2016.4 R$122.430.155,47 R$0,0754166334

2017.1 R$ 125.583.838,66 R$ 0,0773108109

2017.2 R$ 187.595.799,23 R$ 0,1154544671

2017.3 R$ 207.917.761,91 R$0,1277616157

2017.4 R$171.317.056,33 R$0,1045081823

2018.1 R$ 148.449.604,69 R$0,0905488525

2018.2 R$ 180.657.849,14 R$0,1107914697

2018.3 R$ 177.591.992,37 R$ 0,1091546243

2018.4 R$ 132.170.352,98 0,0812251509

320 Deste montante, aproximadamente R$ 300 milhdes seriam creditados aos acionistas imediatamente.
Os demais valores seriam pagos em comunicados suplementares, entretanto com outro valor de agdo
ordindria. Aparenta que a empresa optou por manter uma quantidade de capital em circulagdo.
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A tabela 2 apresenta os demonstrativos financeiros da Kroton Educacional
divulgados ao mercado e aos investidores, por meio de comunicacdao publica a

Comissdo de Valores Mobilidrios a partir do ano de 2013.

E importante observar que a regularidade e, portanto, a transparéncia maior dos
comunidados ao mercado esté relacionada a comunicacdo de fato relevante do dia 5 de
Dezembro de 2012 (Kroton a6), por ocasidao da conclusdao do processo de migracao da
empresa para o segmento especial de listagem da BM&FBOVESPA™*'!, que determinou
(i) a reforma global do estatuto da empresa para adequagdo as exigéncias da do

regulamento do nivel novo mercado.

Entre as principais exigéncias podemos destacar que (i) o capital da empresa seja
composto exclusivamente por acOes ordinarias com direito a voto; (ii) no caso de
alienacdao de controle, todos os acionistas tém direito de venda de suas agdes com
mesmo preco em relacdo aquelas detidas pelo controlador; instalacio de uma area
permanente de auditoria interna — ndo mais aquelas que eram apenas independentes; em
caso de saida do nivel novo mercado, a realizacao de uma oferta publica de aquisicdo de
acoes por preco justo — presume-se neste caso que a saida deste segmento represente
necessariamente saida de capitais por temeridade antecipada; conselho de administracao
com conselheiros independentes; manutencao de no minimo 25% das acGes circulantes;
elaboracdo e divulgacdo de politicas de remuneracdo; divulgacdo simultanea, em inglés

e portugués, de fatos relevantes e informagdes sobre proventos; entre outros**.

Assim, no ano de 2009, por meio do comunicado publico do dia 03 de Abril, foi
informada distribuicdo de dividendos no valor de R$ 12,9 milhdes de reais, a ser
distribuidos de acordo pelo valor de R$ 0,06 por agdo individual (KROTON, 2009b).
Também no dia 14 de Setembro daquele ano foi emitido um comunicado ao mercado a
respeito da divisdo de dividendos no valor de R$ 12 milhdes e valor unitario de agao de

R$ 0,0564 (KROTON, 2009h).

321 A BM&FBOVESPA é apontada pelo portal oficial do governo brasileiro como “a tnica bolsa de
valores, mercadorias e futuros em operacdo no Brasil. E ainda a principal instituicdo para intermediacio
de mercados de capitais do pais. Foi formada em 2008 a partir da integracdo da Bolsa de Valores
(BOVESPA) e da Bolsa de Mercadorias & Futuros”. A respeito, ver: http://www.brasil.gov.br/economia-
e-emprego/2009/11/bm-f-bovespa

322. A respeito, ver: http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/listagem/acoes/segmentos-de-listagem/novo-
mercado/
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Apesar dos dois comunicados acima, foi possivel encontrar comunicados
permanentes e regulares ao mercado a partir do ano seguinte — 2013 — informando

pagamentos de dividendos aos acionistas.

No dia 19 de Margo de 2013 a Kroton Educacional enviou comunicado ao
mercado anunciando o pagamento antecipado de dividendos no valor de R$ 44,8

milhdes no valor de R$ 0,167 por agdo individual (KROTON, 2013c).

Ressaltamos que possivelmente foi por causa dos processos de capitalizacao da
empresa que valor das a¢Oes unitarias aumentou significativamente. Foi a primeira vez,

por exemplo, que foi pago num valor acima de R$ 0,15 por agdo unitéria.

No dia 19 de Abril de 2013, em outro comunicado ao mercado, foi anunciado o
pagamento de dividendos no valor de R$ 15 milhdes, num valor de R$ 0,0567 por acdo
— num valor total de R$ 60 milhdes, dos quais R$ 44,8 milhdes foram antecipados no

meés anterior (KROTON, 2013d).

No dia 14 de Maio do ano de 2013 em outro comunicado ao mercado, a Kroton
informou pagamento de dividendos aos acionistas no valor de R$ 40,9 milhdes
distribuidos pelo valor de R$ 0,1527 por agdo, momento que as agdes continuam

valorizadas e sendo remuneradas em valor acima de R$ 0,15 (KROTON, 2013g).

No dia 8 de Agosto de 2013 foi emitido comunicado publico de pagamento de
dividendos aos acionistas no valor de R$ 23,6 milhdes de reais e valor unitario de acao

na ordem de R$ 0,088 (KROTON, 2013j).

No dia 07 de Novembro de 2013, em comunicado publico, informou o aviso de
pagamento aos acionistas no valor de R$ 30,3 milhdes no valor de R$ 0,1135 por agao
individual, trazendo o pagamento para valores acima de R$ 0,10 (dez centavos) por

acdo individual (KROTON, 2013r).

No dia 26 de Marco de 2014 por outro comunicado informou aos acionistas de
pagamento de dividendos na ordem de R$ 27,7 milhdes no valor de R$ 0,1033 por agao
ordinaria (KROTON, 2014d).

No dia 13 de Maio de 2014 foi emitido aviso aos acionistas de distribuicao de
lucros e dividendos no montante de R$ 65,254 milhdes e valor de acdo de R$ 0,243 por
acao (KROTON, 2014, F). Esta foi uma das a¢ées mais bem remuneradas da histéria da

empresa.
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No dia 3 de Julho, em outro comunicado de aviso aos acionistas sobre
distribuicdo de dividendos e juros informou-se o valor de R$ 483 milhGes de reais a ser
pago aos acionistas e valor de acdo individual por R$ 1,798, aumentando o valor da

acdo da empresa a um nivel nunca antes verificado (KROTON, 2014g).

No dia 15 de Agosto de 2014 comunicou-se o mercado a respeito do pagamento
de dividendos aos acionistas de R$ 91 milhGes de saldo a pagar da operacdo anterior

com valor de R$ 0,3407 por acdo ordinaria (KROTON, 2014k).

Mantem-se aqui tendéncia de elevacdao de pagamento de valores por titulo e
acoes da empresa. Da mesma maneira, no dia 19 de Setembro foi emitido comunicado
sobre pagamento de dividendos para quitar o valor de R$ 483 milhdes de reais e valor
de acdo de R$ 0,3407, mantendo tendéncia de aumento do valor unitario de agdes

(KROTON, 2014r).

No dia 12 de Maio de 2015 o comunicado de distribuicdo de dividendos foi
emitido informando o valor de R$ 88,2 milhoes a ser distribuido entre os socios, no
valor unitario de R$ 0,054 por acdo individual (KROTON, 2015, h). Aqui o valor
unitario de agdo pela primeira vez retorna as taxas de remuneracao do inicio da abertura

do capital da empresa.

No dia 09 de Junho de 2015 o comunicado sobre distribuicao de dividendos e
lucros no valor de R$ 88,2 milhdes e acao unitaria no valor de R$ 0,054 foi divulgado

(KROTON, 2015, 1).

No dia 12 de Agosto de 2015, outro comunicado foi divulgado acerca da
distribuicdo de dividendos no valor de R$ 98,835 milhoes e valor de acdo de R$ 0,061
(KROTON, 2015m).

No dia 12 de Novembro de 2015 foi emitido um comunicado sobre dividendos
na ordem de R$ 74,2 milhdes, distribuido a partir do valor individual de acdo de R$
0,0460 — este talvez o mais baixo indice de remuneracao da carteira de titulos por acoes

da empresa no decorrer da analise que empreendemos (KROTON, 2015p).

No dia 15 de Marco de 2016, o comunicado publico sobre distribuicdo de
dividendos foi emitido, informando distribuicdo de lucro no valor de R$ 70 milhGes e

R$ 0,043 por acdo ordinaria (KROTON, 2016, g).
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No dia 12 de Maio, em comunicado ao mercado, a Kroton Educacional
anunciou a segunda maior distribuicdao dividendos aos acionistas da sua histéria, no
valor de R$ 199 milhdes e R$ 0,123 por acao ordindria, voltando a um valor elevado de

cotagao das suas agdes no processo de retorno aos investidores (KROTON, 2016, j).

Outro comunicado de dividendos aos acionistas — também num valor altissimo —
foi emitido no dia 12 de Agosto, no valor de R$ 172,691 milhdes e R$ 0,1066 por acdo
ordinaria (KROTON, 2016, k).

Aqui é possivel observar que apesar de quedas nas taxas de arrecadacdo que
podem ser impulsionadas por menor quantidade de alunos procurando vagas ou mesmo
pela aparente crise de acesso ao fundo publico, algumas medidas foram tomadas no
interior da gestdo profissional para assegurar uma alta taxa de retorno aos acionistas e

investidores.

No dia 21 de Novembro foi anunciada a distribuicio de dividendos aos
acionistas no valor de R$ 122,430 milhoes e R$ 0,0754 por acdo ordinaria — apesar da
queda no valor da acao, os numeros liquidos de lucro distribuidos aos acionistas foram

contundentes (KROTON, 20160).

No dia 22 de Marco de 2017 foi emitido comunicado sobre a distribuicao dos
dividendos no valor de R$ 125,582 milhdes com valor de acdo no total de R$ 0,0773
(KROTON, 2017b). Manteve-se um patamar de lucros superiores a R$ 120 milhdes de
reais, numa tendéncia de estabilizacdo do lucro, apesar do valor unitario da acao ter
diminuido, o que se deve a entrada de ativos mediante emissao de acOes unitarias nos

anos anteriores.

No dia 11 de Maio de 2017 foi emitido aviso aos acionistas de distribuicao de
dividendos relativos ao primeiro trimestre de 2017, no valor de R$ 187,5 milhdes com
valor de R$ 0,115 por acdo, recalibrando para cima a margem de lucratividade, apesar

das dificuldades que o contexto apresentou (KROTON, 2017e).

No dia 11 de Agosto de 2017, em outro comunicado, os acionistas foram
avisados sobre a distribuicao dos dividendos na ordem de R$ 207,9 milhdes de reais ao
valor de R$ 0,1277 por agdo, mantendo novamente a tendéncia de crescimento da

margem de lucro (KROTON, 2017j).

No dia 09 de Novembro de 2017 foi emitido aviso aos acionistas sobre

dividendos com montante a ser pago no valor de R$ 171,317 milhdes de reais a ser
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distribuidos na proporcdo cotas individuais no valor de R$ 0,1045 por agdo ordinéria

(KROTON, 2017p).

No dia 16 de Marco de 2018 foi emitido comunicado informando pagamento de
dividendos aos acionistas no valor de R$ 148,5 milhdes perfazendo R$ 0,0905 por acdo

ordinaria (KROTON, 2018d).

No dia 11 de Maio foi enviado comunicado informando aos acionistas de
pagamentos de dividendos no montante de aproximadamente R$ 180,5 milhdoes com
valor de acdo de R$ 0,1107 - apesar da tendéncia de queda em niimeros de matriculas e
contratos celebrados a partir do fundo publico, os nimeros relativos a margem de
lucratividade da empresa e do valor da remuneracao das suas acoes permanece elevado

(KROTON, 2018).

No dia 14 de Agosto foi divulgado comunicado de aviso aos acionistas sobre
dividendos e lucros, indicando que a empresa distribuira R$ 177,5 milhdes aos

acionistas conforme acdo individual no valor de R$ 0,1091 (KROTON, 20180).

No dia 26 de Novembro 2018 por meio de comunicado publico a Kroton
Educacional informou o pagamento de R$ 132 milhdes de reais aos acionistas, com

valor da cota em R$ 0,0812251509 (KROTON, 2018v).

No ano de 2014 foi de aproximadamente R$ 140 milhdes de reais. R$ 577
milhdes de reais. No ano de 2015 o lucro devolvido aos acionistas foi de
aproximadamente R$ 351 milhdes de reais. No ano de 2016 o lucro devolvido aos
investidores foi de aproximadamente R$ 566 milhdes de reais. No ano de 2017 o lucro
que voltou aos acionistas foi de quase R$ 700 milhdes de reais. No ano de 2018 a

Kroton Educacional lucrou aproximadamente R$ 640 milhdes de reais.

CONCLUSOES
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As transformacdes recentes no capitalismo determinaram mudancas em todos 0s
segmentos da sociedade, das relacdes de trabalho, passando pela funcao do Estado até
chegar ao segmento privado. A mundializacdo do capital e a financeirizacdo da
economia atingiram amplas areas sociais, entre as quais a educacdo, que, no contexto da
hipertrofia do setor de servigos, tem sido explorada como um espago de valorizacdo do
capital. Se por um lado ja havia um processo de mercantilizacdo em curso acentuado
desde os anos 1990, atualmente encontramos outro patamar da mercantilizacdo, agora
em tutelada pelo capital financeiro, através dos fundos de investimentos, que redefinem

o carater da propria mercadorizagao da educacao.

Entender o ensino superior atualmente torna-se tarefa complicada, ganhando a
densidade necessaria na medida em que se compreendem o0s nexos e tratativas do capital
financeiro neste contexto de hegemonia da finanga. Trata-se de um esfor¢o para
relacionar o ensino superior ao movimento que o capital tem empreendido, muitas vezes

de forma subterranea.

As pesquisas que estruturaram esta tese apontam que estamos de fato em um
processo de mercantilizagdo diferenciado em relacdo ao que fora vivenciado nos anos
1990. Este processo que denominamos de novo tipo é atinente e segue a logica da
financeirizacdo que se estabelece no ensino superior. A anélise dos dados foi ao
encontro da nossa hipotese de que houve uma mudanca de qualidade na natureza da
mercadorizacdo da educacdo e da mercantilizacdo do ensino superior, a partir da

centralidade do capital comércio de dinheiro que subordina diferentes formas de capital.

Trata-se de um trabalho que ndo foi simples de ser desenvolvido, afinal os
movimentos subterraneos do capital financeiro procuram debelar os rastros da complexa
rede de organizagOes financeiras que conduzem ao processo de supercapitalizagdo,
como observa Mandel (1985), e que adentra no ensino superior de forma sistematica a

partir de 2007 e 2008.

A pesquisa identificou que a educacdo superior e seu processo de
mercantilizacdo apresentaram mudancas importante em relacdo as caracteristicas da
mercantilizacdo tipica da primeira fase de neoliberalismo nos anos 1990, com a
substituicao dos capitalistas que dirigem o processo — as empresas de natureza familiar
sao substituidas por fracdes do capital vinculadas ao universo da finanga, controlada por

investidores nacionais, mas sobretudo internacionais.
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E possivel identifica o primeiro elemento do processo de financeirizacio do
ensino superior com a crescente importancia das operacoes realizadas na Bolsa de
Valores. No Brasil as principais operagoes ocorrem na B3, que faz referéncia a Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuro de Sdo Paulo (BM&FBOVESPA) e as principais
empresas educacionais desde 2007 negociam a participacdo no mercado de acodes.
Assim foi com a Estacio Participacdes, Ser Educacional ou com a Kroton Educacional.
Ressalte-se que além da participacdo no mercado de titulos, a Kroton Educacional, cuja
sede é localizada em Belo Horizonte, abriu um escritério em Sao Paulo, por meio da
diretoria de relacdo com os investidores, para estreitar a relacdo da empresa com o setor

financeiro, que é majoritario no quadro societario da instituicao.

Foi na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, por exemplo, que a empresa negociou
diversas operacoes, sobretudo ligadas a capitalizacdo por meio da oferta de IPO’s, que
também é o espaco onde se acentua a dimensdo especulativa (capital ficticio) do
processo de financeirizacdo. As agdes da empresa crescem (e também diminuem) a
depender das expectativas do mercado, como anuncios de queda de faturamento,
obtencdo de fundo ptblico, estratégias de governanca corporativa, entre outros que

podem animar ou amedrontar os investidores do mercado financeiro.

Nao por um acaso, a analise da ata de socios da Kroton Educacional no tltimo
capitulo confirmou o capital comércio de dinheiro no comando do processo de
reproducdo do capital, com a presenca de diversos fundos de investimentos, mas
também fundos de pensdo e fundos mutuos. Além dos sdcios e acionistas que foram
fundadores da empresa — notadamente as familias dos empresarios Evandro José Neiva,
Walfrido dos Mares Guia Neto, Célia Galindo e Altamiro Belo Galindo, Juilio Cabizuca
ou Laffranchim — identificamos a presenca de mais de 43 fundos de investimentos e
pensdo, a maior parte de empresas de gestao de ativos dos Estados Unidos, mas também
de paises como Franca, Reino Unido, Alemanha, Japdo, Australia, Suécia, Nova
Zelandia, Hong Kong, Holanda, dos Emirados Arabes Unidos, entre outros, que
confirmam o controle majoritario do capital estrangeiro no vigoroso mercado de ensino

superior que foi formado.

A entrada da empresa no nivel Novo Mercado da Bolsa de Valores foi
determinante para a pulverizacdo do quadro societaria, que determina que nao haja mais
um sécio majoritario. Ao contrario, isso significa a concretizacdo da hegemonia da

financa nas empresas que abrem seus capitais e recebem intensos processos de
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capitalizacdo. Esta pulverizacdo numa miriade de fundos de investimentos que a
controlam — que sdo ou podem ser representantes de outros fundos ou formas de
aplicacoes financeiras — oportuniza o controle de capitalistas coletivos nas decisoes e a
entrada de executivos independentes e o fortalecimento dos processos de auditoria
internos, com a finalidade de analise rigorosa dos fluxos de caixa e da rentabilidade dos

acionistas.

A livre circulacdo de capitais, tipico do atual periodo de financeirizacdo, ficou
visivel no decorrer da pesquisa. Os diversos comunicados oficiais aos investidores de
participacdo acionaria de diversos grupos econdmicos no quadro societdrio evidenciou
que a dinamica atual de financeirizacdo estd presenta na Kroton Educacional. A andlise
de comunicados nos anos que analisamos indica que a educagdo se tornou uma
plataforma de valorizacdio do capital onde o investimento do capital ndo
necessariamente é na educacdo: na verdade os fundos investem em diversas empresas de
um portfélio variado com intencdo de retorno seguro ou em menor prazo. Nao por acaso

diversos grupos operam investimentos, mas também desinvestimentos no grupo.

A Kroton Educacional imprimiu dimensdo monopolica no mercado de ensino
superior brasileiro. Estima-se que controle aproximadamente 871 mil matriculas de um
universo de 6,3 milhdes de alunos matriculados. A evolucao de matriculas na empresa e
o processo de monopolizacdo foram possiveis mediante aberturas e vendas de
participacdes em acOes nas Bolsas de Valores que possibilitaram a empresa captagdo de
vultosas somas de recursos que a rigor conduziram o processo de concentracao e
centralizacdo de capitais que orientou a estratégia, vitoriosa do ponto de vista do
mercado, da empresa de crescimento, que significou compra de instituicdes menores e
expansdo em direcdao aos mercados onde a empresa ndo possuia penetracdo e depois a
compra de outras grandes institui¢des, como foi o caso da incorporacao da Anhanguera
Educacional, que foi posteriormente transformada em uma das marcas da empresa. Esta
estratégia significou também outros processos de capitalizacdo a seguir, pela venda de

acoes ordinarias da empresa.

A Kroton ao adentrar no nivel Novo Mercado da Bolsa de Valores teve que
assumir um protocolo de obrigacOes, entre as quais esta a elevacdao do nivel de
transparéncia de informagOes importantes aos investidores. Assim, a empresa desde

2012 vem sistematicamente divulgando os resultados dos processos de captacdo (para
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alunos novos) e rematricula (para alunos veteranos), na modalidade presencial e a

distancia.

Os nimeros de matricula demonstram inequivocamente a consolidacdo da
empresa no ensino superior. Os nimeros sdo divulgados semestralmente com inicio no
segundo semestre de 2012, quando a empresa possuia 365 mil alunos. No ano de 2015 a
Kroton Educacional chegou a ter mais de um milhdo de alunos, com oscilagdes em
seguida. Observa-se que os numeros divulgados nos primeiros semestres sao sempre
superiores aos dos segundos semestre. Provavelmente este fator se deve a evasdo

ocasionada pelas dificuldades de pagamento das mensalidades da instituicdo.

A mercadoria educacdo precisa ser entendida nas proposicoes formuladas por
Marx entende a mercadoria como a principal categoria para entendimento do
capitalismo, aprofundado pelo valor de troca. A mercadorizacao da educagdo superior
operada pela Kroton Educacional ocorre com um nimero de mediacdes cada vez menor,
afinal o objetivo da empresa é abertamente mercantil e seu quadro de sécios é formado
por diversos representantes do capital comércio de dinheiro. A mercadoria educacao
vendida pela Kroton é chave para entender o nivel das relacdes burguesas estabelecidas

atualmente, que como tal, para operar o ciclo de rotacao do capital, precisa circular.

A respeito do pagamento das mensalidades, é importante recordar a importancia
do fundo publico (especialmente o FIES) para o processo de consolidacdo do mercado
de educacgdo superior, que é expresso no crescimento vertiginoso de recursos publicos
para o programa, saltando de R$ 1 bilhdo para R$ 16 bilhdes, por exemplo. Estudos
como o0s de Leher (2018a) ja indicavam a importancia do programa como garantia de

viabilidade dos investimentos na educacao superior dada a inducdo operada pelo Estado.

O papel do Estado foi determinante na inducdo do processo de monopolizacao
da educacdao. Em primeiro lugar porque criou, desde antes do atual processo de
mercantilizacdo, condicdes que favoreceram a concepcao mercantil de educacdo e
fortaleceu o processo de empresariamento, desde a ditadura empresarial-militar com
mudangas a respeito das regras que ao final deste periodo colocaram o setor privado na
liderancga da oferta de vagas ou mesmo nos anos 1990 com a contrarreforma do Estado
que logrou amplo crescimento do setor. Mas foi nos anos 2000 que este processo se
intensificou. Inicialmente a criacdo do Prouni permitiu um reequilibrio de forgas
favoraveis aos empresarios da educacdo superior com acesso a um novo pacote de

isencoes tributarias e a seguir a flexibilizacdo das regras para acesso ao financiamento
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estudantil. Este fator foi determinante para o processo posterior de entrada de capitais
procurando liquidez no setor e a prépria substituicdo da fracdo dos capitalistas que

dirigem o segmento — no caso os investidores, a maior parte internacionais.

Mas é importante observar que além do Estado, a estratégia do capital comércio
de dinheiro foi o proprio setor financeiro. Chama atengdo neste trabalho, com a crise
aberta pelo FIES no ano de 2018 o anuncio de um programa especifico de
financiamento das mensalidades (PEP) e o anuncio de parceria com a BV Financeira
que oferta atualmente crédito especifico para jovens com dificuldades financeiras para

contragao de divida para pagamento de mensalidades da Kroton Educacional.

Para Leher (2015), distante da tese da “mado invisivel”, o Estado assume
protagonismo ao se tornar parte da hegemonia do capital financeira quando flexibilizou
legislagcdes em prol do setor privado, ao ampliar o mercado de consumidores por meio
de um exame nacional e de menor complexidade (ENEM), conceder incentivos
tributarios aos grupos econémicos (Prouni) ou recursos publicos para financiamento
estudantil ou ressignificar a concepcao de publico mediante o Plano Nacional de

Educacado.

Chesnais (2005) afirma que a forma capital contemporanea, no caso o capital
portador de juros, e a sua dimensao atual ndao é produto de um movimento também
autdonomo ou proprio. O papel que desempenha hoje o sistema financeiro foi possivel
somente através da atuacdo do Estado, seja através do movimento de liberalizacao e
desregulamentacdao do sistema financeiro, por meio de politicas que facilitaram e
favoreceram a centralizacdo dos fundos e titulos ndo reinvestidos na esfera da producao,
parte dele direcionado para o setor de servigos e, particularmente, para a educacao como

a nova fronteira de acumulacao.

No Livro III de O Capital, Marx (2000) coloca em relevo a relacao do capital
com o processo de trabalho, o sociometabolismo dos trabalhadores e 0 modo como os
capitalistas operam o processo do capital. Estes aspectos a rigor estdo ligados ao
processo crescente de acumulacdo que produz a concentracao e a concentragao que
conduz ao monopdlio. A concentracdo e centralizacdao de capitais surgem das disputas
concorrenciais e servem para aprofunda-las, como pode ser verificado no caso das
fusdes e incorporacgoes. As investigacoes do grupo de estudos de financeirizagdo da

educacdo do Colemarx sustentam que os aportes diretos e indiretos do Estado (FIES,
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ProUni, BNDES, entre outros) sdo decisivos para o frenético processo de fusdes e,

sobretudo, aquisicoes que vém transtornando o mercado educacional brasileiro.

Este é o quadro que permite o retorno aos investidores de lucros consideraveis.
Por exemplo, no ano de 2018 a margem de lucro que retornou aos investidores, por
meio dos diversos fundos que controlam o grupo, foi de R$ 638 milhoes de reais
liquido. Este ndo é o faturamento da instituicdo, se trata apenas dos ativos que

retornaram aos acionistas apos o ciclo de valorizagao.

A intensa movimentacdo de capitais, estruturadas a partir dos diversos processos
de abertura de capital da Kroton Educacional, que permitiu a entrada de fundos de
investimentos que, apesar de analisados por meio da tultima ata de socios, é possivel
constatar, do ponto de vista tedrico, o triunfo da ideia de fetichismo financeiro. Chesnais
(2001) observa que o fetichismo inerente a mercadoria e ao dinheiro, contido durante
algumas décadas com a ajuda das institui¢Ges e politicas que comprimiram o capital em
um quadro nacional, é confirmada na medida da intensificacdo do processo que adequa
a educacdo as tendéncias postas pela mundializacdo do capital, conceito que nos ajuda a
compreender o fendmeno da financerizacdo da economia e da sua forma particular na

educacao.

A realidade do ensino superior apresenta atualmente mudancas qualitativas
importantes do ponto de vista da analise da mercantilizagdo. E inegavel que mudancas
operadas pela fracdao que controla o grupo indicam que a mercantilizacdo da educacao é
uma dimensdo particular de um processo mais amplo de financeirizacdo que se
aprofunda na sociedade brasileira, aprofundando os tracos do capitalismo dependente do

pais, impulsionado pela vulnerabilidade que a saida de capitais pode ocasionar.
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