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RESUMO

Esta tese teve como proposta analisar as decisdes estratégicas e o desempenho empresarial, no
periodo de 2007 a 2021, das quatro maiores companhias do mercado da educagao superior no
Brasil, que abriram capital na bolsa de valores nesse periodo: Cogna (Kroton), Ydugs (Estacio),
Ser Educacional e Anima. O estudo teve como objetivo geral compreender como essas quatro
empresas do setor da educacgdo superior — em especial, a maior dentre elas, a Cogna — todas
com poucos anos de atividade, conseguiram, fazendo uso das ferramentas de gestdo e
favorecidas pela legislacdo e demanda, destacar-se, em pouco tempo, como as maiores
companhias de educacdo no pais, mais lucrativas e de maior expansdo se comparadas, em
especial, as empresas do setor de servicos do mercado. A hipdtese posta a prova neste estudo é
a de que a utilizacdo da legislacdo governamental que permitiu a transformacao de um servico
publico em mercadoria — cujas organizacfes visam antes de tudo o lucro em detrimento da
qualidade — facilitou a expansdo desses grupos educacionais. Esta hipotese levou também em
consideracdo que tais empresas, muito beneficiadas por politicas focais como o Fies e o Prouni,
receberam consideravel demanda de estudantes, o que contribuiu para sua expansdo. Neste
movimento de expansdo, essas empresas abriram o capital e ingressaram no mercado de capitais
e passaram a negociar parte de seu patriménio na Bolsa de Valores. A captagédo de recursos no
mercado de capitais permitiu a compra, sem freios, de instituicGes de educacao superior
isoladas e a formacdo de grupos empresariais com grande potencial competitivo. A anélise de
documentos primarios da principal das quatro empresas, a Cogna, foi efetuada nos relatorios
de demonstracGes financeiras, disponibilizados no seu site, e relativos a seis trimestres, sendo
0s 1°e 4°de 2019; os 1°, 3° e 4° de 2020; e 0 3° de 2021 (representados pelas siglas 1T19, 4T19;
1T20, 3T20, 4T20; e 3T21). O exame destes materiais ndo visou os dados financeiros da
empresa, mas buscaram-se, fundamentalmente, informacoes a respeito da gestdo da companhia,
representadas por suas decisdes estratégicas, e de como sua funcdo organizacional foi
desenvolvida ao longo dos periodos abordados em que se definiu sua posi¢do no mercado. A
partir da analise das informac@es disponibilizadas nestes documentos pode-se concluir que 0s
Decretos numeros 2.207 e 2.306, ambos de 1997, foram imprescindiveis para a evolucdo da
educacdo mercantil no Brasil e que as companhias tém seguido os preceitos do planejamento
estratégico e demais ferramentas da gestdo para a tomada de suas decisdes essenciais. A missao
desses grupos educacionais ndo €, prioritariamente, atender as demandas educacionais da
sociedade, mas concentra-se, de modo preferencial, na oferta de servigos altamente lucrativos,
nos moldes dos negocios das empresas estritamente econémicas. E para tanto, sdo buscados, a
todo custo e sem trégua, novos métodos de gestdo corporativa que respondam a expectativa de
sempre maior lucro dos investidores/acionistas. Em decorréncia desse modelo de negdcio,
verifica-se que quem ocupa lugar de destaque neste setor empresarial ndo é o estudante
(cliente), mas o investidor que cobra por retornos sobre seu capital investido.

Palavras-chave: Mercantilizagdo do ensino. Educacgdo Superior. Planejamento. Cogna/Kroton.



ABSTRACT

This thesis aimed to analyze the strategic decisions and business performance, from 2007 to
2021, of the four largest companies in the higher education market in Brazil, which went public
on the stock exchange during this period: Cogna (Kroton), Ydugs (Estacio), Being Educational
and Anima. The general objective of the study was to understand how these four companies in
the higher education sector - in particular, the largest among them, Cogna - all with a few years
of activity and by making use of management tools and favored by legislation and demand
managed to stand out, in a short time, as the largest education companies in the country, more
profitable and with greater expansion compared, in particular, to companies in the service
sector in the market. The study hypothesis is that the use of government legislation that allowed
the transformation of a public service into a commodity — whose organizations aim first and
foremost at profit to the detriment of quality — facilitated the expansion of these educational
groups. This hypothesis also took into account that such companies, greatly benefited by focal
policies such as Fies and Prouni, received considerable demand from students, which
contributed to their expansion. In this expansion movement, these companies went public and
entered the capital market and began to trade part of their equity on the Stock Exchange.
Fundraising in the capital market allowed for the unrestricted purchase of isolated higher
education institutions and the formation of business groups with great competitive potential.
The analysis of primary documents of the main of the four companies, Cogna, was carried out
in the financial statements reports, available on its website, and relating to six quarters, the 1st
and 4th of 2019; the 1st, 3rd and 4th of 2020; and the 3rd of 2021. The examination of these
materials did not aim at the company's financial data, but fundamentally, information was
sought about the company's management, represented by its strategic decisions, and how its
organizational function was developed over the periods covered in which it was defined. its
position in the market. From the analysis of the information provided in these documents, it
was possible to conclude that Decrees 2,207 and 2,306, both from 1997, were essential for the
evolution of mercantile education in Brazil and that companies have followed the precepts of
strategic planning and other management tools for making essential decisions. The mission of
these educational groups is not primarily to meet the educational demands of society, but rather
focuses on offering highly profitable services, along the lines of the business of strictly
economic companies. And for that, new methods of corporate management are sought, at all
costs and without truce, that respond to the expectation of always greater profit from
investors/shareholders. As a result of this business model, it seem that who occupies a
prominent place in this business sector is not the student (client), but the investor who charges
for returns on their invested capital.

Key words: Commodification of education. College education. Planning. Cogna/Kroton.
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INTRODUCAO

O sucesso e as decisdes estratégicas das organizacGes empresariais em geral tém sido
objeto de numerosos estudos, como, por exemplo, as obras classicas de Ansoff (1990, 1991),
Almeida (2003), Mintzberg (2004), Bethlem (2004); Porter (2004), Certo e Peter (2005);
Zacarelli (2006); Hitt; Ireland; Hoskisson (2008), Sheth (2008), Besanko et al. (2012), entre
tantos outros. Entretanto, 0 sucesso e as decisdes estratégicas das organiza¢Ges empresariais
no campo educacional, em razéo de sua recenticidade, tém sido estudados por menos autores,
entre os quais, Sguissardi (2001, 2006, 2008, 2014, 2015, 2018, 2019, 2020 e 2021), Minto
(2006), Oliveira (2009), Kalmus (2010), Waismann (2013), Trivelli (2015), Santos Filho
(2016), Costa (2016), Silva Junior (2017), Garcia (2019) entre outros.

No mundo empresarial, pés-Revolucao Industrial, o sucesso das organizacdes, segundo
Hitt; Ireland; Hoskisson (2008), tem sido cada vez mais transitdrio e de curta duracdo. Ainda
que viceje no senso comum a crenga de que as organizacdes empresariais, mormente as de
grande porte, seriam, supostamente imortais, e 0s humanos, mortais, a média de vida dessas
corporagOes estd em declinio, ao passo que a dos humanos, em ascensdo. (SHETH, 2008).
Arie de Geus afirma, em sua obra The Living Company, que um terco das empresas listadas
na Fortune 500 (de 1970) desapareceram até 1983 e os motivos deste fendmeno podem ter
sido aquisicao, desmembramento, fusdo ou, simplesmente, faléncia. Este autor citou, também,
uma pesquisa holandesa que “indicava ser de 12,5 anos a expectativa de vida média de uma
empresa no Japao e na Europa”. Geus ainda comentou sobre dados de outro estudo que teria
verificado “um declinio na expectativa de vida corporativa entre as maiores economias
europeias: de 45 para 18 anos na Alemanha, de 13 para nove anos na Franca, e de 10 para
quatro anos na Gra-Bretanha” (SHETH, 2008, p. 25).

Antes de abordar o funcionamento das empresas do setor educacional, no Brasil, deve-
se, primeiro, apresentar alguns dados, disponibilizados pelo Inep! (2020) sobre subdivisdo da
totalidade das Institui¢ces de Educacdo Superior (IES) do pais. Em 2018 o Brasil contava com
2.537 IES, sendo 299 publicas e 2.238 privadas. Destas, 935 (41,7%) sem fins lucrativos e

1.303 (58,3%) com fins lucrativos. Dentre as mantenedoras destas IES com fins lucrativos,

! Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira
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sete sdo empresas de capital aberto: quatro listadas na B3 (ex-Bovespa)? — Kroton (Cogna)?,
Estéacio (Ydugs)?, Ser Educacional e Anima; e trés listas na Nasdaq (New York)® — Bahema
Educacao S.A., Arco Educacgdo S.A. e Afya Participagdes S.A.

Quanto a essas — listadas na B3 —, é possivel fazer um estudo de sua sobrevida, dado
que se iniciam, como organizacOes educacionais com fins lucrativos, ainda que sem capital
aberto, a partir de 1997 (Decretos nimeros 2.207/97 e 2.306/97), quando foi oficialmente
reconhecida a possibilidade de existéncia de IES com tal fim. Em 2007, no periodo de marco
a outubro, as primeiros instituicdes de educacdo superior brasileiras abriram capital e lancaram
suas acdes na Bolsa de Valores: a Anhanguera Educacional, a Kroton Educacional, a Estacio
ParticipacOes e o Sistema Educacional Brasileiro (SEB). Juntos captaram R$ 1,2 bilhdo na
oferta plblica inicial de a¢des (IPO)® (UNIVERSIA, 2009 apud SGUISSARDI, 2014, p. 99).

A sobrevida, 0 sucesso e as decisdes estratégicas empresariais dependem de maltiplos
fatores, entre os quais, 0 modelo de desenvolvimento, o tipo de Estado e de politicas
econdmicas e sociais, assim como, de configuracdo do mercado (interno e externo). Entre esses
fatores, pode-se ainda citar a competicdo interempresarial, as decisfes estratégicas e 0

financiamento puablico e privado.

A partir dos anos 1970, dadas as mudangas na economia ditadas pelos ajustes
neoliberais, a mundializa¢do do capital com predominancia financeira, entre outros eventos, a
competicdo no mercado alterou seu formato em muitos setores da economia ao redor do
mundo, assim como, tornaram-se cada vez mais sutis as exigéncias para entrada de novas

empresas nesses diferentes setores. As empresas, especialmente transnacionais, se inserem em

2 B3 ¢ a atual Bolsa de Valores do Brasil que designa o principal indice de acdes do pafs. Criada em 1890 como
Bolsa Livre, foi rebatizada como Bovespa (Bolsa de Valores de Sdo Paulo) em 1935. Em 2000, ela deixou de
ser exclusiva de S&o Paulo e realizou uma integracdo com as nove bolsas de valores ativas de varios estados
brasileiros da época. Em 2008 a Bovespa fundiu-se com a BM&F e, em mar¢o de 2017, com a fuséo entre a
BM&F Bovespa e a Cetip, constituiu-se a B3. (Fonte: https://www.onze.com.br/blog/b3-ou-bovespa, Acesso em
13/02/2021).

3 Em 08/10/2019 a Kroton anunciou a mudanga no seu nome. A holding passa a se chamar Cogna Educagéo
(https://lwww.publishnews.com.br/materias/2019/10/08/somos-passa-a-se-chamar-vasta).

4 Em 12/07/2019 o Infomoney publicou a alteragdo da marca da Estacio Participagdes para Ydugs
(https://www.infomoney.com.br/negocios/estacio-muda-nome-da-marca-para-ydugs-e-abre-nova-fase-de-
crescimento/).

% Fundada em 1971 a NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotations) corresponde
a evolucdo do mercado de capitais norte-americano (https://br.advfn.com/bolsa-de-valores/nasdag).

® A sigla inglesa IPO - Initial Public Offering (Oferta Publica Inicial/Oferta Inicial de AcGes) é o processo em que
uma empresa vende suas agdes ao publico pela primeira vez. A empresa amplia seu quadro de sécios e quem
compra 0s papéis se torna dono de parte do negdcio. O processo é iniciado com um registro de companhia aberta
no érgdo regulador do mercado de valores. No Brasil € a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM (AZEVEDO,
2017; BRASIL, 2017).


https://www.onze.com.br/blog/b3-ou-bovespa
https://www.publishnews.com.br/materias/2019/10/08/somos-passa-a-se-chamar-vasta
https://www.infomoney.com.br/negocios/estacio-muda-nome-da-marca-para-yduqs-e-abre-nova-fase-de-crescimento/
https://www.infomoney.com.br/negocios/estacio-muda-nome-da-marca-para-yduqs-e-abre-nova-fase-de-crescimento/
https://br.advfn.com/bolsa-de-valores/nasdaq
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multiplos novos segmentos, muitas vezes diferentes daqueles em que ja atuam nos paises de
origem, e as fontes tradicionais de vantagem competitiva, citadas por Porter (2004), como
escala, diferenciacdo e enfoque, nem sempre respondem conforme o esperado em tal cenario
competitivo. A gestdo convencional pode também néo responder de forma adequada as novas
demandas desse cenario. O desafio para as empresas em geral é antecipar-se ao inesperado
por meio do planejamento estratégico, que inclui necessariamente as ditas decisdes

estratégicas.

Portanto, para examinar a trajetdria e as decisdes estratégicas empresariais no campo
educacional, no Brasil, foi necessario compreender, ainda que de forma sucinta, as
transformagfes que se processaram na economia (mundializagdo do capital com
predominancia financeira), no aparelho do Estado, na legislacdo/regulacdo, no mercado
(competicdo e financiamento, em especial, pelo Fundo Pablico), entre outros. As mudancas
advindas da mundializacdo do capital, do ajuste neoliberal (Consenso de Washington) e dos
organismos multilaterais (FMI, BM, OMC e Unesco) tém exercido influéncia significativa
sobre o campo educacional, forcando a indistincdo entre a educacdo publica e a de carater
privado-mercantil, e promovendo entre as empresas deste setor a competitividade e a

mercantilizacéo.

Como define Heloani (2018, p. 102), “o que se tem chamado de neoliberalismo, antes
de qualquer outra consideracdo, € uma forma de enxergar o mundo social, portanto, uma
ideologia, uma representacdo social”. Os termos neoliberais, liberais, nova direita,
neoconservadores, ultraliberais, entre outros, “avizinham-se muito, porque os liberais da
atualidade sdo herdeiros de duas tradi¢des ideoldgicas que se foram fundindo durante o século
XIX, isto €, o pensamento liberal e o conservador” (p. 103).

Este autor destaca ainda os significados distintos da expressdo liberal: nos paises
europeus “refere-se ao politico ou pensador que advoga as ideias econémicas do livre mercado,
e critica a intervencédo e o planejamento estatal. Ou seja, sdo opositores ao Estado de Bem-
Estar Social (Welfare State), a social-democracia e ao socialismo”. Nos Estados Unidos, o
mesmo termo é utilizado com outro sentido, quase 0 oposto: “ele concerne a intelectuais e
politicos alinhados com o Partido Democrata que defendem a intervencdo reguladora do
Estado e a adocéo de politicas do Welfare State” (HELOANI, 2018, p. 103).

Devido a fragmentacdo e multiplicacdo dos conhecimentos, e das informagdes

disponibilizadas, as institui¢cbes educacionais adotaram estratégias de negéocio semelhantes as
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das empresas econdémicas em geral visando 0 sucesso nesse novo mercado, de baixa
competitividade (apenas cerca de 18,1% dos jovens da faixa etéaria de 18 a 24 anos frequentam
algum tipo de IES, conforme Maia (2021)) e, também, segundo Vituri (2019), de significativo
financiamento estatal a partir de 2005 (Prouni) e de 2010 (Fies).

Desde a aprovacdo da LDB (Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional), Lei n°
9.394/96, e dos acima referidos Decretos, de 1997, que legalizam a obtencdo do lucro, a
educacdo superior como mercadoria e a mercantilizacdo da educacao superior, 0 crescimento,
tanto de instituicdes particulares ou privado-mercantis, quanto de suas matriculas, foi
exponencial, superando largamente os indices de aumento das IES publicas e especialmente
das IES confessionais e comunitarias e outras até os dias atuais. Para se ter uma ideia do
crescimento do numero de instituicbes e das matriculas no periodo de 1999 a 2018 sdo

apresentados alguns dados, conforme Tabela 1 e Tabela 2.

Tabela 1 - Evolucdo do nimero de IES por categoria administrativa: publica e privada
(com fins lucrativos — CFL; sem fins lucrativos — SFL) — Brasil - 1999-2018

NuUmero de Instituicdes
ANo Total Publicas Privadas
Geral |Total % |Total % CFL % SFL %

1999 1.097 | 192 175 905 825 136 124 769 70,1

2010 2365 | 278 11,7| 2089 883 946 40,0 1.143 48,3

2018 2537 | 299 118| 2238 882 1303 514 935 36,8
1999-2010 A% 116,7 | 448 132,0 - 6960 - 48,6 -
2010-2018 A% 6,7 76 6,6 - 37,7 - -180 -
1999-2018 A% 131,3 | 557 147,3 - 9581 - 21,6 -

Fonte: Adaptado de Sguissardi (2021, p. 19).

De acordo com os dados da Tabela 1, entre 1999 e 2010 houve uma grande expansado
das instituicGes de ensino no pais, se comparado com o0s periodos seguintes. Destaca-se um
aumento menor do total das IES privadas (6,6%) mas com crescimento de quase 38% das IES
com fins lucrativos e um decréscimo do nimero das IES sem fins lucrativos (-18%). De acordo
com Sguissardi (2014) este fendmeno ocorreu, em grau menor na fase anterior (1999-2010),
devido & aquisicdo e incorporagdo de IES sem fins lucrativos por IES com fins lucrativos.

Destacam-se, também, os percentuais do periodo 1999-2018: o ntimero total de IES
aumentou em 131% sendo 55,7% publicas; cerca de 148% de IES privadas, mas dentre

estas, 958% CFL e apenas 21,6% SFL.
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Tabela 2 — Evolucdo do nimero de matriculas por categoria administrativa: pablica e privada
(com fins lucrativos = CFL; sem fins lucrativos = SFL)

NUmero de Matriculas

Ano Total Publicas Privadas

Geral Total % Total % CFL % SFL %

1999 2.369.945 | 832.022 | 35,1 | 1.537.923 | 64,9 202.596 | 8,5 [1.342.026 | 56,6

2010 6.379.299 11.643.298 | 25,7 | 4.736.001 | 74,3 | 2.066.473 | 32,4 [2.697.589 | 42,3

2018 8.450.755 2.077.481 | 24,6 | 6.373.274 | 754 | 4.241.339 | 50,2 2.132.574 25,2

1999-2010 A% 169,2 97,5 - 207,9 - 919,9 - 101.0 -
2010-2018 A% 32,5 26,4 - 34,6 - 105,2 - -20,9 -
1999-2018 A% 256,6 149,7 - 314,4 - 1.993,5 - 58.9 -

Fonte: Microdados do Censo da Educagdo Superior 1999, 2010 e 2018. Disponivel em:
https://www.gov.br/inep/pt-br/areas-de-atuacao/pesquisas-estatisticas-e-indicadores/censo-
da-educacao-superior/resultados. (Contribuicdo de Nelson Cardoso Amaral)

Na Tabela 2, verifica-se, no periodo de 1999-2018, um aumento significativo no total
de matriculas (geral) e no total de matriculas publicas e privadas (com destaque para as CFL).
Este aumento, no caso das IES federais, deveu-se ao Reuni, que foi um Programa de Apoio
aos Planos de Reestruturacdo e Expansao das Universidades Federais, implantado no periodo
de 2007 a 2012. Nas IES privadas CFL, o aumento da oferta de cursos esteve vinculado a
reducdo do valor das mensalidades e oferta da educacdo a distancia. Sao destaques, ainda da
Tabelas 1 e 2, os seguintes indices percentuais do periodo 1999-2018: o crescimento do
namero de instituicdes foi inferior ao das matriculas: 1) para um aumento de 131,3% do total
de instituicGes, as IES publicas aumentaram em apenas 55,7% e as IES privadas, 147,3%. As
IES privadas CFL, 958,1% e as SFL, apenas 21,6%. 2) para um aumento de 256,6% das
matriculas gerais, as IES publicas aumentaram aproximadamente 150% e as IES privadas,
314%. As IES privadas CFL cresceram 1.993,5% e as SFL, apenas 58,9%.

Entre as novas IES da rede privada, a competitividade constitui-se numa ameaca a
sobrevivéncia de cada uma delas. No caso das privado-mercantis, sem capital aberto, as
menores ou mais frageis, econdmica e financeiramente, tendem a ser compradas e incorporadas
pelas grandes e médias empresas que operam na B3 e na Nasdaq (Nova lorque). A Kroton,
com a incorporacgdo da Anhanguera, somava, em 2014, 129 campi, um milh&o de alunos e 37
mil funcionéarios. (SGUISSARDI, 2015).

Neste novo tipo de negdcio ou novo setor do mercado, exige-se dessas empresas uma

nova arquitetura estratégica, representada por praticas mais agressivas e inovadoras que


https://www.gov.br/inep/pt-br/areas-de-atuacao/pesquisas-estatisticas-e-indicadores/censo-da-educacao-superior/resultados
https://www.gov.br/inep/pt-br/areas-de-atuacao/pesquisas-estatisticas-e-indicadores/censo-da-educacao-superior/resultados
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garantam competividade e dominio do mercado. (WOOD JUNIOR; TRIVELLI, 2022). Nesse
contexto, as fusdes, aquisiches e incorporagbes de IES consistem na, talvez, principal

estratégia utilizada no mercado educacional, como se vera adiante.

Para Favero (2006) e Sguissardi (2014), a trajetoria recente das companhias, de capital
aberto e acGes em bolsa de valores, apoia-se na histdria também recente da educagéo superior
no Brasil, contemporénea da adocdo dos principios neoliberais na economia e no Estado
brasileiros. Em que pese o Brasil ter sido um dos ultimos paises da América Latina a criar
instituicOes de educacéo superior, isoladas, a partir de 1808 (Medicina, Engenharia e Direito,
as primeiras) e, universidades, a partir de 1920 (Universidade do Rio de Janeiro, a primeira),
0 lucro nas IES privadas é uma realidade recente (1997), apenas do ponto de vista legal,
tendo ele existido desde a fundagdo das primeiras instituicdes chamadas livres, a partir da
Reforma Benjamin Constant (1890), logo apds a Proclamacéo da Republica, ou privadas sem
fins lucrativos, dessa data até a Constituicdo Brasileira de 1988 (CF 88). Esta Constituicéo
reconhece a eventual existéncia de IES com fins lucrativos (Ver artigos 150 e 213 da CF 88),
secundada pela LDB de 1996 (Ver artigo 20), tendo sido o carater mercantil dessas instituicdes
reconhecido e regulamentado de forma mais precisa no artigo 7° do Decreto n° 2.306, de 17
de agosto de 1997:

As instituigdes privadas de ensino, classificadas como particulares em
sentido estrito, com finalidade lucrativa, ainda que de natureza civil, quando
mantidas e administradas por pessoa fisica, ficam submetidas ao regime
da legislagio mercantil, quanto aos encargos fiscais, parafiscais e
trabalhistas, como se comerciais fossem equiparados seus mantenedores e
administradores ao comerciante em nome individual [BRASIL, 1997b].”

O passo seguinte, no aprofundamento desse carater comercial/mercantil, da-se a partir
do ano de 2007 com a abertura de capital e oferta publica inicial (IPO8, na versio inglesa) de
acles, na antiga Bovespa, de quatro das mantenedoras dessas instituicGes, conforme ja

mencionado paginas acima.

Até o advento da Ditadura Empresarial-Militar (1964) predominaram, além das IES

estatais puablicas, as IES privadas sem fins lucrativos (confessionais, comunitarias,

7 Nos anos imediatamente anteriores — 1995/1996 — passava a fazer parte da Agenda do Acordo Geral de
Comércio de Servigos (AGCS), da Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), a liberalizagéo dos servicos de
educacdo superior que, a semelhanga dos servigos comerciais, seriam regulados por esse Acordo.
(SGUISSARDI, 2015, p. 38).

8 IPO (do inglés Initial Public Offering) ou Oferta Publica Inicial é o do processo no qual uma empresa vende suas
acBes ao publico pela primeira vez e ao fazer esta oferta, a empresa amplia seu quadro de s6cios e quem compra
0s papéis se torna dono de uma pequena parte do negécio. (https://exame.com/mercados/entenda-o-que-e-ipo/).


https://exame.com/mercados/entenda-o-que-e-ipo/
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filantropicas e outras). E, especialmente, durante a primeira década desse regime de
excecdo, que se multiplicam as IES privadas ndo confessionais e ndo comunitérias. Ao final
dessa década, as matriculas privadas ja perfaziam o percentual de 63,5% do total para 36,4%
de matriculas pablicas, praticamente o inverso do que ocorria até 1964: matriculas pablicas =
61,6%; matriculas privadas = 38,4%. (SGUISSARDI, 2014, p. 131).

As ideias neoliberais foram inseridas no Brasil durante o governo Collor, que mesmo
em curto periodo no poder (1990 a 1992, quando sofreu um impeachment), tomou medidas
ancoradas nessas ideias ao lancar planos econémicos, conhecidos como Plano Collor
(elaborado pela Ministra da Fazenda Zélia Cardoso de Mello). Tais medidas foram desde a
desestatizagéo (privatizacdo de estatais), mudancas nas leis trabalhistas, mudanca da moeda,
abertura as importacdes, entre outras. Este governo abriu caminho para que o neoliberalismo
tivesse ainda maior éxito no governo seguinte quando FHC, fortalecido pela avaliacdo positiva
do Plano Real (ao conter a inflagdo), deu seguimento as recomendacbes do FMI e BM (credores
de paises em desenvolvimento) balizadas pela Cartilha do Consenso de Washington.

A adocdo dos principios e medidas do ajuste neoliberal na economia e a reforma do
Estado, de carater gerencial, pelos dirigentes do pais, levaram a liberalizacdo do “mercado”
beneficiando as IES privadas que mudassem seu estatuto para o regime de IES com fins
lucrativos. Enquanto o governo federal congelava o financiamento e a criacdo de IES publicas
federais, houve rapido crescimento do nidmero de IES privadas, especialmente com fins
lucrativos: em apenas dois anos — 1997-1999 — 136 IES privadas ou 12,4% do total do pais
(1.097) conseguiram junto ao Ministério da Fazenda aprovacdo de seu novo regime de IES
privadas com fins lucrativos. Passados 11 anos, em 2010, o nimero destas era de 946 ou
40% do total de 2.365 IES no pais. Em 2018, o nimero de IES privadas CFL saltou para 1.303
ou 51,4% de um total de 2.537 instituicdes, conforme Tabelas 1 e 2 acima (SGUISSARDI,
2021, p. 19).

Com a abertura de capital e entrada no mercado de a¢des das quatro primeiras empresas
ou companhias, citadas abaixo, registra-se uma acelerada expansdo de matriculas deste
segmento do mercado educacional: de 2008 a 2013 a Kroton (Pitdgoras) salta de 26 mil
matriculas na graduacgdo presencial (0,7% do mercado de 3.858 mil) para 519 mil (9,5% do
mercado de 5.448 mil) e a Anhanguera, de 140 mil (3,6% do mercado) para 442 mil (8,1% do
mercado). Com a incorporacdo da Anhanguera pela Kroton em julho de 2014, esta ultima

passou a deter nessa data cerca de hum milh&o de alunos ou cerca de 20% do mercado de pouco
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mais de cinco milhdes de matriculas que, por sua vez, correspondiam a aproximadamente 70%
das matriculas totais do pais. Acrescente-se que esta companhia, antes mesmo dessa
incorporacdo, registrava recordes de valorizacdo de suas acbes na Bovespa: de agosto de
2012 a agosto de 2014, enquanto o indice Bovespa (lbovespa), que retne cerca de 350
empresas, sofria uma queda de -03,67%, as a¢Oes da Kroton tinham uma valorizagao de 314%
e a Estacio, 241%. Estes indices fizeram o setor educacional da Bovespa tornar-se 0 mais
rentavel dentre os 16 setores do mercado (SGUISSARDI, 2014, p. 116-121).

Além disso, as quatro empresas de capital aberto somadas as duas norte-americanas
(Whitney e Devry) e a mais seis (cinco nacionais e uma norte-americana) de capital fechado,
num total de 12 sobre quase duas mil IES particulares, detinham, em 2013, cerca de 40%

do mercado educacional, entdo com 5.448 mil matriculas.

Como anteriormente exposto, estas empresas, para garantirem sua sobrevida e seu
sucesso no mercado, dependem de mdltiplos fatores, dentre os quais se destacam as
estratégias empresariais, as politicas oficiais para o mercado e a educacdo superior, que
incluem regime juridico, regulacdo e programas de financiamento, e as condi¢bes de

competitividade etc.

Diante deste contexto, o estudo teve como objetivo geral compreender como essas
quatro empresas do setor da educacdo superior — em especial, a maior dentre elas, a Cogna —
todas com poucos anos de atividade, conseguiram, fazendo uso das ferramentas de gestdo e
favorecidas pela legislacdo e demanda, destacar-se, em pouco tempo, como as maiores
companhias de educacdo no pais, mais lucrativas e de maior expansao se comparadas, em

especial, as empresas do setor de servi¢os do mercado.

Neste estudo visou-se, portanto, enfrentar, tedrica e metodologicamente, o problema
que se traduz pela seguinte questdo: como se manifesta e explica o desempenho das empresas

de capital aberto na educacdo superior no Brasil, no periodo de 2007 a 2021?
Para tanto, buscou-se respostas para as seguintes questdes:

1) Como se desenvolve e consolida o mercado educacional na educacao superior do
pais a partir do ajuste neoliberal (década de 1990), das recomendacGes dos organismos
multilaterais (FMI, BID, OMC e Unesco) e das politicas oficiais que incluem legislacéo,

regime juridico, regulacéo e programas de financiamento etc.?

2) Quais foram as mudancas na economia e no Estado (legislacdo, regulacéo,
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financiamento) que condicionaram o surgimento do mercado educacional no Brasil?

3) Como os dados dos Censos da Educacdo Superior (Inep/MEC), de repertérios de
consultorias do mercado educacional, como Hoper, KPMG, entre outras, e da BM&FBovespa

e B3 contribuem para responder as questdes anteriores?

4) Que papel desempenhou o planejamento estratégico empresarial, incluindo o0s
processos de fusdo, aquisicdo e incorporagdo, no desempenho e consolidacdo do mercado
educacional, e na garantia de vantagens competitivas na oferta dos servicos educacionais como

mercadoria?

Com este estudo pretendeu-se, por um lado, compreender como sobrevivem e obtém
sucesso ou ndao empresas de um setor especifico do mercado — o da educagéo superior — com
poucos anos de atividade e, por outro, contribuir para a compreensdo dos desafios que se
apresentam para as politicas de educacdo superior no pais, tais como: a democratizacdo e
universalizacdo desse nivel de educacédo; a transformacdo do direito a educacdo ou de um
servico publico em mercadoria; a indistin¢do entre a educacdo publica e a educagdo pelo
mercado, que visa, antes de tudo, o lucro, em detrimento da qualidade e do carater

emancipador dessa educacao.

Em outros termos, o resultado deste estudo podera servir como oportunidade de
reflexdo sobre os rumos tomados pela educacdo de nivel superior no pais e, sobretudo, como
diagndstico de uma realidade cujo sucesso, ndo em termos patrimoniais e financeiros, mas de
formacdo e qualificacdo de alto nivel € de interesse publico e deveria sé-lo das empresas

com ela envolvidas.

Quanto a metodologia do estudo, entendem-se aqui os procedimentos metodolégicos
que foram adotados nesta investigacdo. Este estudo teve, inicialmente, o carater de um estudo
exploratério, mas que, em seguida, comportou analises descritivas e, de modo especial,
buscou explicacdo para o fenémeno observado. Como diz Marx (2011, p. 54), “O concreto
é concreto porque € a sintese de multiplas determinagdes, portanto, unidade da diversidade”.
O que importou aqui néo foi tratar do objeto de estudo como se fora algo natural, mas como
um produto de uma série de fatores econdmicos, politicos, juridicos e culturais que o produzem

ou condicionam em determinado tempo e espaco.

A proposta deste estudo, de natureza explicativa de uma realidade que se quis

compreender, foi o de contribuir com sua eventual ou possivel transformacao.
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Os principais procedimentos metodoldgicos, para tanto, foram:
1) Levantamento e estudo do material bibliografico pertinente;

2) Aprofundamento das questdes relativas as mudancas na economia e na reforma do
Estado, assim como as mudangas na legislacdo, as politicas publicas de expansao da ES, as
politicas universais e focais que visam ao combate da desigualdade social e democratizagdo de

acesso a esse nivel ensino;

3) ldentificacdo e analise dos dados referentes a expansdo da ES, em especial das
instituicOes (e respectivas matriculas) particulares, nelas compreendidas as empresas de capital

aberto que negociam agdes na bolsa de valores (B3).

4) ldentificacdo do segmento de empresas brasileiras de capital aberto que atuam na
educacdo superior do pais, no periodo em estudo, que sdo: Cogna/Kroton, Ydugs

(Estacio), Ser Educacional e Anima.
5) Tratamento, analise e interpretacdo dos dados da empresa Cogna/Kroton.
Estrutura do estudo

Em 20/07/2019, o jornal mineiro, Diario do Comércio, trouxe informacdes sobre uma
Pesquisa do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), divulgada no fim de junho
daquele ano. A pesquisa concluiu que, no periodo de 2013 a 2017, o nimero de empresas, de
diversos setores, estava diminuindo, exceto do setor de educagdo, que apresentava um
crescimento de 37,5% para 0 mesmo periodo (BELISSA, 2019). O resultado desta pesquisa
corrobora os dados do Censo do Inep que mostram a evolugdo do numero de institui¢oes e de
matriculas no segmento da educacdo superior privado e privado-mercantil desde meados da
década de 1990. A mercantilizacdo da educacdo superior, como ja referido, foi legalizada a
partir de 1997, com a edicdo dos Decretos numeros 2.207 e 2.306 quando foi oficialmente

reconhecida a organizacdo de IES com fins lucrativos.

Para contextualizar a tematica e apresentar um roteiro que permitisse a compreensdo do

desenvolvimento deste estudo, foi ele elaborado com cinco capitulos, organizados como segue:

O capitulo 1° apresenta de forma resumida o histérico do desenvolvimento econdmico-
politico que precedeu o inicio e a expansdo da educacdo superior mercantil no Brasil. O recorte
historico tratou do periodo 1945-2002 em que sdo destacados de forma cronoldgica seus

principais fatos politicos e econémicos.
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O capitulo 2° trata da reforma do aparelho do Estado e dos seus impactos na educacao
superior. O capitulo esta estruturado em quatro itens que abordam a funcdo do Estado; a
reforma do aparelho do Estado (de 1995); e a reforma do Estado na perspectiva neoliberal, além

de seus impactos na educacao superior.

O capitulo 3° aborda a expansao do mercado educacional e o inicio da escalada privado-
mercantil. Estruturado em quatro itens, o capitulo inicia-se com uma breve contextualiza¢do do
tema amparada em documentos legais tais como CF de 1988, LDB e outros que normatizaram
e/ou atualizaram as condicdes de existéncia da educacéo superior privada, com fins lucrativos,
no pais. Em seguida, sdo apresentados os subitens: as primeiras universidades brasileiras e o
“novo” ensino superior privado; a ascensdo da privatizacao; e a expansdo incentivada pelo Fies

e Prouni.

O capitulo 4° trata das empresas de educacdo e da logica empresarial do capitalismo
moderno: a consolidacdo do mercado educacional privado-mercantil. Histérico da evolucéo
dos quatro maiores grupos empresariais de capital aberto da educacéo superior brasileira com
acoes na B3: Kroton, Estacio, Ser Educacional e Anima. A pesquisa foi efetuada em sites das
préprias instituicdes e em divulgacdes da midia em geral que tratam de noticiar as operagdes

destas empresas.

O capitulo 5° Planejamento estratégico das empresas de educacdo: o caso da
Cogna/Kroton, esta subdivido em duas etapas: a primeira delas foi elaborada com o propésito
de trazer alguns elementos especificos do mundo dos negdcios; o PDI e sua importancia para
as instituicdes de educacdo superior; modelos de gestdo, de negocios e planejamento
estratégico; fusdes, aquisi¢des e governanga corporativa. Na segunda etapa, foi elaborado o
estudo sobre a companhia Cogna/Kroton Educacional, tendo sido no seu final, apresentadas as

consideracGes sobre o desempenho desta companhia.

Nas consideracdes finais sdo retomadas as hipoteses do trabalho e levantadas questfes
que surgiram ao longo da pesquisa, com possibilidades de serem tratadas em estudos

posteriores.
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CAPITULO 1

BREVE RESGATE HISTORICO DO PERIODO ECONOMICO-POLITICO QUE
PRECEDEU A EXPANSAO DA EDUCACAO SUPERIOR MERCANTIL NO BRASIL

Para compreender o contexto econdmico-politico que conduziu ao inicio e expanséo da
educacao superior mercantil no periodo 2005-2020, faz-se necessario voltar no tempo e
apresentar, mesmo que de forma sucinta, as principais caracteristicas do desenvolvimento
brasileiro no periodo po6s-guerra, caracterizado por fases alternadas de retracdo e expansédo

econdmico-politicas em ritmo e intensidade diversos.

Neste capitulo sdo apresentadas, de modo resumido, as carateristicas desse
desenvolvimento, no Brasil, ao longo dos anos de 1945 a 2002, subdivididos nos seguintes
subperiodos: (1) 1945-1964; (2) 1964-1985; e (3) 1985-2002. Para melhor entendimento do
que ocorreu neste periodo, sdo destacados alguns dados importantes da época precedente (anos
1930).

O recorte historico deste periodo justifica-se por ele representar um marco importante

da industrializacao brasileira, parte do desenvolvimento econdmico e social do pais.

Sobre os periodos do tempo ou ordem dos acontecimentos, Rossetto (2009) afirma que
a cronologia é um dos servicos que o tempo presta a Histéria; é a condicdo para a delimitacao

dos periodos, buscando no presente o que é o término de um percurso.
A divisdo da historia em fases é o exercicio de tracar, descrever e recortar,
com base em momentos marcantes, a trajetoria de desenvolvimento de
determinado objeto. Nessa atividade, tanto a analise do contexto como a do
mercado e da sua relagdo com o Estado, constituem os subsidios para
apresentar, de forma sistematica, a totalidade da histéria politica, econémica

e, quando o caso, tecnolégica do objeto da pesquisa, marcando suas diferentes
fases. (ROSSETTO, 2009).

E os recortes historicos, como dito, serdo apresentados a seguir.

1.1 Subperiodo: 1945-1964 — As Estratégias de Desenvolvimento
1.1.1 - Antecedentes

Para entender o que ocorreu nos anos de 1945 em diante, deve-se retornar ao periodo
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que os precede, 1930-1945, também conhecido como Era Vargas®. Os anos de 1930 marcaram
uma nova etapa da economia brasileira, até entdo dominada pela exportagdo de produtos
primarios, agricolas e minerais, também chamados de commaodities, tais como acucar, café,

cacau, minério de ferro etc. Isto marcaria o fim do periodo agroexportador.

A industria brasileira em meados do século XIX, do ponto de vista tecnoldgico e
estrutural, foi proxima da dos paises considerados mais desenvolvidos da época, com um
razoavel desenvolvimento das industrias téxtil, siderdrgica, naval, entre outras. Esta condicéo
se deteriora ao longo das primeiras décadas do século XX, até o término da Il Guerra Mundial,
e ndo acompanha o ritmo de expansao e transformacdo das estruturas industriais dos paises
desenvolvidos. Sdo varias as razdes desse declinio industrial, mas o motivo principal teria sido
a emergéncia de oportunidades mais atraentes para a exportacdo de produtos primarios,
“basicamente o café, [que] ndo requeriam grandes doses de investimentos e de talento
empresarial, 0 que tornava extremamente rentavel tal tipo de aplicacao de capital” (VERSIANI,
BARROS, 1977, p. 240).

Além disto, desviar os recursos financeiros que eram destinados a industria de uma
forma geral e requerer pouco talento empresarial para as atividades exportadoras, esta situacao,
acrescentam Versiani e Barros (1977, p. 240), gerou grupos de interesse que orientaram a
politica fiscal, cambial e trabalhista para fins dominantes e, ndo raro, incompativeis com os
interesses da industrializagdo. “Esse modelo de desenvolvimento tinha sua expansao
condicionada a evolugdo dos mercados importadores, tendo sido a | Guerra Mundial e a crise
de 1929 seus principais elementos perturbadores” (VERSIANI; BARROS, 1977, p. 240).

Na década de 1940-1950 deu-se inicio a retomada da industrializagdo (CSN). Esta
mudanca econdmica é acompanhada também pela mudanca politica que até entdo tinha sido

dominada pelas oligarquias, em especial a dos cafeicultores paulistas.

Resumindo o periodo em questdo, o presidente do Brasil a partir da Revolugéo de 1930
era Getulio Vargas cujo governo caracterizou-se como interventor e regulador, tendo criado,

em 1930, o Ministerio do Trabalho (Industria e Comércio), e, em 1943, promulgado a

® Getulio Vargas foi presidente do Brasil no periodo de 03/11/1930 a 29/10/1945.

10 Considerada a maior indUstria siderrgica da América Latina, a Companhia Sidertrgica Nacional (CSN) foi
fundada em 09/04/1941 e iniciou suas atividades em 1946, durante o governo de Dutra. Instalada em Volta
Redonda/RJ, a CSN foi criada durante o Estado Novo, por meio de um acordo diplomatico entre Brasil e EUA,
e financiada por aquele pais. Foi privatizada em 1993, no governo de Itamar Franco. (Fonte:
https://ri.csn.com.br/a-companhia/historico-e-perfil-corporativo/).
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Consolidacdo das Leis Trabalhistas - CLT. O primeiro governo de Vargas (1930 a 1937) foi
marcado pela producdo de mercadorias populares que até entdo eram importadas. Esta

producdo deu-se em virtude da intensa urbanizacao ocorrida neste periodo.

Em 10/11/1937 da-se inicio ao regime autoritario intitulado "Estado Novo", com a
promulgagdo de nova constituigdo (“A Polaca”), a quarta da histdria e a terceira da Republica.
O “Estado Novo” foi instalado com a justificativa de estar "atendendo ao estado de apreensao
criado no pais pela infiltragdo comunista, que se torna dia a dia mais extensa e mais profunda,
exigindo remédios de carater radical e permanente”. A expressdo Estado Novo deriva do
regime corporativista portugués (Estado Novo) de cunho fascista, além de inspirar-se na
Constituicdo da Pol6nia, no fascismo de Mussolini e no nazismo de Hitler. Notadamente
autoritario, este regime teve concentrado todo o poder politico nas mdos do presidente da
Republica cujo mandato lhe foi outorgado de acordo com o artigo 175 dessa Constituicio®?
(CAMARA DOS DEPUTADOS).

Com o poder discricionario nas maos do presidente e com as Casas legislativas extintas,
foi inaugurada uma ditadura de extrema direita. O presidente da Republica detinha o poder de
editar decretos-lei sobre todas as matérias da competéncia legislativa da Unido, com que
também restringia as liberdades individuais e ampliava em alto grau os poderes do Estado.
Somam-se a esses a expedicdo de leis denominadas "constitucionais”, a nomeacdo de
interventores nos Estados. Foi excluida a Justica Eleitoral entre os 6rgdos do Poder Judiciario
e atribuido a Unido, privativamente, o poder de legislar sobre matéria eleitoral da Unido, dos
Estados e dos Municipios. Foi utilizado o decreto-lei como forma de deslocamento da atividade

legislativa do Parlamento para o Poder Executivo.

Nesse subperiodo, de 1937 a 1945, foram realizadas pelo governo brasileiro grandes
obras de infraestrutura e inaugurada a primeira siderurgica, a Companhia Siderurgica

Nacional/CSN, resultado de um acordo do Brasil com os Estados Unidos em que se negociou

11 As decisbes desse periodo podem ser consultadas no site da Camara dos Deputados e algumas delas sdo
transcritas a seguir: Na nova Constituicdo, o Presidente da Republica é a autoridade suprema do Estado, que
coordena a atividade dos 6rgdos representativos, de grau superior, dirige a politica interna e externa,
promove/orienta a politica legislativa de interesse nacional, e superintende a administracao do pais. Sua vigéncia
foi de 10 de novembro de 1937 a 18 de setembro de 1946. Foram extintos a Camara dos Deputados, o Senado
Federal, as Assembleias Legislativas dos Estados e as Camaras Municipais, e criado o Parlamento Nacional,
composto de duas Camaras: a dos Deputados (representantes do povo eleitos mediante sufragio indireto) e o
Conselho Federal (composto de um representante por estado e dez membros nomeados pelo presidente da
Republica, com mandatos de seis anos e o mandato presidencial tinha duracdo de seis anos. (Fonte:
https://www?2.camara.leg.br/a-camara/conheca/historia/a3republica.html).
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a entrada daquele na 28. Guerra Mundial ao lado dos Aliados contra o Eixo (Alemanha, Italia e
Japdo).

A vitoria dos Aliados no conflito mundial tornou a ditadura estado-novista
insustentavel. A partir de 1943 ja eram perceptiveis as contradi¢cdes entre as politicas interna e
externa do regime. O retorno da Forca Expedicionaria Brasileira da Italia apressou o golpe
militar de 1945, que forcou a renlncia do presidente-ditador e a instalacdo de um presidente
interino (José Linhares) até a realizacdo de novas eleigcdes presidenciais. Existiam nesta época
0s seguintes partidos: os situacionistas Partido Social Democréatico (PSD), mais conservador, e
o Partido Trabalhista Brasileiro (PTB), mais proximo da estrutura sindical e do eleitorado
urbano; o da oposicdo Unido Democratica Nacional (UDN), além do Partido Comunista
Brasileiro (PCB). Em eleicdo de 1945, o entdo ministro de Guerra de Getualio Vargas, general
Eurico Gaspar Dutra, foi eleito com 55% dos votos (REGO; MARQUES, 2010).

1.1.2 - De 1945-1964 — A quarta Republica Brasileira

Eurico Gaspar Dutra, da chapa PSD/PTB, foi eleito presidente do Brasil em 1945. Seu
governo (21/01/1946 a 31/12/1951) foi marcado pela aplicagédo de duas politicas econémicas,
uma liberal e outra caracterizada pela intervencdo do Estado na economia, e desenvolveu
mecanismos que restringiram consideravelmente os direitos dos trabalhadores, entre eles o
direito a greve. O grande destaque do seu governo foi sua politica externa. A partir de 1947, o
governo Dutra alinhou-se incondicionalmente aos interesses dos EUA no contexto da Guerra
Fria e passou a perseguir organizacdes de trabalhadores e partidos de esquerda. O PCB, por
exemplo, foi colocado na ilegalidade em 1947 (SILVA, 2017).

Outro fato que merece destaque neste resumo foi 0 rompimento, durante esse mandato
presidencial, com a politica industrializante do periodo Vargas: o governo Dutra, além das
reformas liberalizantes, flexibilizou o cambio e procurou, como dito acima, um alinhamento
incondicional aos EUA. Mediante acdes de abertura da economia, promoveu o desmonte de
organismos que poderiam permitir ao Estado concluir um amplo planejamento econdmico,
ainda que muitos desses 6rgdos tenham tido precaria atuacao durante o Estado Novo (IANNIH,
1986).

Nessa época, enquanto o mundo capitalista desenvolvido, em especial os paises
europeus, se envolviam na reconstrugdo do pds-guerra, com um intenso planejamento estatal,

no Brasil, o governo Dutra fez uma tentativa de intervencao planejada com o Plano Salte, que
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tentava coordenar os gastos publicos na area da salde, alimentac&o, transporte e energia (sob a
sigla Salte) e estabelecia investimentos para 0s anos de 1949-1953. Entre outras ac¢des, foram
levados adiante os trabalhos de organizagédo da Cia Hidrelétrica do S. Francisco (Hidroelétrica
de Paulo Afonso) e criadas a Comissdo do Vale do S. Francisco e a Superintendéncia do Plano
de Valorizagdo Econdmica da Amazonia, s6 constituida de fato, em 1953 (LACERDA, et al.
2010).

A conjuntura politica internacional dos anos 1950 foi marcada pela Guerra Fria
(confronto entre EUA e Unido Soviética). Neste periodo os americanos voltaram seus interesses
estratégicos para a reconstrucdo do Japédo e da Europa. J& os aliados latino-americanos, como
o Brasil, foram relegados a propria sorte, dependendo estritamente “do mercado e dos
movimentos privados de capitais internacionais para o financiamento de seus déficits em
transagOes correntes e de seus projetos desenvolvimentistas” (LACERDA et al., 2010, p. 85).
O governo Dutra, do ponto de vista econdémico, foi marcado por instabilidade no cambio e

esgotamento de suas reservas internacionais.

Em 1951, Vargas'? volta ao poder (a presidéncia, para o periodo de 31/01/1951 a
24/08/1954) pelo voto popular. Neste periodo houve um grande esfor¢co desempenhado pelo
Estado na substituicdo dos chamados bens de capital (equipamentos, instalagdes, bens ou
Servicos necessarios para a producdo de outros bens ou servicos). Para tanto, foram criadas
diversas instituicbes/empresas estatais, tais como Petrobras, Eletrobras e Vale do Rio Doce,
além de um banco de financiamento, Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
(BNDE)®® — atual BNDES — para o financiamento de novas industrias. Foi um periodo de
grande importancia para o crescimento das industrias de base, também conhecidas como

indUstrias pesadas — siderurgia, mineracdo, refino de petréleo, energia etc. — que transformam

2 Um breve resumo da passagem de Vargas pelo poder foi apresentado na FSP, de 12/09/2000, intitulado Getulio
Vargas governou o pais por 18 anos. “O politico gaicho Getulio Dornelles Vargas (1883-1954) governou o
Brasil por 18 anos (1930-1945 e 1951-1954). Natural de Sdo Borja (RS), comegou sua carreira politica como
deputado estadual em 1909, tornando-se deputado federal em 1922. Ministro da Fazenda (1926-1928) de
Washington Luis, deixou o cargo para ser eleito governador gatcho. Derrotado na eleigéo presidencial de 1930,
liderou a [chamada] revolucéo iniciada em outubro daquele ano. Assumiu o poder em 3 de novembro, adotando
uma politica de apoio a industrializagdo e de regulamentacéo das relagoes trabalhistas. Em 1937, instaurou a
ditadura do Estado Novo, mas foi derrubado em 29 de outubro de 1945. Foi eleito senador nesse mesmo ano
pelo PTB. Em 1950, foi eleito presidente. Governou de 31 de janeiro de 1951 a 24 de agosto de 1954, quando
se suicidou”. (Fonte: https://www1.folha.uol.com.br/fsp/brasil/fc1209200020.htm).

130 BNDE, criado em 1952, foi financiado por intermédio de uma adicional sobre o Imposto de Renda, e tornou-
se fundamental para o financiamento de projetos de infraestrutura de transporte e energia, e de projetos de
implantacéo industrial. (LACERDA, el all, 2010).
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matérias-primas brutas em produtos manufaturados, base para outros ramos industriais
(LACERDA et al., 2010).

Apesar de Vargas carregar a imagem de ditador, de ter derrotado os comunistas em 1935
e articulado, em 1937, o golpe do Estado Novo (ditadura), seus primeiros 15 anos de governo
também sdo conhecidos por terem sido palco da elevacdo do pais a um novo patamar no plano
econdmico-social, quando se deram avancos tais como a criagao do salario minimo, a legislacéo
trabalhista (CLT), a substituicdo das importacdes (favorecimento do mercado interno), a
criacdo de uma siderdrgica estatal e o reconhecimento do direto ao voto das mulheres. Ao voltar
ao poder, em 1951, Vargas atuou de forma democréatica até seu suicidio em 24/08/1954.
Reiterando, criou a Petrobras, valorizou o poder aquisitivo do salario-minimo e enfrentou os

monopolios e a oposicao radical do seu tempo (UDN, Carlos Lacerda).

Apds o governo Vargas, Juscelino Kubitschek de Oliveira (JK) assume o poder em
31/01/1956 (até 31/01/1961) com um bem elaborado planejamento, conhecido como Plano de
Metas cujo slogan “Cinquenta anos em cinco” ja fora utilizado como principal bandeira de sua

campanha eleitoral.

A ideia de um Plano de Metas para um mandato presidencial originou-se dos resultados
considerados positivos alcancados pela Unido Soviética que, utilizando-se de um planejamento
estatal, conseguira altos indices de desenvolvimento no periodo de 1929 a 1940 (de 5% em
1929 para 18% em 1938), quando, praticamente, toda a economia mundial amargava a Grande
Depressdo pds 1929. O Plano de Metas de JK foi decisivo para essa fase da industrializacédo
do pais, tendo dado continuidade ao processo de substituicdo de importacdes* que ja acontecia
no pais (LESSA, 1981; GALBRAITH, 1982; LACERDA et al., 2010).

O governo de JK foi marcado pela entrada de empresas estrangeiras no Brasil, em
especial as de bens duraveis, entre elas, as automobilisticas (DKW-Vemag, Renault-Dauphine,
Simca Chambord, Aero Willys, Ford, Chrysler, GM, Volkswagem, Alfa Romeo) e incentivo
do comércio de carros, além de outros bens de consumo, como o rédio, a televiséo, linha branca
em geral. Com tais empreendimentos, seu governo buscou alinhar a economia brasileira a

economia norte-americana.

140 conceito de substituicdo de importacdes significou o inicio da producéo interna de bens que antes eram
importados e marcou uma mudanca qualitativa na pauta de importacdes do pais. “Conforme aumenta a producao
de bens de consumo anteriormente importados, aumenta também a importacdo de bens de capital e de bens
intermediarios necessarios para esta producao” (LACERDA et al., 2010, p. 77).
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Além desse processo de intensa industrializacdo do pais, o governo de JK foi o
responsavel pela transferéncia da capital federal para a regido Centro-Oeste, com a construgdo
de Brasilia, obra que promoveu a ocupacéo dessa regiao e estimulou o setor da construcéo civil.
Este governo ficou conhecido, do ponto de vista econdmico, por montar o famoso tripé
capitalismo associado, composto de (1) empresas estatais que vao fornecer os produtos
industriais basicos (como por exemplo a CSN produzindo chapas de ferro); (2) as empresas
multinacionais que traziam tecnologia e know how para o pais com grandes montadoras de
automoveis; e (3) as empresas nacionais com insumos especificos, com menor tecnologia ou

menor dificuldade de producéo.

Para alguns economistas o Plano de Metas proporcionou um avango incontestavel em
direcdo a industrializacdo pesada, caracterizada pela implantacdo em um curto espaco de tempo
de essenciais setores da industria de bens de capital, intermediarios e consumo duraveis.
Instaladas no pais as indUstrias automobilisticas, as de maquinas e equipamentos, a da
construcdo naval, e de material elétrico pesado, permitiram uma significativa ampliacdo do
setor de bens de capital. Houve expansdo, também, de industrias basicas como as de siderurgia,
metais ndo ferrosos, petréleo, papel e celulose (SERRA, 1983; MELLO, 1991).

O Plano de Metas permitiu o inicio de um novo padrdao de acumulacdo de capital
centrado no Departamento de Produto de Bens de Consumo Duraveis (DI11). Este departamento
foi instalado rapidamente e dominado pelas empresas estrangeiras, em especial as
automobilisticas, que se instalaram no pais em grande numero nesta fase, enquanto o
Departamento de Bens de Capital ou Bens de Producédo (DI) era dependente de importacdo de
bens de capital e tecnologia, o que gerou grande dependéncia de capitais estrangeiros. A
dominéncia do DIII foi plenamente reconhecida no periodo do chamado “milagre econdmico”
por apresentar altas taxas de crescimento e deixar em evidéncia o atraso consideravel do

Departamento de Bens de Capital ou Bens de Produgéo (DI)*°.

Assim, o governo de JK conseguiu contornar temporariamente 0s obstaculos
relacionados ao financiamento interno e externo, ainda que tenha acirrado as contradi¢des
econbmicas e sociais, 0 que, em grande medida, favoreceu a crise do inicio da década de 1960.
fechado, mas com forte participagcdo de capital externo por conta dos novos entrantes

multinacionais, o governo fez com que a economia brasileira se alinhasse a nova fase da

15 Bens de capital ou bens de producéo (DI) sdo bens que servem para a producdo de bens de consumo, tais como
como maquinas, equipamentos, instalagdes industriais etc.
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economia mundial dos anos 1950. E fato que a economia brasileira cresceu de forma acelerada
com a opcao pelo desenvolvimento associado e os beneficiados deste crescimento foram, em
especial, os investidores particulares (PIRES, 2010). Porém, “a sociedade ndo se beneficiou
desse desenvolvimento, o que agucou as tensdes sociais. A partir da década de 1960, de forma

crescente, os trabalhadores comegaram a denunciar o pacto populista” (PIRES, 2010, p. 138).

O governo JK encerrou-se em meio a uma crise econdmica de grandes proporcoes.
Ainda que os resultados alcangcados na industria tenham sido positivos, os altos e recorrentes
financiamentos junto a bancos estrangeiros para investir em infraestrutura e industrializacao
pesada contribuiram para aumentar a divida externa. Os baixos investimentos na area social
(maior produtividade sem aumento de salarios) e os elevados gastos publicos fortaleceram a
percepcao dos trabalhadores de que somente os empresarios tinham sido beneficiados naquele
periodo. Maior grau de insatisfacdo da populacéo recaiu sobre os indices de inflacdo que, em
1959, ultrapassaram o0s 39%, quando, em 1957, eram de cerca de 7%. (SCHWARCZ;
STARLING, 2015, p. 423).

No inicio dos anos de 1960, Janio Quadros, eleito com um discurso populista/moralista
(o simbolo de sua campanha eleitoral foi uma vassoura, supostamente para varrer a corrupgao),
obteve 48% do total de votos, derrotando o candidato de JK, general Henrique Teixeira Lott, e
tomou posse do cargo de presidente do Brasil. Apoiado pela classe média, mantinha a confianga
dos conservadores em sua atuacdo. Sua gestdo durou apenas sete meses: 31/janeiro a 25/agosto
de 1961.%% De acordo com Pires (2010), Jodo Goulart, na funcio de vice de Janio, preocupava
0 grupo de politicos que a este apoiava devido ao temor de suposta continuidade das propostas
de transformaces sociais e econdmicas e da distribuicdo de riqueza do pais. Nessa época 0s

setores mais progressistas do pensamento econémico

[...] j& apontavam para essa necessidade no final do Governo Kubitschek, e
mesmo o proprio Plano de Metas acenava com a possibilidade de eventuais
medidas futuras no sentido de politicas redistributivas. Porém, Goulart fora
ministro do Trabalho no dltimo governo de Getulio Vargas (1951-1954), com
uma atuagdo bastante favoravel aos trabalhadores. Isso era inadmissivel para
0 grupo politico que fez oposicdo sistematica a Vargas e Kubitschek [...]
(PIRES, 2010, p. 141).

Janio Quadros assumiu a chefia do governo na época em que o pais estava marcado pela

16 Apos deixar a vereanca, em dez anos Janio chegou a Presidéncia da Republica: ocupou os cargos de deputado
estadual, prefeito e governador. “Mas se a ascensdo foi metedrica, o auge foi fugaz. No Palacio do Planalto,
voltou a levantar bandeiras incomuns, com cores moralistas. Criou leis que proibiam as brigas de galo, 0s maids
em concursos de misses e os biquinis nas praias” (SALVADORI FILHO, 2014, p. 1).
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crise econdmica, pela inflagdo, pelo déficit na balanca de pagamentos e pela acumulacdo da
divida externa. Durante sua breve gestao, seu governo favoreceu as importagdes e exportacdes
primarias em detrimento da industrializacdo interna; criou um programa anti-inflacionario
rigido e com restricdo ao crédito, e promoveu um congelamento parcial dos salarios, incorrendo
em uma politica econdmica conservadora alinhada com as exigéncias do FMI (Fundo
Monetério Internacional). O resultado dessas medidas teve um alto custo politico com
oposicOes avolumadas, tanto da classe empresarial quanto da de trabalhadores. Apresentou uma
postura contraditéria em relagdo ao partido que o apoiou (UDN), ao ficar neutro durante a
guerra fria. Houve, ainda, uma tentativa de Afonso Arinos, Ministro das Relagdes Exteriores,
de implantar, no Brasil, “uma politica independente ¢ neutra”, com uma maior aproximagao
com os paises socialistas, objetivando aumentar as exportacdes e firmar-se nesta forma de
politica. (SILVA, 2014; GORENDER, 2014).

Janio chegou a restabelecer as relagdes com a China, Unido Soviética, e saiu em defesa
de Cuba e do regime instituido por Fidel Castro. Ao conceder a Che Guevara uma condecoracao
do Brasil desagradou os conservadores — membros de sua base de sustentacdo (UDN) —
despertando-lhes uma reacéo de revolta, inicio de uma crise que culminaria com seu pedido de
rendncia, aceita, em 25/08/1961 (SILVA, 2014, p. 64).

No caso de rendncia do presidente, a Constituicdo determinava que o vice deveria
assumir o cargo de Presidente da Republica. Entretanto, grande parte das forcas armadas e
politicos, em especial da UDN, opuseram-se a posse de Jodo Goulart, o que provocou a
chamada Campanha da Legalidade, a favor desta posse, comandada pelo entdo governador do
Rio Grande do Sul, Leonel de Moura Brizola (com apoio do Il Exército). Como forma de
contornar a situacdo, o Congresso Nacional, pressionado pelas For¢as Armadas, promoveu a
mudanca do regime de presidencialista a parlamentaristal’, o que permitiu a posse de Goulart
como Presidente em 07 de setembro de 1961. Mediante plebiscito, Goulart pdde tornar-se

novamente presidente sob o regime presidencialista em janeiro de 1963.

Durante seus cerca de dois anos e meio de governo registrou-se grande movimento pelas
reformas de base (reforma agréaria, reforma universitaria, reforma bancaria etc.) frustrado pelo
golpe militar de 01/04/1964 e pela instauracdo da Ditadura Empresarial-Militar, que se

prolongou até 1985.

17 Os primeiros-ministros do periodo parlamentarista foram: Tancredo Neves, Brochado da Rocha e Hermes Lima
(GORENDER, 2014).
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No final de 1962, antes do plebiscito que restauraria o regime presidencialista, Celso
Furtado, entdo Ministro Extraordinario para Assuntos do Desenvolvimento Econémico,
apresentou o Plano Trienal como resposta politica do governo para dar continuidade ao
desenvolvimento do pais e frear a inflacdo e a deterioracdo econémica externa. O plano de
acOes anti-inflacionérias apresentado utilizava-se de uma politica de contencdo de gastos
publicos e de liquidez. Celeremente, as reivindicagdes sindicais e politicas da base de apoio
do governo reagiram contra a proposta ao saberem que recairia novamente sobre os assalariados
0 peso do ajuste anti-inflacionario®. Celso Furtado, deixou o governo em julho de 1963. O
periodo que sucedeu foi de acirramento de conflitos sindicais e politicos, “com a
desestabilizacdo politica interna e externa do governo democraticamente eleito”, o que
“impediu a implementacdo de qualquer politica de gestdo econdmica mais articulada”,
resultando em acréscimos mensais das taxas de inflacdo. No contexto da Guerra Fria e com o
argumento da urgéncia em evitar um regime comunista no Brasil, 0 governo de Jango foi
interrompido pelo golpe militar em 01/04/1964 (LACERDA et al., 2010, p. 112).

1.2 — Subperiodo: 1964-1985 — A ditadura empresarial-militar

O golpe foi visto pelos militares como uma agédo revolucionaria exigida para conter o
avanco das forcas populares (ainda que com uso de violéncia fisica e psicologica extremadas e
perseguicao aqueles que eram oposicdo as ideias do governo), que apresentavam um crescente
nivel de organizacdo e mobilizagdo em torno das reformas de base e garantias dos direitos
trabalhistas e sociais. O golpe contou com o apoio de diversos setores importantes do
empresariado brasileiro, em especial os ligados aos grandes bancos e federacdes industriais do
pais, além de setores conservadores da Igreja Catolica, grandes latifundiarios, e também dos
meios de comunicacdo (LARA; SILVA, 2015).

Durante a ditadura militar, cinco generais, ocuparam a presidéncia: (1) Humberto de
Alencar Castello Branco (1964-67); (2) Artur da Costa e Silva (1967-69); (3) Emilio Garrastazu
Médici (1969-74); (4) Ernesto Geisel (1974-79); e (5) Jodo Batista Figueiredo (1979-85).

No inicio do Governo Castelo Branco foi implementado um programa ambicioso de
reformas para equilibrar as contas publicas, controlar a inflagdo e desenvolver mercados de

créditos (responsavel por reformas fiscais, tributarias e financeiras), o PAEG (Programa de

18 A economia cresceu 6,6% em 1962 e 0,6 em 1963 com um indice de inflagdo anual de 83,25% (LACERDA et
al., 2010).
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Acdo Econdmica do Governo) pelo Ministério do Planejamento e da Coordenacéo Econdmica.
Lacerdaetal. (2010, p. 114) afirmam que “este plano de estabilizagdo conseguiu reduzir a taxa
de inflagao de 90% em 1964, para menos de 30%, em 1967”. Foi criado o Banco Nacional de
Habitacdo (BNH) que propiciou a construcao habitacional e o saneamento basico utilizando-se
dos recursos do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS)®.

Foi no Governo de Médici que Delfim Netto, ministro da Fazenda, adotou a politica de
aumento de gastos publicos e incentivou empresas estrangeiras a investir no pais, além de
reduzir os juros e ampliar o crédito. Estas medidas aliadas a conjuntura mundial favoravel
resultaram no "milagre econémico" no periodo de 1968 e 1973, e proporcionaram ao Brasil um
crescimento de cerca de 10% ao ano. E 1973 o crescimento do PIB chegaria a 14% e houve,
também, queda na inflacdo: a taxa, medida na época pelo indice Geral de Preco (IGP), caiu de
25,5% para 15,6% no periodo. (SANZ; MENDONCA, 2017; STRUCK, 2018).

O “milagre” aconteceu, principalmente, por dinheiro internacional aportado por
empresas multinacionais que aqui entraram e encontraram no pais um terreno favoravel para
expansdo sob a tutela dos militares, e por empréstimos de fundos externos. (SANS;
MENDONCGCA, 2017; STRUCK, 2018).

Ainda que o PAEG tenha tido uma avaliagéo positiva pelo governo, como um programa
de estabilizacdo (reducdo da inflagcdo para 20% a.a.), e tenha propiciado um conjunto amplo de
transformacdes fundamentais para o crescimento econdmico do pais (“milagre econémico” —
periodo de 1968 a 1973), seus custos recairam sobre a populacdo, tendo havido grande
retrocesso nas relacoes de trabalho, como destacam Lara e Silva (2015), com o fim da lei que
garantia a estabilidade dos trabalhadores ap6s dez anos de trabalho na mesma empresa. Este
direito, como dito acima, foi substituido pela instituicdo do FGTS.

Além do mais, segundo Netto (2014), o saldrio do trabalhador sofreu grande
desvalorizacéo e, mesmo no decorrer do “milagre econdmico”, a massa de trabalhadores foi
super explorada, visto que o salario-minimo jamais foi reajustado segundo o aumento da
produtividade do trabalho. O crescimento “milagroso” foi muito bom para os empresarios e
ruim para a classe trabalhadora, ou seja, para que o plano de crescimento tivesse éxito, 0s
militares decidiram conter os salarios, alterando a formula que previa o reajuste da remuneragéo
pela inflagdo, resultando em perdas reais para os trabalhadores e reducdo do poder de compra.

Uma medida tdo impopular s6 foi possivel devido a repressdo sobre os sindicatos que reduziu

19 Este fundo consistia no recolhimento, pelas empresas, de 8% do salario mensal dos funcionarios.
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0 poder dos movimentos sindicais e a negociacdo dos operarios. Desta forma, o crescimento
foi as custas da massa de trabalhadores. O arrocho salarial aliviou 0s custos dos empresarios e
permitiu reduzir a inflacdo.

O governo, por meio de propagandas veiculadas na midia, insistiu em divulgar a
importancia do crescimento econdmico e os beneficios que os militares tinham realizado com
as grandes obras. Além de slogans nacionalistas, como “Brasil: ame-0 ou deixe-o0” ou “ninguém
segura este pais”, 0 governo Médici explorou a vitédria da Copa do Mundo em 1970 como se
fosse uma vitoria do governo. Além de apostar em grandes obras e estimular o setor privado, o
governo usou o “crescimento como propaganda para legitimar o regime durante a época mais
repressiva da ditadura. Era muito importante que ele tivesse apoio de uma parte da sociedade”
(Muller apud SANZ; MENDONCA, 2017).

Estes autores ainda acrescentam que o | Plano Nacional de Desenvolvimento (I PND)
foi criado com a proposta de investir na construgdo de estradas e obras de infraestrutura.
Exemplos destas obras sdo a Ponte Rio-Niterdi (iniciada em 1969 e inaugurada em 1974) e a
inacabada rodovia Transamazonica.

Enfim, o subperiodo de 1968 a 1973, intitulado de “milagre econémico” nédo teria
merecido essa denominacdo j& que teve objetivos e causas bem definidos, e sujeitos e
beneficiarios claramente identificados: grandes empresarios e elites minoritarias. Uma intensa

concentracé@o de renda ampliou ainda mais as desigualdades sociais (NETTO, 2014).

O ciclo do “milagre econdmico” (traduzido pelo salto desenvolvimentista e pelo
crescimento industrial e produtivo) sustentou-se enquanto as condic¢des internacionais lhe
foram favoraveis. Seu fim deu-se por motivos externos e internos: os empréstimos estrangeiros
tornaram-se escassos e os conflitos entre os paises membros da Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petréleo (Opep) fizeram com que os arabes, maiores produtores de petroleo,
aumentassem o valor do barril deste produto em quase®® quatro vezes, causando um choque?!
na economia global em 1973. Nesta época, 0 Brasil importava 80% do petroleo para seu
consumo, e sofreu os impactos desta acdo: alta dos precos da gasolina, encarecimento de
produtos que dependiam de transporte, abalos na industria automobilistica etc. Em decorréncia
desta situacdo, o poder de compra da classe trabalhadora diminuiu ainda mais. As

consequéncias foram imediatas: reducéo do consumo, aumento da divida externa, aumento da

20O preco do barril saltou de US$ 3 para US$ 11,60. (SANZ, MENDONCA, 2017).
21 Novo choque ocorreria em 1979 com aumentos superiores a 170% nos pregos dos barris.
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inflagdo, incorporagdo de empresas nacionais por grupos estrangeiros. Ao encerrar seu governo,
Médici tinha um reduzido indice de popularidade (NETTO, 2014; CANCIAN, 2001).

A crise internacional rompeu 0 modelo econdmico que atuava com alto endividamento
externo, o que provocou o enfraquecimento da economia. Como a estabilidade econémica era
0 mote para manter o argumento do governo militar, a saida foi continuar com o crescimento a
qualquer custo. Surge, entdo, o Il PND para apostar na criacdo e expansdo das empresas
estatais: as subsidiarias da Petrobras, por exemplo, e a hidrelétrica de Itaipu foi construida. A
retracdo das maiores economias teve um prolongamento maior do que era imaginado pelo
governo e a divida do crescimento a qualquer custo ficou para a redemocratizacdo (CANCIAN,
2001; SADDI, 2003).

No subperiodo seguinte, 1974 a 1985, a desesperanca retorna a vida cotidiana da
populacdo. Comparada ao voo da galinha?, que até ensaia voar, mas cujos voos costumam ser
baixos e de curta distancia, assim tem sido a economia brasileira desde entdo até os dias atuais,
com raros periodos de exce¢do, como ja visto e como ainda se verd mais adiante. No periodo
de 1974 a 1979, a presidéncia do Brasil foi ocupada pelo (quarto) militar, Ernesto Beckmann
Geisel (um dos articuladores da implantacdo da ditadura militar). Geisel ja tinha ocupado o
cargo de presidente da Petrobréas no governo Médici e participado de agdes militares durante a
Revolucdo de 1930; em 15/03/1974 assumiu a presidéncia pela Arena (Alianca Renovadora
Nacional), tendo como oposicionista Ulysses Guimardes (MDB — Movimento Democratico
Brasileiro). Em seu governo®® houve o registro do inicio da transicdo para 0 processo
democratico e adesdo a politica neoliberal, além da concessdo da anistia politica as pessoas
(principalmente politicos e artistas) que estavam exiladas em paises estrangeiros, e a
intensificacio das relagdes diplomaticas e comerciais com paises da Europa, Africa e Asia. A
industria de base foi fortalecida com fortes investimentos. Destaca-se, também, como fator
importante deste periodo o congelamento dos salarios, que provocou revolta da populacdo, crise
econdmica e manifestacfes populares com a participacdo dos sindicatos (com destaque para 0s
da regido do ABC/Séo Paulo). As entidades de classe como OAB e UNE apoiaram a sociedade
em busca da redemocratizacdo do pais. Mario Henrique Simonsen, entdo ministro da Fazenda,
tinha como desafio apresentar um programa econdmico que reduzisse a inflagdo, com

alternativas para incentivar o crescimento industrial e gerar empregos para minimizar 0s

22 Expressdo utilizada por economistas como Delfim Neto, Simonsen etc.
23 Ampliou o0 mandato presidencial de cinco para seis anos, para o proximo presidente (SADDI, 2003).
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reflexos da crise de 1973. Mas, tanto a divida externa quanto a inflagdo continuaram
aumentando, resultando em profunda recessao econémica e crise politica. A crise agravou-se e
os industriais discordaram dos rumos da politica econébmica: em 1974 a campanha pela
desestatizacdo da economia, com a proposta de que 0S recursos que o governo destinava as
estatais fossem direcionados para o setor privado, foi liderada pelos empresarios paulistanos.
Em 1978, eclodiu o maior ciclo de greve registrado na histéria do pais: os operérios
metaldrgicos da regido do ABC paulista reivindicavam melhores salarios e autonomia sindical.
Além dos protestos populares, apoiados pelos sindicatos e estudantes, as mortes sob tortura de
Vladimir Herzog (jornalista) em 1975 e de Manoel Fiel Filho (operario) em 1976 (ambos no
DOI-Codi?* em SP) abalaram ainda mais o governo Geisel. O golpe consolidado em 1964
entrou em declinio. Geisel iniciou seu governo com um percentual de inflacdo de 15,5% e
finalizou em 15/03/1979 com aproximadamente 41% (CANCIAN, 2001).

O ultimo presidente do regime militar, Jodo Batista de Oliveira Figueiredo, foi eleito
em 15/12/1978, tomou posse em 15/03/1979 e o que ficou mais tempo no cargo, de 1979 a
1985). Chefiou o Gabinete Militar do Governo Médici e presidiu o Servico Nacional de
Informacdes — SNI (1974-1979). Recebeu como missao continuar com o projeto de abertura
politica do pais, iniciada por Geisel. Em agosto de 1979 assinou a Lei de Anistia Politica que
revogou as penalidades aos cidaddos, como exilio e suspensdo de direitos politicos,
aposentadorias compulsoérias, propostas pelo regime militar desde 1964. Neste contexto, 0s
crimes cometidos pelos agentes do regime também foram absolvidos. Foi também aprovada a
Lei Organica dos Partidos que possibilitou a criacdo e/ou recriacdo de outros partidos politicos
taiscomo o PT (Partido dos Trabalhadores); PTB (Partido Trabalhista Brasileiro), PDT (Partido
Democratico Trabalhista, o PDS (Partido Democréatico Social) que reuniu os arenistas, e 0
PMDB (Partido Movimento Democratico Brasileiro) que reuniu antigos emedebistas. Foram
extintos os partidos que atuaram durante o regime: Arena e MDB. Foram previstas as elei¢es
diretas para governadores (em novembro de 1979) e em 1982 foram realizadas as eleigdes
diretas para compor 0s cargos executivos dos Estados e da Camara Federal (PASQUALETTE,
2020; OLIVEIRA, 2018).

Figueiredo, como todos seus antecessores, ndo fez nenhuma inovagdo ao assumir o
poder. Foi o movimento dos trabalhadores que alterou a correlagdo das forgas politica na
sociedade brasileira e afetou de forma substantiva o projeto de autorreforma da ditadura

24 Destacamento de Operagdes de Informagdes do Centro de Operagdes de Defesa Interna.
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tornando-o um processo de redemocratizagdo (NETTO, 2014, p. 211-212).

Em 1984, quando os militares deixaram o poder, a divida comprometia 54% do PIB,
conforme dados do Banco Central. Esse percentual era quatro vezes maior se comparado ao do
periodo em que o poder foi tomado em 1964, quando era de 15,7% do PIB. Ja a inflacdo chegou
a223% em 1985. Passados quatro anos, o pais amargava um indice de inflagdo de 1.782%. Néo
é de se estranhar que os economistas se refiram ao resultado, deixado pelos militares, como
“herancga maldita” (SANZ; MENDONCA, 2017) ou, como afirma Netto (2014, p. 255), ao citar
o pedido do ultimo ditador do regime, Figueiredo, “que me esquecam”: a ditadura saiu pelas

portas dos fundos, mas ndo se pode e nem se deve esquecé-la.
1.3 — Subperiodo: 1985-2002 — Anos iniciais da Nova Republica

A Nova Republica ¢é a etapa em que se inicia a redemocratizacao do pais, com o retorno
da republica presidencialista. Neste tempo, todas as liberdades sociais que haviam sido
rechacadas dela ditadura militar sdo retomadas, as elei¢cGes diretas foram recuperadas e
promulgada a Constituigdo de 1988.

1.3.1 — Tancredo Neves e José Sarney

A Nova Republica iniciou-se em 1985. Em 15 de janeiro de 1985, Tancredo Neves,
eleito presidente pelo Congresso Nacional, foi o primeiro presidente civil depois de 21 anos de
governos militares. Tendo derrotado seu concorrente Paulo Maluf, entretanto, ndo chegou a
assumir o cargo de presidente: na véspera da posse, agendada para 15/03/1985, Tancredo
adoeceu, vindo a falecer em 21/04/1985. Assumiu, entdo, seu vice, José Sarney, ex-colaborador
do regime militar, em especial, na qualidade de presidente do partido oficial, a Alianca
Renovadora Nacional (Arena). Cargos foram negociados com parlamentares, concedidas a
aliados emissoras de radio e TV em troca de apoio politico, 0 que resultou em prorrogacao por
mais um ano do mandato presidencial (4+1) (SCHWARCZ; STARLING, 2015).

Em 1986 foram realizadas elei¢Oes para os cargos de governador, senador e deputado.
Os senadores e deputados entdo eleitos formaram a Assembleia Nacional Constituinte que
elaborou e promulgou a Constituicdo de 1988 (05/10/1988), marco da Nova Republica
(SCHWARCZ; STARLING, 2015).

Ainda que a Constituicdo de 1988 tenha recebido criticas em razdo de algumas
limitacOes, trata-se de um documento bastante avangado no que tange aos direitos dos cidadaos
e das minorias (FAUSTO, 2013).
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O governo Sarney foi marcado por altos indices de inflagdo (de marco/1989 a
mar¢o/1990 o percentual acumulado chegava a 4.853%), pela moratoria no pagamento da
divida do pais com o FMI e pela implementacdo de quatro planos econémicos: Cruzado 1 e 2,
Bresser e Verdo, todos sem o0 sucesso esperado. A moeda foi alterada duas vezes de Cruzeiro
para Cruzado e deste para Cruzado Novo (SAFATLE, 2016), em razdo de sua extrema
desvalorizacdo motivada pelas altissimas taxas inflacionarias. Em 1988, a populacéo brasileira
era de pouco mais de 141 milhdes; a inflacdo, proxima a 1.000% ao ano; o PIB per capita anual,
de US$ 6,6 mil; e o salario-minimo, de R$ 415 (LOURENCO; RICHARD, 2013).

1.3.2 — Fernando Collor/Itamar Franco e Fernando Henrique Cardoso

Em 1989, Fernando Collor de Mello foi eleito o primeiro presidente por elei¢Ges diretas
na Nova Republica. Com o slogan de “cacador de marajas”, Collor venceu seu adversario
politico, Luiz Indcio Lula da Silva, e tomou posse em 15/03/1990. Em seu governo foram
lancados dois planos econdmicos (que levaram seu nome, Collor-1 e Collor-I1) e efetuada uma
mudanga da moeda, que voltou a ser chamada de Cruzeiro. No final de 1990, a inflagdo
acumulada em um ano tinha passado de 1.000%. Pelo Plano Collor-1 confiscaram-se, de todos
os brasileiros, os depdsitos em poupanca superiores a 50 mil cruzeiros. Com o fracasso deste
Plano, foi implementado o Collor 11 que, igualmente, ndo conseguiu 0 sucesso esperado. Em
1992, surgiram as primeiras dentncias de corrupgdo envolvendo Collor e o ex-tesoureiro de
sua campanha, Paulo César Farias, além de pessoas proximas. Aberto o processo de seu
impeachment, em 29/09/1992, Collor foi afastado do cargo e, em 02/10/1992, Itamar Franco
assumiu interinamente o governo. Em 29/12/1992, é aprovado o impeachment de Collor e
Itamar Franco assume o poder, como presidente, até o encerramento do mandato em dezembro
de 1994 (FERNANDES, 2007; VILLA, 2016).

Itamar Franco assumiu a presidéncia com uma inflacdo anual de 1.100%, mas que
alcancou 6.000% no ano seguinte. O cargo de Ministro da Fazenda, entre outubro de 1992 e
maio de 1993, foi ocupado, em sequéncia, por Gustavo Krause, Paulo Haddad e Eliseu
Resende. Em 19/05/1993, Fernando Henrique Cardoso (FHC), entdo ministro das Relacgdes
Exteriores, foi nomeado por Itamar para o cargo de Ministro da Fazenda, com 0 compromisso
de acabar com a hiperinflacdo. Sob a lideranca de FHC e Pedro Malan (presidente do Banco
Central) e a participacdo de economistas como Edmar Bacha, André Lara Resende, Gustavo
Franco e Pérsio Arida, foi implementado o Plano Real com tal objetivo. FHC (PSDB) deixou

0 Ministério da Fazenda para concorrer as eleicGes presidenciais de 1994, tendo como
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adversario Luiz Inécio Lula da Silva (PT). Sua elei¢do foi importante para fortalecer os
objetivos do Plano Real. Entre outras medidas, criaram-se “politicas de metas para a inflagao
pelo Banco Central, em 1999, e a implementacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal (2000),

que ndo permite aos governos gastarem mais do que arrecadam” (ROMANI; KIANEK, 2019).

Como um dos resultados do Plano Real, valorizou-se o real frente ao ddlar, o que, na
opinido de Belluzzo®, foi um grande equivoco: esta valorizagdo da moeda nacional, que
objetivou reduzir a inflagdo (como proposta inicial), prejudicou o desenvolvimento do setor
industrial nacional, setor que concentra um amplo sistema de relacdes (agroindustria, area de
servigos, setores financeiro e de transportes, inclusive). Belluzzo ainda afirma que a valorizagao
do cambio provocou uma sucessao de erros na politica econdmica do pais: com o real
valorizado houve impacto negativo na industria nacional (seja porque aumentou o custo dos
insumos ou porque prejudicou as exportaces), e 0 governo concedeu uma série de
desoneracdes tributarias, para permitir, ainda que de forma minima, a competitividade, e
fragilizou o sistema fiscal. Belluzzo acrescenta que, quando as pressdes inflacionarias
ameacaram a economia, 0 Banco Central aumentou a taxa basica de juros e onerou o custo da
divida publica contrariando a previsdo de um superavit fiscal para diminuir ou evitar o aumento
dessa divida. Segundo este autor, a politica cambial adotada conteve a hiperinflacdo, mas
impactou no resultado das contas externas e for¢cou o governo a buscar junto ao FMI novos
empréstimos. Por fim, houve aumento de impostos, indexacdo dos precos (em dolar) das
mercadorias, para garantir estabilidade, evitar aumentos sucessivos e abertura

econémica/incentivo a importacdo etc. (BRASIL, 2013).

O Plano Real promoveu FHC para os préximos mandatos na presidéncia da Republica
do Brasil, de 1995 a 1998 e de 1999 a 2002. Com a promessa de modernizar o pais, frear a
inflacdo, reduzir os gastos do governo, o Plano Real cumpriu parte de sua proposta e 0 governo
FHC ficou registrado como aquele que adotou um modelo econémico caracterizado pelo
trinémio?® liberalizagdo, privatizacio e desregulagdo, alinhado com a cartilha do
neoliberalismo. Com isto, o capitalismo brasileiro acatou as politicas econdmicas defendidas

pelo neoliberalismo com a transferéncia de ativos do Estado para o mercado.

% Pronunciamento do Economista Luiz Gonzaga Belluzzo durante a audiéncia publica que a Comissdo de
Assuntos Econdmicos do Senado realizou em 25/06/2013. (Vide ref. Bibliograficas: Brasil. Senado Federal...)

% (Os termos podem ser entendidos como: liberalizacdo de servicos publicos, que passam a livre-iniciativa, ou
privatizagdo da propria atividade; privatizacdo = transferéncia de uma atividade do setor publico para o setor
privado; e desregulacdo = reducédo da intervencdo do Estado no dominio econémico (DI PIETRO, 2019).
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Desde a segunda metade da década de 1980, alguns paises da América Latina viram
como solugdo, para enfrentarem suas crises econdmicas decorrentes da adoc¢do de uma politica
econdmica desenvolvimentista, as medidas preconizadas pelo neoliberalismo e disseminadas
pelos organismos financeiros internacionais, tais como Banco Mundial, Banco Interamericano
de Desenvolvimento/BID e Fundo Monetario Internacional/FMI. Essas medidas ditavam as
regras para a renegociacdo de suas dividas externas (passivos): abertura da economia no
ambiente externo, adocdo de praticas ndo intervencionistas, desregulacdo de mercados,

suspensdo do projeto nacional-desenvolvimentista (FIORI, 1992).

Em 1989, quando foi lancado o Consenso de Washington?’, FHC (no final do seu
primeiro mandato) adotou fielmente a agenda do Consenso e iniciou a transi¢éo do capitalismo
brasileiro: desregulou o Estado, rompeu os monopdlios, privatizou empresas estatais, além das

varias tentativas de alterar a CLT.

Bresser-Pereira (1991, p. 6) apresentou, de forma sintética, a proposta do Consenso:
“promover a estabilizacdo da economia através do ajuste fiscal e da adogdo de politicas
econémicas ortodoxas em que o mercado desempenhe o papel fundamental” e reduzir

fortemente o Estado, isto é, minimiza-lo para torna-lo eficiente.

Batista (2009) destacou que n&o foram elaboradas formulagfes novas, mas tratou-se de
dar continuidade, sem esmorecimento, ao caminho que ja havia sido aberto nos governos
anteriores de alguns paises centrais, como os EUA de Reagan, o Reino Unido de Thatcher e a
Alemanha de Kohl.

Ainda de acordo com Bresser-Pereira (1991), as duas causas béasicas da crise latino-
americana, abordadas no Consenso foram: (1) crescimento exagerado do Estado com o
protecionismo (modelo adotado de substituicdo de importagdes), excesso de regulagédo e
empresas estatais ineficientes e em quantidade expressiva e (2) o populismo econdmico,
traduzido pela incapacidade de controlar o déficit pablico e de manter sob controle as demandas

salariais tanto do setor privado quanto do setor publico.

E o rumo a dependéncia externa foi naturalmente articulada com slogans atraentes e

27O Consenso de Washington, coordenado por John Williamson (1989), é “um conjunto de proposicdes que
condensariam o que na época as instituicdes multilaterais sediadas em Washington julgavam como um
conjunto adequado de politicas para serem adotadas pelos paises da América Latina [..] (GIAMBIAGI;
ALMEIDA, 2003, p. 9). A aplicacdo dessas orientagdes do Consenso era exigida como condi¢do imposta pelo
FMI e Banco Mundial para a concessdo de empréstimos.
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apelativos, tais como globalizacdo?®, transnacionalizacdo e como afirma Paulo Nogueira

Batista:

O “marketing” das ideias neoliberais foi tdo bem-feito que, além de sua
identificagdo com a modernidade, permitiria incluir no “Consenso de
Washington” com toda a naturalidade, a afirmativa de que as reformas
realizadas na América Latina se devem apenas a visao, a inciativa e a coragem
de seus novos lideres [...]. (BATISTA, 2009, p. 120).

De forma resumida, os paragrafos seguintes apresentam a memoria historica do periodo

que precede a mercantilizagdo da educacéo superior no Brasil.

Com a abertura da economia varias empresas internacionais tiraram proveito da situacéo
e assumiram setores importantes e estratégicos do pais, tais como telefonia, mineracéo, energia
e financeiro, o que significou uma descontinuidade do modelo adotado, ainda nos anos de 1930,
durante o governo Vargas, quando o Estado tinha um papel decisivo na economia. Quanto aos
investimentos sociais, 0 saldo foi praticamente nulo: 0s movimentos sociais foram

desqualificados e vistos como contrarios a modernizacéo do pais (ECODEBATE, 2010).

Segundo avaliacdo de Saad Filho e Morais (2018), registra-se a transformacdo do
Estado brasileiro: entre o fim da década de 1940 e o ano de 1980 o Brasil obteve taxas de
crescimento de 7% ao ano, considerada notdvel mesmo durante a chamada idade do ouro do
capitalismo global (p6s-guerra). De economia pobre que se especializava na producéo de café
para um periodo de exportagdo no inicio do século XX, o pais tornou-se uma poténcia
industrializada e transformadora de processos produtivos (as exportacfes de bens de consumo
duraveis atenderam a China; os servicos de construcdo, o Oriente Médio, e aviGes para 0s
Estados Unidos). Sob uma republica oligarquica até 1930, o Estado brasileiro foi submetido a
uma ditatura populista no periodo de 1937 a 1945 e por uma ditadura militar entre 1964 e 1985.
Nos intervalos desses periodos, “democracias precarias foram contestadas a exaustdo por
interesses fundiarios, urbanos, varias vertentes de populismo e, ameacando seu equilibrio
instavel, emergentes forgas de esquerda” (SAAD FILHO; MORAIS, 2018, p. 20).

Estes autores ainda acrescentam que no inicio dos anos de 1980, o crescimento

28 O processo de globalizagéo foi promovido por trés grandes organismos internacionais, principalmente pelo BM
(Banco Mundial) e pelo FMI (Fundo Monetario Internacional) que sdo duas instituicbes de Bretton Woods,
fundadas em 1944. O BM é uma agéncia global que se propbe a financiar e assessorar 0s paises em
desenvolvimento. J4 o FMI fornece aconselhamento e lida com questdes relacionadas ao setor financeiros a e a
macroeconomia. Seu principal objetivo é cuidar do sistema monetério internacional, da estabilidade financeira,
incentivar o comércio mundial e estimular o crescimento sustentavel da economia. Fonte: Diferenca entre o FMI
e 0 Banco Mundial (gadget-info.com).
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econdmico perde forca e “a economia brasileira, estruturada para o crescimento acelerado”,
sofre um periodo de estagnacdo que duraria 20 anos. Em 1980, a inflagdo simbdlica de 100%
ao ano (MARANGONI, 2012, p. 29) sofre um “pico anualizado superior a 5.000% em meados
de 1994”. (SAAD FILHO; MORAIS, 2018, p. 20).

Na década de 1990 o fenbmeno da mundializa¢do do capital, que desde a década de
1970 causava impactos na economia internacional, ganhou destaque nas mudancas do papel do
Estado, em especial, no questionamento sobre a capacidade e responsabilidade do Estado-nacéo
em implementar politicas publicas para garantir (e/ou ampliar) direitos sociais conquistados.
Ao longo dos anos de 1990, a proposta da reforma do Estado foi tema emergente no governo
Collor e imperativo do governo FHC. Verifica-se, entdo que a industrializacdo brasileira foi
incentivada com vigor pelo Estado, a partir dos anos 1950, periodo relatado como prospero
economicamente. Na crise de 1929, a faléncia de muitos cafeicultores, decorrente do declinio
da producdo de café, motivou os investimentos na industrializacdo do pais ainda na década de
1930. No periodo de 1930-1945, durante o governo Vargas, 0 Estado além de incentivar a
economia, concedeu alguns direitos sociais, 0 que resultou em melhorias nos padrdes de
qualidade de vida da populacdo. A interferéncia do Estado perdurou até a ditadura militar
(1964-1985). Neste periodo, mesmo sem um projeto estruturado, 0 pais promoveu raras
medidas do chamado Estado de Bem-estar social (Welfare State) ao garantir alguns direitos
basicos aos cidaddos. Por outro lado, os gastos publicos em infraestrutura e construcdo de
empresas publicas de grande porte favoreceram os setores mais influentes da classe empresarial

(nacional ou estrangeiras).

Na década de 1970 alguns setores mais influentes da classe empresarial iniciaram as
criticas a intervencdo do estado na economia, ao intervencionismo estatal. Ap6s o fim da
Ditadura Empresarial-Militar, quando a democracia € restaurada, houve investimentos por
parte dos partidos politicos de esquerda, aliados aos movimentos populares, para que o Estado
reduzisse o0 imenso grau de desigualdade social e pobreza extrema que assolavam o pais.
Nenhum sucesso foi registrado. A estratégia adotada pelo Estado quanto a intervencgéo
econbmica teve sucesso por algumas décadas (até a década de 1970) mas ndo mudou a categoria
do Brasil de um pais subdesenvolvido para desenvolvido. Nos anos de 1980, além de uma crise

fiscal, o pais ndo conseguiu continuar em sua trajetoria para o desenvolvimento.

2 https://www.ipea.gov.br/desafios/index.php?option=com_content&id=2759:catid=28
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Com este panorama o Brasil, no inicio da década de 1990, acolhe as propostas do
Consenso de Washington. A cartilha deste Consenso, vista de modo sucinto acima, propunha
um conjunto de reformas consistindo em disciplina fiscal, aumento dos gastos publicos em
educacdo e salde, reforma tributaria, taxas de juros determinadas pelo mercado, taxas de
cambio competitivas, abertura comercial e ao investimento direto externo, privatizacao,
desregulamentacéo e respeito aos direitos de propriedade. Assim, o Consenso servia como um
guia para uma agenda de desenvolvimento para os paises latino-americanos na década de 1990.
(CASTELAR, 2009).

O contexto econdmico-politico do periodo e as decisdes estratégico-empresariais

As decisdes estratégicas empresariais sempre estiveram atreladas as transformacdes que
se processaram na economia (mundializacao do capital e predominancia financeira no aparelho
do Estado), além de mudancas na legislacdo/regulacdo, no mercado (competicdo e
financiamento, em especial, pelo Fundo Publico), entre outros. A partir dos anos 1970, dadas
as mudancas na economia ditadas pelos ajustes neoliberais, a mundializacdo do capital com
predominancia financeira, entre outros, a competicdo no mercado alterou seu formato em
muitos setores da economia ao redor do mundo, assim como, tornaram-se cada vez mais sutis

as exigéncias para entrada de novas empresas nos diferentes setores.

Verifica-se que as mudancas advindas da mundializacéo do capital, do ajuste neoliberal,
formatado de acordo com o Consenso de Washington e dos organismos multilaterais, tais como
Fundo Monetéario Internacional (FMI), Banco Mundial (BM), Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) e Organizacgdo das Nac¢des
Unidas para a Educacdo, Ciéncia e Cultura (Unesco), tém exercido influéncia significativa
também sobre o campo educacional, forcando a indistingdo entre educacdo publica e a de
carater privado-mercantil e promovendo entre as empresas desse setor a competitividade e a

mercantilizag&o.

No préximo capitulo, sdo apresentadas algumas consideracdes tedricas sobre a reforma

do Estado e os impactos na educacédo superior.
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CAPITULO 2

A REFORMA DO APARELHO DO ESTADO E OS IMPACTOS
NA EDUCACAO SUPERIOR

Apesar do verniz da integracdo e da cordialidade,
com ricos, pobres, mulheres, homens, negros e
brancos apreciando juntos o samba, a cerveja
gelada e o futebol, a sociedade brasileira foi forjada
por mais de quinhentos anos de racismo, excluséo,
desigualdade, violéncia e autoritarismo. Essas
escaras persistem, apesar das mudancas no regime
politico (SAAD FILHO; MORAIS, 2018, p. 20).

Este capitulo teve como proposta apresentar, ainda que de forma sucinta, as mudancas
ocorridas na economia e no aparelho do Estado (legislacdo, regulacdo, financiamento) que
impactaram o setor educacional e propiciaram a expansao, o fortalecimento e a diversificacdo

do mercado educacional.

Para a elaboracdo deste capitulo, buscou-se, inicialmente, apresentar a funcéo do Estado
sob a dtica da administracdo e fazer um breve apanhado de sua reforma (a partir de 1995),

seguida de uma analise de seus impactos sobre a dindmica da educacéo superior.

2.1 Consideracdes sobre a funcéo do Estado: a propaganda neoliberal

O Estado, como instrumento de gestdo, de organizacdo e detentor de poder, deve ser
entendido “como um sistema de func¢des que disciplinam e coordenam os meios para atingir
determinados objetivos e como um conjunto de 6rgdos destinados a exercer estas fungdes”
(SILVA, 2004, p. 21). Seu dever é cumprir suas finalidades béasicas, tais como: manter a ordem
politica, econdmica e social e promover o bem comum. Para tanto, deve cumprir as funcdes
legislativas (competéncia do Poder Legislativo), disciplinadoras ou jurisdicionais (competéncia

do Poder Judiciario) e executivas ou administrativas (competéncia do Poder Executivo).

Darcy Azambuja (2008) complementa essa defini¢cdo ao afirmar que o Estado é uma
sociedade politica constituida

[...] essencialmente de um grupo de individuos unidos e organizados
permanentemente para realizar um objetivo comum. E se denomina sociedade
politica, porque, tendo sua organizacdo determinada por normas de direito
positivo, é hierarquizada na forma de governantes e governados e tem
finalidade prépria, o bem publico” (AZAMBUJA, 2008, p.18, grifos nossos).
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Bresser-Pereira, ex-ministro do governo FHC, que comandou a reforma do Aparelho
do Estado em 1995, em texto de 2009 (p. 7), define o Estado com as seguintes palavras:

O Estado é o sistema constitucional-legal e a organizacdo que o garante; €,
portanto, a instituicdo fundamental de cada sociedade, é a matriz das demais
instituigdes, € o principio coordenador ou regulador com poder sobre toda a
sociedade e o aparelho politico que permanentemente o executa e reforma. E
por meio da lei ou da ordem juridica que se coordenam as a¢0es sociais, e é
por meio da administracdo publica que se garante essa coordenacéo.

Sob a 6tica administrativa, o Estado brasileiro, quanto a sua organizacao, € constituido
pelos poderes Executivo, Legislativo e Judicidrio. O presidente da Republica (Unido), os
governadores (estados e Distrito Federal) e os prefeitos (municipios) exercem o Poder
Executivo. O Congresso Nacional (nivel federal), as Assembleias Legislativas (nivel estadual)
e as Camaras de Vereadores exercem o Poder Legislativo. O Poder Judiciario é exercido, em
nivel federal, pelo Supremo Tribunal Federal (STF), pelo Superior Tribunal de Justica (STJ) e
Tribunais Regionais, e no nivel estadual, pelos Tribunais estaduais. A no¢do de poder publico
abrange os trés poderes, proprios do Estado, e a divisao destes poderes € necessaria para garantir

os direitos dos individuos.

Cabe ao Estado o cumprimento de multiplas atividades de prestacdo de servicos
publicos, incumbido destes pela Constituicdo Federal (CF) de 1988, artigo 175. Servicos
publicos podem ser definidos como o conjunto de atividades e bens exercidos ou
disponibilizados a coletividade, com 0 propodsito de “abranger e proporcionar o maior grau

possivel de bem-estar social ou da posteridade publica” (KOHAMA, 2008, p. 1).

De forma resumida, segundo Oliveira, Locke define que o publico é basicamente a
sociedade, enquanto o estatal € uma emanacdo deste publico, dessa sociedade (apud
OLIVEIRA in: SILVA JR; SGUISSARDI, 2001, p. 10).

O Estado ndo se confunde, pois, nem com as sociedades em particular, nem
com a sociedade em geral. Os seus objetivos sdo os de ordem e defesa social,
e diferem dos objetivos de todas as demais organizacfes. Para atingir essa
finalidade, que pode ser resumida no conceito de bem publico, o Estado
emprega diversos meios, que variam conforme as épocas, 0S povos, 0S
costumes e a cultura. Mas o objetivo é sempre 0 mesmo e nao se confunde
com o de nenhuma outra instituicdo (AZAMBUJA, 2008, p. 21).

Neste sentido, vale destacar novamente as palavras de Bresser-Pereira (2009), quando
faz seu alerta sobre a importancia do Estado para as sociedades modernas enquanto construcao
institucional.

Hegel foi o primeiro a compreender esse fato, a vé-lo como a cristalizagdo da
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razdo, como o0 momento mais alto da racionalidade humana. Temos
dificuldade em entender essa afirmacdo do grande filésofo porque vemos
nosso proprio Estado como uma instituicdo normativa imperfeita, sempre
necessitando de reformas (o sistema constitucional-legal), e como uma
instituicdo organizacional povoada por servidores e politicos cheios de
problemas tanto administrativos quanto éticos (o aparelho do Estado ou
administracéo publica. (BRESSER-PEREIRA, 2009, p. 10).

A diferenga entre o projeto e a realidade praticada ndo tira do Estado sua natureza de
vontade humana, pela busca da racionalidade, afirma Bresser-Pereira, (2009). E importante
destacar que hd uma mudanca de interpretacdo dos fatos por Bresser-Pereira. Enquanto ministro
do governo de FHC seus textos revelam um defensor fervoroso do debate pré reforma do
Estado. Suas justificativas, criticas aos governos anteriores, explicacdes para exercer o poder
de persuasdo de que a reforma era necessaria e benéfica, ndo pouparam esforcos. Nos textos
apos sua saida do governo surge um novo Bresser-Pereira, com outras reflexdes sobre a

Reforma, partidario de justificativas distintas e, portanto, outros desdobramentos.

Nesta Otica, Bresser-Pereira afirma em artigo intitulado Assalto ao Estado e ao
mercado, publicado em 2009 pela revista Estudos Avangados, que “ndo se pode pretender
aumentar o poder do mercado a custa do enfraquecimento do Estado, como, irracionalmente,
pretendeu a ideologia neoliberal” e que os neoliberais ndo tinham como proposta enfraquecer
o Estado mas alterar sua funcdo, de “produtor” para “regulador”, quando o Estado ja tem este

papel e nas fases iniciais do desenvolvimento econdmico deve exercer a fungéo de produtor.
Sobre a fun¢do do Estado em seu nucleo de interesses publicos, Sader escreve:

O publico se fundamenta nos cidaddos, nos individuos como sujeitos de
direitos, enquanto o mercado congrega aos componentes do mercado 0s
consumidores, 0s investidores. O primeiro tem na sua esséncia a
universalizacdo de direitos, o segundo, a mercantilizagdo do acesso ao que
deveriam ser direitos: educacdo, saude, habitagcdo, saneamento basico, lazer,
cultura. O publico se identifica com a democracia, seja pelo compromisso
com a universalizacdo dos direitos, seja pela possibilidade de controle pela
cidadania, engquanto, ao se mercantilizarem esferas da sociedade,
privatizando-as, retira-se da cidadania a capacidade de controle sobre elas
(SADER, 2003).

Coutinho (1985), amparando-se em Marx (Manuscritos Econémico-Filosoficos de
1844), apresenta a divisdo da sociedade em classes antagOnicas: de um lado estdo os
proprietarios dos meios de producao ou os burgueses, e, do outro, os trabalhadores que possuem
apenas sua forca de trabalho, os proletarios. E neste embate a presenca do Estado atua com

precisdo ao garantir a propriedade, além de assegurar e reproduzir a divisdo da sociedade em
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classes, conservar a dominacdo dos proprietarios dos meios de producgéo sobre os trabalhadores

e defender os interesses comuns de uma classe particular.

Para Marx e Engels, o Estado ¢ a ““[...] forma na qual os individuos da classe dominante
fazem valer seus interesses comuns” € o poder politico do Estado moderno nao passa de “um
comité para gerir 0s negdcios comuns de toda a burguesia [...]. O poder politico é o poder
organizado de uma classe para a opresséo de outra”. (apud COUTINHO, 1985, p. 19). Verifica-
se, entdo, que o Estado ndo € apenas uma institui¢do social publica, nem tampouco apenas uma
instituicdo social privado-mercantil, mas uma arena de confronto entre os interesses publicos e

0s privado-mercantis.

O Estado, entédo, ndo esta acima das classes sociais e de suas lutas. Na concepcdo liberal-
burguesa, idealiza-se o Estado como devendo ser neutro, apartidario, e que todos os homens
seriam iguais perante a lei de um Estado universal. Na visdo antiliberal, os homens nédo séo e
jamais serdo iguais num Estado liberal-burgués. Em outros termos, a desigualdade social sera
insuperavel no interior das relacdes da sociedade capitalista, sendo sua existéncia necessaria
para o desenvolvimento desse Estado. Complementa Sguissardi (2018)%: “o Estado liberal-
burgués é fruto de um contrato social entre, inicialmente os proprietarios de patrimdnios,
especialmente fundidrios, e os ndo possuidores desses patrimonios e apenas ‘proprietarios’ de

forga de trabalho” submetida historicamente as relagdes trabalho-capital”.

Bruziguessi (2015, p. 47), a partir de Marx, define o Estado burgués como uma
“entidade eminentemente politica e determinada, ontologicamente, pela relagio entre as classes
sociais em conflito na estrutura econdmica da sociedade, visto que ‘o modo de produggo da

vida material condiciona o processo em geral de vida social, politica e espiritual”.
Segundo Harvey, (2011, p. 178)

[...] as praticas efetivas do neoliberalismo [...] sempre implicaram claro apoio
para o capital financeiro e para as elites capitalistas (geralmente com base na
teoria de que as instituicBes financeiras devem ser protegidas a todo o custo e
que é dever do poder do Estado criar um ambiente agradavel para os negécios,
0 que resultaria em mais lucro).

Este autor faz uso de metaforas ao afirmar que uma maré crescente levanta todos os
barcos e os beneficios desse levantamento seriam extensivos a toda a populacdo, mas a

realidade é outra e 0 que sobra sdo apenas as migalhas que caem da mesa dos ricos. O Estado

%0 palestra proferida em 15/08/2018 no 39° Encontro Nacional do FORUMDIR, realizado na Unicamp/Campinas.
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deveria estar a servico do povo, mas isso seria uma idealizacdo, o que ndo ocorre no Estado

liberal.

Nesta logica, Sanfelice (2005, p. 91) conclui: “[...] o Estado ou o que € estatal ndo é
publico ou do interesse publico, mas tende ao favorecimento do interesse privado ou aos
interesses do proprio Estado, com sua autonomia relativa”. Prova desta afirmacdo é a
disposicao do Estado em socorrer prontamente 0s contratempos do capital e da burguesia, em
oposicao as politicas sociais e aos direitos do trabalhador. Novamente, os pobres receberao as

migalhas que porventura venham a cair das mesas dos nobres.

2.2 A reforma do Aparelho do Estado — A partir de 1995

Ainda que as pessoas guiadas pelo senso comum percebam os processos da politica de
Estado como espontaneos ou vejam como rotineiros, necessarios e que ocorrem de forma
natural e legitima, ao buscar o contexto e os motivos que provocaram a reforma do Aparelho
do Estado de meados dos anos 1990, é possivel entender como e por que esta foi idealizada e
implementada, tendo como pano de fundo o discurso neoliberal e que ndo se constituiu em
fendmeno isolado. Os seus idealizadores tornaram pablico um conjunto de supostos motivos

que escondia suas verdadeiras razoes.

O aparelho do Estado, € a “organizagio, que conta com servidores publicos, recursos
financeiros, maquinas, equipamentos e instalacdes, para a prestacdo de servigos no interesse da
sociedade”. Dito de forma abreviada, o “[...] aparelho de Estado é o executor das decisdes que
sdo tomadas pelo Governo”. A reforma do Aparelho do Estado seria “[...] a mudanca nas leis,
na organizacdo, nas rotinas de trabalho e na cultura, e comportamento da administracdo publica,
visando a melhoria da eficiéncia e do atendimento as necessidades da sociedade” (BRASIL,
19974, p. 15).

Como exposto no capitulo primeiro deste estudo, verifica-se que no periodo entre 0s
anos 1930 e 1960 do século passado, as politicas estatais foram um fator de desenvolvimento
econémico e social. Apés a Segunda Guerra Mundial, houve um periodo de prosperidade
econdmica que garantiu um aumento sem precedentes no padréo de vida da populacdo. Mas, a

partir dos anos 1970,

[...] face ao seu crescimento distorcido e ao processo de globalizagéo, o Estado
entrou em crise e se transformou na principal causa da reducdo das taxas de
crescimento econémico, da elevagdo das taxas de desemprego e do aumento
da taxa de inflacdo que, desde entdo, ocorreram em todo o mundo. A onda
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neoconservadora e as reformas econémicas orientadas para 0 mercado foram
a resposta a esta crise. (BRESSER-PEREIRA; SPINK, 1998, p.1).

O Estado brasileiro passou por duas reformas administrativas, anteriores a de 1995; a
Reforma Burocratica de 1936, aconteceu no primeiro governo de Vargas (1930-1945) e teve
como objetivo desmontar o estado oligarquico, iniciado o0 movimento com a substituicdo da
administragdo patrimonial pela burocratica. Em 1967 houve a reforma Desenvolvimentista que
adotou a Administracdo para o Desenvolvimento em substituicdo a Administracdo Publica
Burocratica (BRESSER-PEREIRA, SPINK, 1998).

A terceira reforma do Aparelho do Estado teve inicio em 1990 durante o Governo
Collor. Prosseguiu de forma menos intensa no governo Itamar Franco e recrudesceu no governo
FHC, sob o comando de Bresser-Pereira, divulgador de uma agenda que, na sua opinido,
poderia atender os anseios do governo em coibir o desperdicio e racionalizar o gasto publico.
As propostas apresentadas como um processo benéfico e necessario teriam sido alicercadas no
que haveria de mais avancado nas teorias e métodos de administracdo publica brasileira.
Reformar o Estado significaria, “finalmente, rever a estrutura do aparelho estatal e do seu

pessoal, [...] com o objetivo de tornar seus servicos mais baratos e de melhor qualidade”

(BRESSER-PERERA, 1995, p. 1).

A proposta de reformulacdo da estrutura do aparelho de Estado brasileiro, em especial
a Reforma Gerencial (1995), foram propagadas como urgentes e indispensaveis para atender a
chamada Crise do Estado, afirma Diniz (2001), e fortalecidas a partir da crise do Estado de
Bem-estar, quando houve um reordenamento das politicas sociais em todo o mundo, com
destaque na descentralizacdo do Estado e nos critérios de eficiéncia e qualidade,
complementadas com uma gradual transferéncia das responsabilidades estatais para a

sociedade.

Silva Janior e Sguissardi (2001, p. 26) acrescentam que a preocupacdo do FMI e Banco
Mundial atuantes junto a paises do Terceiro Mundo, entre o final dos anos 1980 e inicio dos
1990, concentrava-se em alguns eixos de sua concepcdo de desenvolvimento/crescimento,
conforme areas de abrangéncia do Consenso de Washington: (1) disciplina fiscal; (2)
priorizacdo dos gastos publicos; (3) reforma tributéria; (4) liberalizacéo financeira; (5) regime
cambial; (6) liberalizagdo comercial; (7) investimento direto estrangeiro; (8) privatizacdo das
empresas estatais; (9) desregulamentacdo da economia e (10) propriedade intelectual. Neste

sentido:
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As propostas do “Consenso de Washington” nas 10 areas a que se dedicou
convergem para dois objetivos basicos: por um lado, a drastica reducdo do
Estado e a corrosao do conceito de Nagdo; por outro, 0 maximo de abertura a
importacéo de bens e servigos e a entrada de capitais de risco. Tudo em nome
de um grande principio: o da soberania absoluta do mercado autorregulavel
nas relacdes econdmicas tanto internas quanto externas. (BATISTA, 2009, p.
135).

Para Bresser-Pereira, que era o titular do Ministério da Administracdo Federal e
Reforma do Estado (MARE), a crise do Estado, era a causa principal da crise econdmica que
assolava o pais desde 1979/1980 e definia-se “fundamentalmente pela crise fiscal do Estado,
pela crise do modo de intervengdo da economia e do social, e pela crise do aparelho do Estado”™.
A crise fiscal era configurada pela perda do crédito publico e poupanca publica negativa; a crise
do modo de intervencdo, o “esgotamento do modelo protecionista de substituicdo de
importagdes” bem-sucedido no periodo de 1930 a 1950, mas que ja havia deixado de o ser. O
aparelho do Estado ja vinha sofrendo cronicamente do clientelismo e da profissionalizacao
incompleta, e a partir da Constituicdo de 1988 teria sofrido de um enrijecimento burocréatico
extremo (BRESSER-PEREIRA, 1995, p. 4).

Ainda segundo o ministro, a reforma do aparelho do Estado significava superar a crise
fiscal de uma vez, de tal forma que o pais voltasse a apresentar uma poupanca publica que Ihe
permitisse estabilizar os precos efetivamente e financiar os investimentos. Significava,
também, “completar a mudanca na forma de intervengdo do Estado no plano econémico e

social” por meio de reforgos direcionados ao mercado e a justica social.

A palavra de ordem era, entdo, a adaptacdo a nova realidade politica e econémica
internacional, a globalizacdo econémica tida como um processo irreversivel e sem alternativa
viavel, que impactava na desregulamentacdo dos mercados e na modernizacdo tecnoldgica e,
consequentemente, gerencial das empresas. Como resultado, 0s processos alimentavam o
desemprego, impactavam na reducdo da capacidade tributaria e os governos tornavam-se
vulneraveis quanto a manutencdo dos gastos e investimentos sociais. Os Estados teriam que
redefinir a forma de administrar suas politicas publicas e iniciar processos de privatizacao.
Governos de varios paises ja haviam privatizado uma série de servigos publicos, tais como
salde, telefonia, saneamento etc. A iniciativa privada passava a ser responsavel pela oferta
desses servigcos; ao Estado cabia o papel de regulador e provedor indireto dos servigos
terceirizados (FERNANDES, 2007).
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A urgéncia da reforma foi amplamente divulgada e defendida pelas liderancas politicas
no poder. Passado um ano apds a publicacdo do Plano Diretor, o entdo presidente, FHC,
esclarecia o significado da reforma, em seu discurso de abertura em evento sobre a reforma do

Estado, com a participacdo do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID):

Reformar o Estado ndo significa desmantelé-lo. (...) Mudar o Estado significa,
antes de tudo, abandonar visdes do passado de um Estado assistencialista e
paternalista, de um Estado que, por forca de circunstancias, concentrava-se
em larga medida na agdo direta para a producéo de bens e servigos. Hoje,
todos sabemos que a producdo de bens e servigcos pode e deve ser transferida
a sociedade, a iniciativa privada, com grande eficiéncia e com menor custo
para o consumidor (CARDOSO, 1998, p. 15).

Diante deste cenério, a reforma foi amplamente divulgada pela midia com a justificativa
da necessidade de modernizacdo, novos modelos de gestdo e um norte politico-ideoldgico que
propunha a adoc¢éo pela esfera pablica de nocdes de eficiéncia, produtividade e racionalidade
nos mesmos moldes da l6gica capitalista. (DOURADO, 2007; OLIVEIRA, 2000).

2.3 - A reforma do Estado na perspectiva neoliberal

O neoliberalismo teria sido uma resposta, nos anos 1930, a crise do liberalismo que se
iniciara ao final do século XIX, em uma tentativa de impedir as orientacdes relativas as politicas
redistributivas, assistenciais, protecionistas em favor do coletivismo. O inicio da formalizacédo
deste movimento — neoliberal — ocorreu durante o Coléquio Walter Lippmann, evento realizado
em Paris de 26 a 30/08/1938 (DARDOT; LAVAL, 2016, p. 71)3.

Na década de 1970, o Chile, sob o comando de Pinochet, foi o primeiro pais do mundo
a adotar os principios e praticas neoliberais. Uma equipe de economistas da Universidade de
Chicago (pertencentes a Escola de Milton Friedman) foi responsavel pela implantacdo dessas
reformas neoliberais sob a alegacdo de que a satide econémica do pais havia sido comprometida
pelos governos anteriores (Frei e Allende). Esta experiéncia do Chile, durante muito tempo foi
apresentada pelos Chicago boys como exemplo de sucesso econdémico. Muitas faculdades de
economia norte-americanas comegaram a tratar a experiéncia como um case bem-sucedido que
deveria ser estudado e estendido aos demais paises em desenvolvimento. O mercado tudo
resolve, seria 0 slogan do movimento. Nos anos seguintes (de 1980), a grande implementadora
do neoliberalismo foi a Primeira-Ministra da Inglaterra, Margareth Thatcher, que implantou o
programa durante seu longo mandato de 11 anos (1979-1990). Na década de 1990 mandatarios

de diversos outros paises também aderiram ao neoliberalismo: Reagan nos USA, Kohl na

31 Acerca do Coloquio Walter Lippmann, de Paris, ver Dardot e Laval (2016, p. 71 em diante).
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Alemanha, Salinas no México, e Menem/Cavallo na Argentina. No Brasil, como ja informado
anteriormente, o neoliberalismo teve sua adocdo iniciada na década de 1990 durante o governo
Collor (1990-92) e, com maior énfase, nos dois mandatos de FHC (1995-2002). Neste periodo
a quase totalidade das a¢des governamentais ampararam-se nas diretrizes e recomendacdes do
Consenso de Washington: liberalizacdo financeira e do capital externo, desregulacdo da
economia, flexibilizagéo das leis trabalhistas, privatizacdo das empresas estatais, entre outras.
(GENNARI, 2002; SGUISSARDI, 2020).

Segundo Perry Anderson (1995), a recomendacdo dos neoliberais tem sido a de manter
o0 Estado forte, destituir o poder dos sindicatos, controlar a receita (o dinheiro) e por fim a todos
0s gastos sociais e intervencdes estatais na economia. Em poucas palavras, o ideario proposto
era: isentar o Estado (ou reduzi-lo ao maximo) de qualquer participacdo do fundo publico em
prol da forca de trabalho. Ao elevar a exploracdo da forca de trabalho das massas (sem
sindicatos para interferir), o resultado seria um elevado exército industrial de reserva. Como
afirmam Dardot e Laval (2016), o neoliberalismo, como nova estratégia universal do capital,
impbe um regime de extremada competicdo, convive com desigualdades cada vez maiores, e

faz que o individuo se comporte como uma empresa.

Dardot e Laval (2016) destacam a importancia de se entender politicamente a proposta
neoliberal que “pressupde que se compreenda a natureza do projeto social e politico que ele
representa desde os anos 1930”. A ideia de democracia pregada pelo neoliberalismo deriva,
sob muitos aspectos, de um antidemocratismo: “o direito privado deveria ser isento de qualquer
deliberacdo e qualquer controle, mesmo sob a forma do sufrigio universal”. O sistema

neoliberal for¢a uma nova era, a pés-democratica (DARDOT; LAVAL, 2016, p. 8).

O sistema neoliberal é instaurado por forcas e poderes que se apoiam uns nos
outros em nivel nacional e internacional. Oligarquias burocréticas e politicas,
multinacionais, atores financeiros e grandes organismos econdmicos e
internacionais formam uma coalizagcdo de poderes concretos que exercem
certa funcdo politica em escala mundial. Hoje, a relagdo de forcas pende
inegavelmente a favor desse bloco oligarquico (DARDOT; LAVAL, 2016, p.
8).

Ainda conforme Dardot e Laval (2016, p. 377), séo quatro os tracos que caracterizam a

raz&o neoliberal, conforme transcritas a seguir de forma resumida:

a) Primeiro: contrariamente ao que pensavam 0s economistas classicos, 0 mercado nao

é algo natural, explicado por si mesmo, mas uma realidade construida que, como tal,
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requer a intervencao ativa do Estado, assim como a instauragdo de um sistema de
direito especifico.

b) Segundo: o funcionamento do mercado esta atrelado ao funcionamento da
concorréncia como norma geral das praticas econémicas (norma que inclui aliancas
estratégicas adotadas pelas empresas e que reforga as vantagens concorrenciais).

c) Terceiro: o ideal de sociedade de direito privado ndo exclui o Estado as regras de
direito que ele mesmo se encarregou de criar. O Estado é guardido e, a0 mesmo
tempo, submisso as normas da concorréncia. O Estado € obrigado a se ver como uma
empresa, tanto em seu proprio funcionamento quanto na relagdo com outros Estados;
ao mesmo tempo que Ihe compete construir o mercado, tem que construir-se de
acordo com as regras do mercado.

d) Quarto: as normas da concorréncia aplicam-se ao Estado, empresas e individuos.

Cada individuo deve conduzir-se como uma empresa e fazer frutificar seu capital.

Emir Sader, em pequeno artigo intitulado “Publico versus mercantil”, na Folha de S.
Paulo (2003), fez uma exposi¢do concisa a respeito da reforma do Estado e seu contexto. Inicia
com a seguinte afirmativa “Uma das operagdes tedricas e politicas mais bem-sucedidas do
neoliberalismo foi instaurar os debates em torno da oposigao entre estatal e privado [...]” porque
isto impde um campo duplamente favoravel ao liberalismo: “por um lado, permite uma mais
facil desqualificacdo do estatal e, por outro, desloca um dos termos essenciais do debate: o
publico”. O estatal ¢ desqualificado como ineficiente, cobrador de impostos com devolutivas
de servicos ruins a populacdo, além de burocratico, corrupto e opressor. E o privado ¢ elevado
ao espaco de liberdade individual, de criagdo, de imaginacdo e dinamismo.

O Estado brasileiro tem sido facilmente desqualificavel, porque tornou-se um
Estado privatizado. Um Estado que arrecada do mundo do trabalho e transfere
recursos para o setor financeiro, gastando mais com o pagamento dos juros da
divida do que com educacao e saiude. Um Estado que paga taxas de juros
estratosféricas ao capital financeiro, mas remunera pessimamente seus
professores e seus trabalhadores do setor de saude publica, aqueles mesmos
que prestam servicos & massa da populacdo. Um Estado que ndo assegura 0s
direitos basicos para a grande maioria da populacdo, mas que dilapidou o
patrimoénio publico em processos de privatizacdo financiados com o proprio
dinheiro puablico. Por oposicdo, o privado surge como polo privilegiado
(SADER, 2003).

A oposicdo estatal versus privado reduz o debate a dois termos que ndo sé@o
necessariamente contraditérios, conforme esclarece Sader (2003, p.1): o estatal ndo se reduz a

um polo apenas, é um campo de disputa, dominado pelos interesses privados. O privado ndo é
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a esfera dos individuos, mas dos interesses mercantis que estdo por trds da esfera privada no
neoliberalismo (exemplo disso sdo o0s processos de privatizacdo, que ndo constituiram
processos de desestatizacdo em favor dos individuos, mas das grandes corporacdes privadas,

que dominam o mercado).

A reforma do Estado decorreu de uma série de mudancas nas relagdes internacionais,
em especial nas do comércio mundial e na organizacao das forcas politicas entre os diferentes
paises. Os processos liberalizantes teriam iniciado na Inglaterra e Estados Unidos e foram
incorporados nas agendas de Estados de varios paises. Logo, ndo se tratou de uma coincidéncia
mas de uma légica do poder do grande capital, e que teria mudado as regras da regulacdo do
Estado na sociedade. O contexto neoliberal propunha um Estado reduzido na area social e
ampliado no campo da iniciativa privada. A referéncia adotada na reforma brasileira foi a
experiéncia inglesa do governo Thatcher a qual incluia a privatizacdo de empresas estatais
lucrativas e cortes no orgamento publico visando o ajuste fiscal do Estado. A crise seria tratada
com reducdo dos gastos publicos e de impostos das empresas (além de mudancas na legislacao
trabalhista e previdenciaria). Na década de 1980 alguns paises como Inglaterra, Estados
Unidos, Nova Zelandia, Australia, Alemanha, Italia e os latinos Chile, México e Argentina ja
tinham iniciado suas experiéncias com esta reforma. Em 1995, o governo FHC aprovou o Plano
Diretor da Reforma do Aparelho do Estado com o firme proposito de tratar da crise — decorrente
dos modelos de desenvolvimento que 0s governos anteriores teriam adotado — em que se
encontrava o Estado (COSTA, 2000).

A concluséo a que se chega é que “a polarizagdo essencial ndo se da entre o estatal ¢ o
privado, mas entre o publico e o mercantil”. Ao citar as expressdes mao direita e méo esquerda
do Estado, utilizadas por Bourdieu (2008), Sader conclui que dentro do proprio Estado se
desenvolve o conflito e a luta entre os que defendem os interesses publicos e 0os mercantis. O
trabalho dos tecnocratas — mao direita — é mais relevante e valorizado em comparacao com 0s
da mao esquerda — que se dedicam a realizagéo de politicas publicas em prol da melhoria das
condigdes de vida da populacdo (SADER, 2003).

Em analise sobre o plano de reforma do Estado, coordenado por Bresser-Pereira, Silva
Junior e Sguissardi (2001, p. 119) chamam a atencdo sobre as contradigdes entre a reforma
proposta e o Estado de Bem-Estar Social ao afirmarem que “as reformas do Estado no atual
estadgio do capitalismo mundial tendem para um desmonte do Estado intervencionista na

economia e nos setores sociais”.
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Prosseguem estes autores:

[..] na transicdo do Fordismo para o presente momento histérico do
capitalismo mundial, o Estado de Bem-Estar Social da lugar a um Estado
Gestor, que carrega em si a racionalidade empresarial das empresas
capitalistas transnacionais, tornando-se, agora, as teorias organizacionais,
antes restritas aos muros das fabricas, as verdadeiras teorias politicas do
Estado moderno. (SILVA JUNIOR, SGUISSARDI, 2001, p. 119).

O aparelho do Estado, nesse processo, passa por uma transformacao/redefinicdo, de
estruturador na economia em favor do capital nacional e internacional (desde a década de 1930)
para uma nova condicdo, a de Estado Gestor (na década de 1990), entendido por Estado
Minimo. O Estado, nesta nova definicdo, desvencilha-se de “muitas de suas fung¢des especificas
tradicionais, mormente no setor de servigos, e as transfere total ou parcialmente para o
mercado”, inclusive a educagdo superior. (SILVA JUNIOR, SGUISSARDI, 2001, p. 119).

A reforma do Estado foi um processo marcado por contradices e interesses, e
reconhecida por varios intelectuais e economistas como uma luta desencadeada pela elite
econdmica dos paises centrais com vistas a ampliar suas agdes no mercado mundial. Para tanto,
buscaram desregulamentar a legislacdo trabalhista, aniquilar os sindicatos além de pressionar

0s paises periféricos a abrirem seus mercados. (COSTA, 2000).

2.4 — Impactos da Reforma do Estado na Educacgéo Superior

Sintetizando o que foi apresentado nos paragrafos anteriores, o modelo neoliberal
adotado pelo governo na década de 1990 tinha como proposta ideoldgica modernizar e
racionalizar o Estado de acordo com os preceitos da globaliza¢do. Reduzir a atuacdo do Estado
significava aderir a Idgica da privatizacdo da oferta de bens e servicos (transferi-los para a
iniciativa privada) e acabar com politicas sociais (dizia-se: fim do Estado paternalista e
assistencialista). Essas acOes eram justificadas como necessarias para a retomada do
desenvolvimento econémico e consequentemente para 0 aumento no nimero de empregos,
controlar a inflacdo, entre outros “melhoramentos”. OS organismos internacionais que
orientaram ou que mantiveram uma interlocu¢cdo com agenda neoliberal brasileira foram o
Banco Mundial (BM) e o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) amparados no
Consenso de Washington.

Para a Educacédo Superior as solucgdes propostas na Reforma do Estado se voltavam para
o fato de que a educacao superior deveria ser tratada mais como um bem privado do que como

um bem publico com a justificativa de que se comparado a educagdo superior com 0 ensino
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bésico, as taxas de retorno social deste Gltimo eram maiores do que as do primeiro. Sguissardi
(2001, p. 9) apresenta um apanhado sobre as recomendacfes constantes nos documentos
emitidos pelo FMI, Banco Mundial, BID, OMC, Cartilha do Consenso de Washington e,
também, de estudiosos que sofreram influéncia dessas propostas. Este autor, amparando-se nos
documentos citados, apresenta a seguinte sintese: (1) o Estado deve se ocupar essencialmente
da educacéo bésica e média; a educacéo superior ficaria, prioritariamente, a cargo da iniciativa
privada; (2) as instituicGes de educacdo superior devem seguir a l6gica de organizacéo e gestdo
de empresas econémicas; (3) a exceléncia académica deve ser medida pelas normas da
administracdo da qualidade, de produtos/servicos; (4) a competicéo entre as instituicbes como
virtude do fazer universitario; (5) as universidades publicas devem ser privatizadas ou adotar
uma captacdo diversificada de receitas — seja por meio de convénios com empresas, cobrancas
de mensalidades, venda de servicos de consultoria, doac6es da iniciativa privada etc. — o Estado
deixando de ser o mantenedor absoluto; e (6) nos mesmos moldes da competitividade
empresarial, as instituicdes devem adotar a uma estratégia de diferenciacdo, isto &, serem
reconhecidas como universidade de pesquisa, universidade de ensino, centro universitario,
federacdes de faculdades ou institutos superiores de educacao, e, também, adotar a gestao por
competéncia com salarios individualizados (por producdo/produtividade) (SGUISSARDI,
2001, p. 8).

Como escrevem Dardot e Laval em 2016, o0 movimento do neoliberalismo que segue no
caminho da “modernidade” requer que vivamos num universo de competicdo generalizada, que
intima os assalariados a entrar em uma luta econémica uns com os outros, seguindo a l6gica do

mercado; o individuo deve comportar-se como uma empresa.

Seguindo ainda o texto de Sguissardi (2001), as orientagcdes acima propostas pelos
organismos multilaterais foram universalizadas sem considerar as especificidades dos paises
da periferia. Ao apresentar um resumo das experiéncias chilena e inglesa, chama a atencdo a
nova configuragdo em que as instituigdes de ensino foram inseridas. No caso do Chile, como
ja informado anteriormente, o pais foi considerado um laboratorio das politicas neoliberais,
oportunidade em que o modelo do Banco Mundial foi adotado na Educacéo Superior®. O pais

(Chile), além de ter prototipado® o modelo, foi utilizado como propaganda pelo BM e exemplo

32 Sguissardi adota, neste texto, a nomenclatura Universidade Mundial do Banco Mundial.

33 Primeiro modelo de um novo produto que é fabricado com a finalidade de testar sua viabilidade técnica e
econdmica, bem como corrigir eventuais defeitos e permitir seu aperfeicoamento com a introducdo de novas
ideias antes que ele seja produzido em grande escala (LACOMBE, 2004, p. 264).
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a ser seguido pelos demais paises da periferia. As universidades chilenas passaram a receber
apenas 30%, de seu orcamento, do fundo publico; o percentual restante tendo de ser
complementado com 30% em cobrancas de anuidades e 40% com prestacdo de servicos,

consultorias e venda de projetos.

No caso inglés, continua Sguissardi (2001), o governo Thatcher cumpriu com rigor o
previsto nas recomendacgdes do BM. As universidades sofreram com os cortes financeiros e
foram desafiadas a buscar recursos com assinatura de contratos de pesquisa, prestacdo de
servicos mediante consultorias com industrias e doagdes privadas para a complementacéo da
receita. Foi adotado também, a partir deste modelo, o conceito quase-mercado, isto é, alguns
servicos publicos como salde e educacdo foram considerados inapropriados para uma
privatizacdo integral. A lI6gica do mercado estaria se instalando no campo educacional e a
educacao teria sido vista “como um generoso campo de lucros e rendas” (DIAS SOBRINHO,
2002, p. 13).

Em 2001, Sguissardi afirmava que as instituicdes de educagdo superior britanicas
tinham sua autonomia legal privatizada e que as mudancas na gestdo dos fundos publicos foi
de quase-mercado e, de mercado, para os fundos suplementares. A carreira docente perdeu a
estabilidade, houve reducéo na liberdade individual dos docentes e a autonomia profissional
passou a ter novas exigéncias tais como prestacdo de contas, redugdo do controle sobre as
matérias ensinadas e sobre a definicdo das areas de pesquisa. Foi nesses modelos, do Chile e
da Inglaterra, que o governo FHC se inspirou para promover as mudancas na educacao superior
na década de 1990.

O Brasil tem recorrido ao Banco Mundial desde a década de 194034 para financiar seus
projetos de infraestrutura econbmica. A partir da década de 1970 o BM ganhou maior
relevancia quando passou a ser uma importante fonte de financiamento para a area social®®. O
deslocamento para o setor social promoveu o Banco a qualidade de articulador politico
internacional e, com esta nova atuacdo, o FMI participou da condugéo dos ajustes estruturais
para a reforma do Estados-parceiros em direcdo ao globalismo econdmico. Com funcbes
especificas, estas agéncias trabalhavam da seguinte forma: o FMI fixava politicas e normas

para o desenvolvimento e o BIRD (BM) atuavam enquanto agéncia financiadora e prestadora

3 O Brasil tornou-se membro do BM em 14/01/1946. [Member Countries (worldbank.org)]

% De acordo com Gonzales (1990) citado por Fonseca (1998) considera-se como investimentos sociais 0s
financiamentos ligados a(0): salde, nutricdo, educacdo, questdo populacional, desenvolvimento urbano,
abastecimento de 4gua e saneamento.


https://www.worldbank.org/en/about/leadership/members
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de assisténcia técnica para 0s projetos setoriais especificos. Houve uma atualizagdo dos papeis
e na década de 1990 o FMI concedia empréstimos de curto prazo direcionados as questdes
macroecondmicas, além de estabelecer cddigos de conduta politicas e condi¢bes prévias para
os credores do Banco. O BIRD (BM) atuava como financiadora para projetos de longo prazo e
prestava assisténcia para os projetos econdmicos e sociais (FONSECA, 1998).

Sobre a participacdo do BM, Leher (2003) afirma que

[...] [o BM] ndo se restringe a mera assessoria técnica, como 0s empréstimos
fazem supor, visto que esta instituicdo, a exemplo do FMI, atua por meio de
condicionalidades. A recusa de uma politica por determinado pais pode levar
0 Banco a ndo conceder-lhe o seu aval, deixando-o0 a margem do mercado
internacional de capitais e tornando-o vitima de forte campanha
discriminatdria nos grandes meios de comunicagdo internacionais, medida
claramente desestabilizadora que faz governos com legitimidade corroida
acatar o fundamental de suas condigdes (LEHER, 2003, p. 19).

No campo educacional brasileiro o BM teve uma acentuada atuacdo a partir da década
de 1980 ao emitir “uma nova orienta¢ao para a articulagdo entre a educagdo e produgdo do
conhecimento, por meio do bindmio privatizagdo e mercantilizagdo da educagdo”
(DOURADO, 2007, p. 239). Nas orientacdes emitidas estdo prescritas as politicas educacionais
“que induzem as reformas concernentes ao ideario neoliberal, cuja Otica de racionalizacdo do
campo educativo deveria acompanhar a légica do campo econémico, sobretudo a partir de
adocdo de programas de ajuste estrutural. (DOURADO, 2007, p. 239). Neste contexto, a partir
de 1994, os gastos publicos federais com as instituicdes federais de educacdo superior passam
por um processo de reducdo, ja alinhados com a reforma educacional preconizada pelo Banco
Mundial.

Cunha (2003) e Sguissardi (2014) contextualizam a educacédo superior durante os dois
mandatos do governo FHC e analisam 0s eventos que impactaram este segmento. Destacam-
se, a seguir, alguns elementos importantes destacados por estes autores.

No periodo de 1995 a 2002, durante o governo FHC, o economista Paulo Renato
Souza®®, que havia sido o coordenador do projeto deste governo, para o primeiro mandato,
ocupou a vaga de ministro da Educacdo. Entre os varios diagndsticos do governo, um deles
tinha como alvo as instituicdes federais de educacdo superior: era inaceitivel, para seus

autores, que um percentual entre 70% e 80% do orgamento do MEC atendesse somente 22%

36 Além de ministro da Educacéo no governo FHC, foi Secretério de Educagéo do Estado de SP durante o governo
José Serra (2009-2010) e no governo Franco Montoro (1984-1986). Na década de 1980, foi reitor da Unicamp. Foi
também Especialista das NacOes Unidas em questdes de empregos e salarios. Ocupou o cargo de vice-presidente do
BID em Washington (USA). Fonte: Morre 0 ex-ministro da Educacdo Paulo Renato Souza | VEJA (abril.com.br).


https://veja.abril.com.br/blog/reinaldo/morre-o-ex-ministro-da-educacao-paulo-renato-souza/
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dos estudantes de graduacéo (estudantes das IFES). A proposta era promover uma “revolucao
administrativa”, com uma “administracdo mais racional dos recursos ¢ a utilizacdo da
capacidade ociosa, visando a generalizar 0s cursos noturnos e aumentar as matriculas, sem
despesas adicionais” (CUNHA, 2003, p. 38). As verbas destinadas as instituicfes estariam
condicionadas a avaliagdo de desempenho cujos fatores de avaliagdo contemplariam o nimero
de concluintes, pesquisas efetuadas e servigos prestados; os aumentos salariais do corpo
docente e de técnicos-administrativos estariam condicionados a racionalizacdo das despesas e
aumento da produtividade (CUNHA, 2003, p. 38).

Conforme destaca Sguissardi (2014), além da proposta de racionalizacdo da verba do
MEC, houve também enxugamento das verbas publicas federais para as IFES: nenhuma
instituicdo de educacdo superior (publica) foi criada durante o governo FHC. Os esfor¢os do
governo foram direcionados para a iniciativa privada: a partir de 1997 a expansao da educacao
superior com predominancia mercantil foi incentivada com a publicacdo dos Decretos numeros
2.207/97 e 2.306/97. No Decreto n°2.207/97, artigo 3°, tem-se o seguinte texto: “As entidades
mantenedoras com fins lucrativos submetem-se a legislacao que rege as sociedades mercantis,
especialmente na parte relativa aos encargos fiscais, parafiscais e trabalhistas”. No artigo 7°
do Decreto n° 2.306/97, Ié-se

As institui¢des privadas de ensino, classificadas como particulares em sentido
estrito, com finalidade lucrativa, ainda que de natureza civil, guando mantidas
e administradas por pessoa fisica, ficam submetidas ao regime da legislagéo
mercantil, quanto aos encargos fiscais, parafiscais e trabalhistas, como se
comerciais fossem equiparados seus mantenedores e administradores ao
comerciante como nome individual. (BRASIL, 1997b).

Como destaca Sguissardi (2014, p. 36-37), desde o inicio da RepuUblica era admitida a
possibilidade de criacdo e funcionamento de instituicGes privadas de educagao superior sem
fins lucrativos. A maioria destas instituicdes privadas era confessional, comunitaria ou
filantropica e se beneficiava de isencdo de impostos (de renda, patrimoénio e servicos), e tinha
acesso aos recursos federais (CARVALHO, 2013, apud SGUISSARDI, 2014, p. 37)

O marco da grande expansdo das instituicdes de educacdo superior ocorreu a partir
desses dois decretos que, amparados no artigo 20 da LDB (Lei n° 9.394/96), fortaleceram o
mercado da educagdo superior com fins lucrativos ao regulamentarem a oferta da educagéo
superior privada como um servico educacional, isto é, como qualquer outro servico
comercializavel. “E a abertura ao mercado educacional, ao que vinha sendo proposto pelo
AGCS [Acordo Geral sobre Comércio de Servigos] da OMC [Organizagdo Mundial do
Comeércio], isto ¢é, a liberalizagdo dos ‘servigos’ de educagdo” (SGUISSARDI, 2014, p. 135).
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A educacdo superior, enquanto um bem publico, oficializada por meio dos decretos
citados, passou a receber um novo tratamento, o de mercadorias comercializadas por
instituicbes como se empresas fossem, e, ao ofertarem este servico, que foi enquadrado como
qualquer outro, os estudantes passaram a ser clientes, e esta nova fase seria marcada pela

disputa de novas fatias de mercado da educacgéo superior.

A expanséo da educacdo superior tomaria novos rumos a partir de 2007 quando as IES
Kroton, Anhanguera, Estacio e SEB — instituicdes particulares com fins lucrativos — abriram

capital e parte de seu patriménio foi aplicado em ac¢des da Bolsa de Valores.
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CAPITULO 3
EXPANSAO DO MERCADO EDUCACIONAL: inicio da escalada privado-mercantil

Estamos hoje entre 0s paises com um dos sistemas
de educacéo superior mais privado do planeta. Na
América Latina, perdemos apenas para a Republica
Dominicana e El Salvador (RISTOFF, 2003, p.
142).

Para entender a politica da educacdo superior brasileira, em termos amplos, autores
como Cunha (2003), Favero (2006), Catani; Oliveira (2007), Martins (2009), Sguissardi
(2014), entre tantos outros, apresentam, de modo articulado e bastante preciso, sua historia,
bem como sua evolugdo e seus impasses de suas origens aos dias atuais. Estes aspectos
constitutivos dessa politica sdo contextualizados econdmica, social e politicamente, fatores que
condicionam a oferta, o funcionamento, as reformas, a missao e os valores de cada instituicdo
ao longo do tempo. Como afirma Favero, em seu texto de 2006 (p. 19), ainda que se referindo
as IES estatais-publicas, “seria ingenuidade pensar que a crise e/ou impasse que as institui¢oes
universitarias [...] [enfrentam] se restringem a universidade ou se circunscrevem aos limites do

universo educacional [...]”.

Este capitulo compde-se de quatro subitens: incialmente se contextualiza o periodo com
a apresentacdo dos documentos que condicionaram a expansdo educacional. No subitem
seguinte sdo apresentadas as primeiras universidades brasileiras e o “novo” ensino superior
privado. Neste texto verifica-se como se deu a evolugéo da educacdo superior brasileira desde
a criacao das primeiras instituicdes isoladas e das universidades até a o inicio da escalada da
privado-mercantilizacdo. No subitem seguinte, intitulado “a ascensdo da privatizacdo”, sao
apresentados alguns elementos que favoreceram o processo de privado-mercantilizacdo da
educacao superior. O capitulo encerra-se com o subitem que trata da expansdo incentivada pelo
Fies e Prouni, programas que, em grande medida, foram os responsaveis (principalmente o
Fies) pela expansdo dos grupos educacionais e a atragdo de capitais estrangeiros no setor

educacional.

3.1 — Contextualizacdo
A educacdo superior no Brasil expandiu-se nas trés Gltimas décadas por meio de
Instituicdes de Educacdo Superior de natureza publica e privada (sem e com fins lucrativos),

amparadas na Constituicdo Federal de 1988, na Lei de Diretrizes e Bases da Educagéo
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Nacional. Outros instrumentos legais, como decretos, regulamentos, portarias, medidas
provisorias, resolugdes, pareceres etc., também normatizam/atualizam a estrutura e gestdo da
desse subsistema de educacgéo no pais.

Ao buscar-se, na CF de 1988 — supremo ordenamento juridico da nacédo, que serve de
pardmetro e referéncia para todas as normas juridicas infraconstitucionais — a tematica da
educacéo superior, encontra-se ela, fundamentalmente, no Art. 207, que trata da autonomia
universitaria, nos seguintes termos: “As universidades gozam de autonomia didatico-
cientifica, administrativa e de gestdo financeira e patrimonial, e obedecerdo ao principio de
indissociabilidade entre ensino, pesquisa e extensdo”. Mais adiante, no Art. 213, séo
estabelecidas diretrizes para a atribuicdo de recursos publicos para diferentes setores do
subsistema de educacao superior. Ainda que ndo seja especificado se tais recursos destinam-
se também as universidades, indica-se que eles sdo extensivos a educacdo superior em sua
totalidade:

Art. 213. Os recursos publicos serdo destinados as escolas publicas, podendo
ser dirigidos a escolas comunitérias, confessionais ou filantrépicas, definidas
em lei, que:

I - comprovem finalidade n&o-lucrativa e apliguem seus excedentes
financeiros em educacao;

Il - assegurem a destinagdo de seu patrimonio a outra escola comunitaria,
filantrépica ou confessional, ou ao Poder Publico, no caso de encerramento
de suas atividades.

§ 1° Os recursos de que trata este artigo poderdo ser destinados a bolsas de
estudo para o ensino fundamental e médio, na forma da lei, para 0s que
demonstrarem insuficiéncia de recursos, quando houver falta de vagas e
cursos regulares da rede publica na localidade da residéncia do educando,
ficando o Poder Publico obrigado a investir prioritariamente na expansao de
sua rede na localidade.

§ 2° As atividades universitarias de pesquisa e extensdo poderao receber apoio
financeiro do Poder Publico.®” (BRASIL, 1988).

A partir da Constituicao Federal, que € a norma superior de todo o ordenamento juridico
brasileiro e que determina como devem ser produzidas as demais normas, a LDB destacou em
seu Art. 45 que a educacdo superior seria ministrada em instituigdes de educagdo superior,
publicas ou privadas, com variados graus de abrangéncia ou especializagdo (CATANI;
OLIVEIRA, 2007, p. 78).

Com tal formato é que se deu a expansdo da educacdo superior, durante e apds o

37 Redacdo dada pela Emenda Constitucional n° 85, de 2015: § 2° As atividades de pesquisa, de extensdo e de
estimulo e fomento a inovacdo realizadas por universidades e/ou por instituicdes de educagdo profissional e
tecnoldgica poderdo receber apoio financeiro do Poder Publico.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Emendas/Emc/emc85.htm#art1
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governo FHC, e, mormente, a partir da aprovacdo da LDB em 20/12/1996, que, como reforma
especifica deste campo, orientou profundas mudangas no panorama da educagdo no pais, em
especial, da educacéo superior. Como o proprio nome da lei diz, houve alteracdo das diretrizes
e bases que davam sustentacdo ao modelo adotado desde a reforma universitaria de 1968. E
este documento, considerado um marco de referéncia para a reestruturacdo da educagéo
superior, que melhor expressa e instrumentaliza os parametros e a l6gica da educacéo superior
brasileira. Entre as vérias alteracGes, pode-se destacar a substituicdo do modelo predominante
desde a Reforma Universitaria de 1968 — em que se determinava a adocdo preferencial da
forma de organizacdo das instituicdes desse nivel de educagdo como universidades, com o tripé
ensino-pesquisa-extensédo — pelo modelo que estabelecia a oferta da educagdo superior por
meio de instituicdes publicas e privadas, “‘com variados graus de abrangéncia ou especializacao
(art. 45), por meio de universidades e instituicbes nao-universitarias (art. 48, §1°.)” (CATANI,
OLIVEIRA, 2007, p. 78).

A partir da LDB, um conjunto de instrumentos legais — leis, decretos, portarias,
pareceres — subsidiam a reforma da Educagdo Superior. Dentre esses, 0 Decreto n° 2.207/97%8
(j& tratado anteriormente), que normatizou essa Lei e prevé a criacdo de instituicdes com fins

lucrativos. Sobre este Decreto, Catani e Oliveira (2007, p. 81) escrevem

Ele [o Decreto n° 2.207/97] estabeleceu distingdes inéditas para o sistema de
ensino superior brasileiro no que diz respeito a fronteira entre as esferas
publica e privada. Assim, temos as IES publicas, as IES privadas sem fins
lucrativos e as IES com fins lucrativos, sendo que estas Ultimas ficam
obrigadas a pagar uma série de encargos sociais, parafiscais e trabalhistas,
bem como impostos sobre o patriménio, que até entdo ndo desembolsavam.

Quanto as obrigacdes das mantenedoras das instituicdes de educacdo superior sem fins
de lucro, ficaram obrigadas® a “cumprir e comprovar um conjunto de exigéncias estabelecidas
no decreto, como condicdo indispensavel para fins de credenciamento e recredenciamento”
(CATANI; OLIVEIRA, 2007, p. 81).

Em seu Art. 4°, foram classificados os tipos de instituicdes de educacdo superior, que
comporiam o Sistema Federal de Ensino, quanto & organizacdo académica, classificacdo
corroborada pelo Decreto n® 2.306 (19/08/1997; BRASIL, 1997b): | — universidades:

38 Este Decreto foi revogado pelo Decreto n° 2.306 de 19/08/1997, que, por sua vez, foi revogado pelo Decreto n®
3.860 de 09/07/2001, revogado pelo Decreto n® 5.773 de 09/05/2006 e, finalmente, revogado pelo n® 9.235 de
15/12/2017.

39 As IES particulares reagiram contrariamente as medidas, o que pode ter levado o governo a alguns recuos e a
editar o Decreto n° 2.306/97, revogando o anterior, n° 2.207/97 (CATANI; OLIVEIRA, p. 81).
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caracterizam-se pela oferta continua de atividades de ensino, pesquisa e extensao; Il — centros
universitarios: caracterizam-se pela oferta de ensino pluricurricular que abrange uma ou mais
areas do conhecimento (ndo sendo obrigatdrias as atividades-fim de pesquisa e de extensao):
Il — faculdades integradas: caracterizam-se pelo conjunto de instituicGes com proposta
curriculares em mais de uma area de conhecimento, sob um regimento comum e comando
unificado; e IV — faculdades — caracterizam-se por atuarem em uma (odontologia, p. ex.) ou
algumas area de conhecimento correlatas (filosofia, ciéncias e letras, p. ex.); e V — institutos
superiores ou escolas superiores, hoje substituidos pelos Institutos Federais de Educacéo,
Ciéncia e Tecnologia e pelos Centros Federais de Educacéo Profissional e Tecnolégica (Cefets) (Lei
11.892/2008). Caracterizam-se por oferecerem ensino médio integrado ao ensino tecnico,

cursos técnicos, cursos superiores de tecnologia, licenciaturas e pds-graduacao*C.

No Decreto n° 5.773/06, as instituicdes de educacdo superior, foram, de acordo com
sua organizacao e respectivas prerrogativas académicas, reclassificadas/credenciadas como: |
- faculdades; 11 - centros universitarios; e 111 - universidades. De acordo com este Decreto, as
instituices sdo credenciadas originalmente como faculdades. A evolucdo para a categoria de
universidade ou centro universitario (com as consequentes prerrogativas de respectiva
autonomia) depende de a IES estar credenciada, em funcionamento regular e apresentar padréo
satisfatorio de qualidade. Quanto a categoria administrativa, as instituicdes podem ser: (a)
publicas: quando a instituicdo é mantida pelo poder publico - federal, estadual ou municipal -
sem a cobranca de mensalidade dos discentes; e (b) privadas: com ou sem fins lucrativos.
Enquanto as publicas sdo as criadas ou incorporadas, além de mantidas e administradas pelo
Poder Publico, as de natureza privada tém sua mantenca e administragdo efetuadas por pessoas
fisicas ou juridicas de direito privado. Ha ainda a distingdo entre as instituicdes privadas que
podem ser enquadradas nas seguintes categorias: (a) sem fins lucrativos, que incluem as
comunitarias, confessionais, filantropicas e outras; e (b) com fins lucrativos, que sdo as
particulares, entre as quais as de capital aberto e listadas na B3 (objeto deste estudo).
Resumindo, a educacao superior esta subdivida em publica (federal, estadual e municipal) e

privada (confessional, comunitéria, filantrdpica, outras sem fins lucrativos, e particular).

3.2 As primeiras instituicbes de educacdo superior no Brasil € 0 “nove” ensino

superior privado

40 Vide http://www.dce.mre.gov.br/nomenclatura_cursos.html


http://www.dce.mre.gov.br/nomenclatura_cursos.html
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A criacdo de universidades no Brasil foi tardia e data da terceira década do século XX;
antes delas, existiam no pais escolas superiores profissionalizantes. A presenca da familia real
no Brasil (em 22/01/1808) agilizou a criacdo dos primeiros cursos superiores para a formacao
de mé&o de obra especializada, principalmente para atuar na burocracia estatal ou para sustentar
0 poder de classe: Curso Meédico de Cirurgia na Bahia (Decreto de 18/02/1808), Escola
Anatdmica, Cirargica e Médica do Hospital Militar do Rio de Janeiro (05/11/1808). Outros
dois centros médico-cirurgicos foram instalados no Rio de Janeiro e na Bahia, que deram
origem as atuais Faculdades de Medicina da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ)
e da Universidade Federal da Bahia (UFBA). Além destas, a Academia Real Militar (instituida
em 04/12/1810 e inaugurada em abril/1810), embrido da Escola de Engenharia da UFRJ;
Escola de Agricultura (1812); a Escola Real de Ciéncias, Artes e Oficios (1816), e a de
Quimica (1817). Os cursos juridicos foram implantados em 1828: um no Convento de S.
Francisco/SP e o outro, no Mosteiro S. Bento/Olinda. Vale lembrar que até entdo, a formacao
dos alunos se dava em colégios Jesuitas e, a graduacdo, 0os mais abastados a cursavam na

Universidade de Coimbra ou em outras universidades europeias (FAVERO, 2006, p.20-21).

Nos 82 anos seguintes a chegada da familia real no Brasil (de 1808 a 1890) foram
criadas 14 escolas superiores isoladas. Nos 40 anos de 1890 a 1930, foram criadas outras 86.
Neste periodo foram criadas duas universidades, a do Rio de Janeiro (1920) e a de Minas
Gerais (1927). Entre 1930 e 1945, mais cinco universidades (incluindo a USP) e 181 de
educacdo superior isoladas. E, entre 1945-1964, outras 19 universidades federais e 12
confessionais (sendo 11 catdlicas e 1 presbiteriana). Enquanto no Brasil era criada tardiamente
a Universidade do Rio de Janeiro, atual UFRJ (agrupando varias faculdades existentes), os
Estados Unidos ja contabilizavam mais de 70 (Harvard foi a primeira, criada em 1636) e a
prépria América Latina, cerca de 20 (Santo Domingo, foi criada em 1538). (SGUISSARDI,
2021, p. 64).

Favero, referindo-se as mudancas ocorridas pos-Proclamacédo da Republica (1889) ate
a Revolucdo de 1930, escreve:

O ensino superior no pais sofreu vérias alteracbes em decorréncia da
promulgacdo de diferentes dispositivos legais. “Seu inicio coincide com a
influéncia positivista na politica educacional, marcada pela atuacdo de
Benjamin Constant, de 1890-1891” (CUNHA, 1980, p. 132). Tal orientacdo
é ainda mais acentuada com a Reforma Rivadavia Corréa, em 1911, que
institui também o ensino livre. Embora o surgimento da universidade, apoiado
em ato do Governo Federal, continuasse sendo postergado, o regime de
“desoficializa¢do” do ensino acabou por gerar condi¢des para o surgimento
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de universidades, tendendo o movimento a deslocar-se provisoriamente da
Orbita do Governo Federal para a dos Estados. Nesse contexto surge, em 1909,
a Universidade de Manaus; em 1911 ¢é instituida a de Sdo Paulo e, em 1912,
a do Parana (MICHELOTTO, 2006) como instituicbes livres (FAVERO,
2006, p. 21, grifos nossos).

Sobre a morosidade do Brasil em criar suas instituices de educacdo superior, sendo o
ultimo ou dos ultimos a criar faculdades isoladas e universidades na Ameérica, especialmente
estas, Favero (2006, p. 20) destaca o desinteresse do colonizador quanto a criacdo de
universidades em solo brasileiro: se por um lado Portugal apresentava resisténcia em criar
universidades no Brasil, por outro, havia o desinteresse de parte dos brasileiros “que ndo viam
justificativa para a criacdo de uma instituicdo desse género” no pais e consideravam mais
oportuno que a realizacio dos estudos superiores fosse feita no exterior (Coimbra, Evora, Aix-

en-Provence, Paris, Londres).

Favero (2006) afirma que as varias transformacdes ocorridas tanto no campo econémico
como no sociocultural permitiram uma tomada de consciéncia por varios setores da sociedade
quanto a situacdo precéaria em que se encontravam as universidades brasileiras. “Essa luta
comeca a tomar consisténcia por ocasido da tramitacdo do projeto de Lei de Diretrizes e Bases
da Educacao Nacional, sobretudo na segunda metade dos anos 1950, com a discussao em torno
da questdo escola publica versus escola privada”. De forma progressiva, 0s debates e
reivindicacdes extrapolam o meio académico, isto ¢, “deixam de ser obra exclusiva de
professores e estudantes para incorporarem vozes novas em uma analise critica e sistematica
da universidade no pais” (FAVERO, 2006, p. 29).

Desse periodo até o inicio de 1968 varias ocorréncias, em ordem cronoldgica, sdo
relatadas por Favero (2006, p. 29-31). Algumas delas sdo: (1) o movimento de modernizagdo
da educacdo superior brasileira atingiu o &pice com a criacdo da UnB (Universidade de
Brasilia), em 1961; (2) o movimento estudantil tem especial participacdo, através da UNE, nos
eventos que tratam da reforma da universitaria, e, também, questbes relevantes como
autonomia universitaria; ado¢do de regime em tempo integral para docentes; ampliacdo da
oferta de vagas nas escolas publicas foram discutidas na tentativa de combater o carater arcaico
e elitista das instituicGes universitarias; e (3) os acordos MEC/USAID, o Plano Atcon (1966) e
0 Relatorio Meira Mattos (1968).

Os acordos MEC/USAID* referem-se a intervencgdo da USAID na América Latina em

41 United States Agency for International Development (USAID).
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varias areas de atuacao, tais como assisténcias técnica e financeira (recursos para financiamento
de projetos e compra de equipamentos nos EUA), além de assisténcia militar (vinda via
consultores militares norte-americanos, treinamento de militares brasileiros no EUA e
fornecimento de equipamentos militares. O Plano Atcon (1966), do consultor americano
Rudolph Atcon*? preconizava “a implantagio de nova estrutura administrativa universitaria

baseada num modelo cujos principios basicos deveriam ser o rendimento e a eficiéncia”.

No final de 1967 o governo criou uma comissao especial, presidida pelo Gal. Meira
Mattos, para minimizar a subversdo estudantil com recursos de intimidacédo e de represséo.
Além das finalidades deste relatério, que eram emitir pareceres conclusivos sobre
reivindicagdes estudantis, entre outras, surgiram, de sua redacdo final, também, “algumas
recomendacdes, que foram absorvidas pelo projeto da Reforma Universitaria: fortalecimento
do principio de autoridade e disciplina nas instituices de ensino superior, ampliacdo de vagas,
implantagdo do vestibular unificado, criagdo de cursos de curta duragéo [...]” (FAVERO, 2006,

p. 32).

O Relatério, afirma Favero (2006, p. 33), chamou a atencgdo, dentre outras questdes,
para o fato de a universidade brasileira se revelar “inadequada para atender as necessidades do
processo de desenvolvimento, que se intensificou na década de 1950, e se conserva inadaptada

as mudancas dele decorrentes”.

A Reforma de 1968, segundo Martins (2009, p. 16-17), “modernizou uma parte
significativa das universidades federais e determinadas institui¢cbes estaduais e confessionais,
que incorporaram gradualmente as modifica¢fes académicas propostas pela Reforma”. Mas,
“as modificagbes introduzidas nas universidades federais ndo conseguiram ampliar
satisfatoriamente suas matriculas para atender a crescente demanda de acesso” o que

oportunizou o surgimento do “novo” ensino superior privado que

[...] reproduziu o que Florestan Fernandes denominou de antigo padrdo
brasileiro de escola superior, ou seja, instituicbes organizadas a partir de
estabelecimentos isolados, voltados para a mera transmissdo de
conhecimentos de cunho marcadamente profissionalizante e distanciados da
pesquisa, que pouco contribuem com a formacgéo de um horizonte intelectual
critico para a andlise da sociedade brasileira e das transformacdes de nossa
época (FERNANDES, 1975, p. 51-55 apud MARTINS, 2009, p. 17).

Martins (2009) nomeou essa proposta de ensino, que tendia “a ser qualitativamente

42 A convite da Diretoria do Ensino Superior do MEC, sendo Ministro o Prof. Moniz de Aragéo
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distint[a], em termos de natureza e objetivos, do que existia no precedente”*3, como “novo”

ensino superior privado. Tratava-se “de outro sistema, estruturado nos moldes de empresas

educacionais voltadas para a obtencdo de lucro econémico e para o rapido atendimento de
demandas do mercado educacional” (MARTINS, 2009, p. 17).

Sobre a nova proposta, Martins (2009) acrescenta:

Esse novo padrdo, enquanto tendéncia, subverteu a concepcdo de ensino
superior ancorada na busca da articulagdo entre ensino e pesquisa, na
preservacdo da autonomia académica do docente, no compromisso com o
interesse publico, convertendo sua clientela em consumidores educacionais
(MARTINS, 2009, p. 17, grifos nossos).

Corroborando esta afirmacdo, Ryan (2001, apud CARVALHO, 2013, p. 765) reflete

sobre 0 modelo da educacéo superior privada, implantada na esteira da Reforma de 1968:

Nas instituicdes mercantis, a escolha programatica é limitada e a maioria dos
cursos é orientada para os negécios, sendo que essas evitam perspectivas
tedricas que ndo sejam imediatamente aplicaveis e relevantes ao trabalho, da
mesma forma que ndo ha necessidade de pesquisa por parte dos professores,
nem existe qualquer expectativa de servico a comunidade. No entanto, esses
modelos institucionais sdo bastante atraentes a uma clientela formada de
alunos mais velhos, uma vez que ofertam cursos de curta duragdo, compostos
por turmas pequenas e com parcas exigéncias.

Em seu estudo Martins (2009) destaca o contexto que oportunizou que as IES

empreendessem neste segmento de mercado: em 1968 o movimento estudantil pressionava o

regime militar para agdes de reestruturagdo e expansdo do ensino superior e, neste sentido, o

governo constituiu, em 1968, o Grupo de Trabalho (GT) da Reforma Universitaria com o

objetivo de conferir eficiéncia e produtividade ao sistema e apresentar solugdes realistas e

medidas operacionais.

Embora ndo fizesse mencéo a participacdo do ensino privado no processo de
expansdo, o GT abriu brechas para sua posterior presenca no campo do ensino
superior. Ao permitir a existéncia dos estabelecimentos isolados em “carater
excepcional” — uma vez que a universidade deveria constituir o “tipo natural
de estrutura para o ensino superior” —, 0 GT criou condicOes favoraveis ao
processo de privatizacdo que viria logo em seguida, ancorado na criagéo de
estabelecimentos isolados (MARTINS, 2009, p. 21).

Ainda de acordo com Martins (2009, p. 21):

A producdo de um discurso oficial que insistia na escassez de recursos
financeiros, permitiria, num momento posterior, evocar a situagdo de
“complementaridade” da rede privada na ampliagao do sistema. Deve-

43 Para Martins (2009, p. 17) o ensino superior privado, ofertado antes da Reforma de 1968, tinha uma organizacéo
muito proxima ao ensino puablico, inclusive com dependéncia de financiamento do setor publico, como foi o
caso das universidades catdlicas por longo periodo.
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se destacar que a Constituicdo de 1967 disponibilizou recursos
financeiros e ajuda técnica ao ensino particular (SOUSA, 2006;
HORTA, 1996 apud MARTINS, 2009, p. 21).

A educacdo superior “privado empresarial” (expressao usada por Martins) ganhou uma
dimensdo de grande vulto a ponto de se tornar independente, sem mais necessidade do apoio
politico do regime militar. Ao adquirir vida propria, constituiu associa¢fes para defesa de seus
interesses como a ABMES* (Associacdo Brasileira de Mantenedoras de Ensino Superior),
criada em 1982 durante o regime empresarial-militar. A partir dos anos 1980 foram
apresentadas propostas para uma nova reformulacédo das instituices universitarias (FAVERO,
2006, p. 34; MARTINS, 2009, p. 23).

Esta apatia pela educacdo superior, como um bem publico, que deveria ser um direito
de todos e dever do Estado, perpassou o tempo e faz parte da cultura do pais. A incapacidade
de todos em lutar pela educacédo publica, em aceitar o descaso provocado durante anos pelos
governantes, oportunizou e fortaleceu a educacdo oferecida pelo segmento privado. Nesse
cenario, as afirmac6es de Jodo Uchoa Cavalcanti Netto, fundador de um dos maiores grupos de
educacdo superior com fins lucrativos e, hoje, de capital aberto e acdes na B3, em entrevista a
Folha Dirigida, ilustram aspecto importante da criacdo e expansdo da educagdo superior
privado-mercantil no Brasil. Ao ser questionado sobre o motivo que o teria levado a transferir

seu campo de interesse, da Justi¢a para 0 mercado educacional, sua resposta foi taxativa:

Eu ndo me interessei pela educagéo e nem acho que eu seja uma pessoa muito
interessada em educacdo. Eu sou interessado na Estacio de S4, isso é que é
importante. Estou interessado no Brasil? N&o, ndo estou interessado no Brasil.
Na cidadania? Também ndo. Na solidariedade? Também ndo. Estou
interessado na Estacio de Sa. (FOLHA DIRIGIDA, 2001).

Estas palavras revelam o interesse maior do proprietario de uma instituicdo que, ndo por
acaso, viu transformar-se seu estatuto e sua natureza de instituicdo filantrépica em instituicéo
privada com fins lucrativos (VALE, 2011).

3.3 A ascensédo da privatizagdo

Na anélise de Martins (2009, p. 23), a ascensdo da privatizacdo da educagédo superior

no periodo 1965-1980 foi surpreendente: 0 nimero de estudantes matriculados nas IES privadas

4Qutras associacdes atuam na defesa dos interesses das instituicdes de educagio superior privada: ABRAES
(Associacdo Brasil para o Desenvolvimento da Educacdo Superior); ABRAFI (Associacdo Brasileira das
Mantenedoras das Faculdades); ANUP (Associacdo Nacional das Universidades Particulares); ABRUC
(Associacdo Brasileira das Instituigdes Comunitarias de Ensino Superior); CONFENEN (Confederagdo
Nacional dos Estabelecimentos de Ensino e Forum das Entidades Representativas do Ensino Superior
Particular).
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saltou de 142 mil, em 1965, para 885 mil em 1980, isto ¢, 44% do total do pais (publico e
privado) no inicio desse periodo e 64% no seu final. Nesse periodo, o fendmeno da expansédo
apresentou caracteristicas diversas: até os anos 1970 houve aumento de IES isoladas
(Faculdades) e de pequeno porte, e, na segunda metade desta década (1970), algumas dessas
IES isoladas “transformaram-se em federa¢des de escolas” por meio de fusdo. No final da
década de 1980 acelerou-se a transformacéo de IES isoladas em universidades, o que resultou
em aumento superior a trés vezes o nimero destas instituicdes: de 20 para 64 em 11 anos. Esta
expansdo pode ter sido orientada, segundo o autor, “pela percepgao de seus proprietarios de
que a existéncia de estabelecimentos maiores, oferecendo cursos mais diversificados, teria

vantagens competitivas no interior do mercado de ensino superior” (MARTINS, 2009, p. 23).

Ainda na linha do tempo, em 1988, a Constituicdo Federal reconheceu e consagrou o
principio da autonomia para as universidades (Art. 207). Em nome desta autonomia as
universidades privadas puderam criar, encerrar cursos em suas sedes, além de remanejar o
namero de vagas dos cursos ofertados. Até entdo, estas acGes deveriam ser submetidas aos

controles dos érgdos oficiais.

Neste contexto, as afirmacdes de Chaui (2003, p. 8) ajudam a entender o sentido destas
instituicOes de educacdo superior: “Reduzida a uma organizagdo, a universidade abandona a
formagéo e a pesquisa para langar-se na fragmentacdo competitiva. Mas por que ela o faz?
Porque esta privatizada [...]”, porque ela tem que ter vantagem competitiva.

Com a chegada de FHC a presidéncia, em 1994, a proposta neoliberal impds-se na
gestdo de seu governo. O periodo de 1995-2002 registrou um crescimento de 209% no nimero
de matriculas na educacdo superior do pais, ao saltar de 1,7 para 3,5 milhdes de estudantes. O
fendmeno abrangeu os setores publico e privado, mas a lideranca desta expansdo deu-se pelo
setor privado que recebeu, no final do periodo, 70% do total das matriculas. Destaque-se que
durante este periodo nenhuma instituicdo publica foi criada, em contrapartida, 0 nimero de
universidades privadas passou de 63 para 84 (MARTINS, 2009, p. 25).

Como ja informado no capitulo anterior, em 1997 ocorreu o marco legal inicial da
educacédo superior privada com fins lucrativos ou privado-mercantil, com a publicacédo do
Decreto n°® 2.207/97, retificado pelo Decreto n® 2.306/97. No artigo 7° deste ficou estabelecido
que as entidades mantenedoras com fins lucrativos estariam submetidas, a partir daquela data,
a legislacdo que regia as sociedades mercantis, e 0s compromissos relativos aos encargos

fiscais, parafiscais e trabalhistas seguiriam 0os mesmos moldes das empresas comerciais. O
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tratamento legal seria 0 mesmo adotado para mantenedores, administradores e comerciantes.

Esses decretos desencadearam um processo crescente de transformacéo das
IES sem fins lucrativos (SFL) em IES com fins lucrativos (CFL). Segundo os
microdados do Censo de Educacdo Superior 1999, 2010 e 2018, passado
pouco mais de um ano da edi¢do desses decretos, 136 das IES SFL j& haviam
conseguido junto ao Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (Cade)
do Ministério da Justica sua transformacao em IES CFL ou 12,4% do total de
1.097 do pais. Passados mais 11 anos, em 2010, ja tinham fins lucrativos 946
ou 40% do total de 2.365 do pais. Finalmente, passados mais 8 anos, em 2018,
as IES CFL ja somavam 1.303 ou 51,4% do total de 2.537 do pais. A
progressdo do ndmero de matriculas foi bastante préxima a evolugdo do
nimero de IES CFL: 1999: 8,5%; 2010: 32,4%; e 2018: 50,2%
(SGUISSARDI, 2021, p. 72).

As Tabela 1 e 2, inseridas no inicio deste estudo (p. 17 e 18, respectivamente)

apresentam esses dados acima referidos por Sguissardi (2021).

Com o crescimento do numero de instituicdes privado-mercantis seguindo modelos de
gestdo empresarial e com a alta demanda de consumidores educacionais para este tipo de
negocio, a implementacdo de um sistema de avaliacdo da qualidade dos servicos tornou-se
necessaria para garantir a competicdo entre as empresas educacionais. Inicialmente, afirma
Martins (2009, p. 24). O Conselho Nacional de Educagédo (CNE)

[...] adotou uma politica de flexibilizagdo diante dos processos de autorizacao,
reconhecimento e credenciamento de cursos e de instituicdes particulares.
Tudo leva a crer que a logica subjacente a essa postura repousava na crenca
de que o proprio mercado académico regularia o desempenho das instituicoes,
mediante o sistema de avaliacdo do Exame Nacional de Cursos (‘“Provao”),
introduzido em 1996 [...]. Supunha-se que na condi¢do de consumidores
educacionais, os estudantes e suas familias orientariam suas escolhas através
dos resultados do sistema de avaliagcdo, 0 que contribuiria indiretamente,
numa l6gica competitiva, para as instituicdes aumentarem a qualidade de seus
produtos (MARTINS, 2009, p. 24).

A educacdo superior publica federal sofreu severos cortes financeiros no periodo de
1995 a 2002: os recursos do Tesouro Nacional, como percentual do PIB, nela investidos
passaram de 0,81% para 0,54%, isto é, reduzindo-se em 33,3% no periodo. Houve incentivo do
MEC para que as IES ampliassem a oferta de vagas com 0s recursos existentes, mas foi
desprezada a necessidade de reposicéo de pessoal decorrente de aposentadorias de docentes e
técnico-administrativos. Os concursos publicos para a ocupacdo de novas vagas foram

suspensos e o seu preenchimento deu-se por recrutamento de professores substitutos.*®

4 A contratacdo de professores substitutos é regida pela Lei n® 8.745 de 09/12/1993, alterada por varios Decretos,
sendo o Ultimo o de n°® 4.748 de 16/06/2003.
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Entre 1994 e 2002, a expansao das matriculas da educacdo superior publica federal foi
de 37%, ao tempo em que houve retracdo de 5% do corpo docente e de 21% dos técnicos
administrativos. Quanto aos reajustes salariais, esses foram praticamente nulos, eventualmente
compensados, no caso dos docentes, por uma denominada Gratificacdo de Estimulo a Docéncia
- GED, Lei n°® 9.678/98 (SGUISSARDI, 2006, p. 1.030). Disto resultou em intensificagdo e
precarizacdo do trabalho consonante com os principios neoliberais em voga e a educagdo
superior tendeu a seguir de modo cada vez mais nitido a l6gica da gestdo empresarial: produzir

mais com menos recursos.

Sguissardi (2006, p. 1.038) apresenta um resumo da reforma promovida na educacao
superior pelo governo FHC:

a) a gradativa desresponsabilizacdo do Estado com o financiamento e a
manutencdo da educacgdo superior, embora mantendo sobre ela estrito e
crescente controle, via sistemas de avaliacdo, regulacdo, controle e
credenciamento;

b) o estimulo e as facilidades para a criacdo e expansao de IES privadas sem
e com fins lucrativos;

¢) a inducdo a que as IES publicas sejam organizadas e geridas a semelhanca
de empresas econdmicas;

d) a valorizacdo da qualidade académica em moldes administrativo-
gerenciais e empresariais: produto, custo/beneficio;

e) o incentivo a competicdo intra e interinstitucional;

f) a manutencéo das IFES sem autonomia de gestdo financeira e as tentativas
de aprovacdo de instrumentos legais que instituissem um modelo de
autonomia distinto do constitucional, isto é, autonomia financeira em
lugar da autonomia de gestéo financeira;

g) o implemento a diversificacdo das fontes de financiamento, mediante, entre
outras medidas, a criacdo de FAls, a cobranca de mensalidades, contratos
de pesquisa com empresas, venda de servigos e consultorias e doacGes da
iniciativa privada;

h) o implemento a diferenciacéo institucional — universidades de ensino, em
especial —, além de carreira docente por instituicdo, salarios
individualizados por volume de aulas e de producéo cientifica [...].

Embora este governo ndo tenha investido na expansdo das Ifes no periodo de seu
mandato (1994-2002) favoreceu o processo de privatizagdo impulsionando-o de diversas
formas (legislacéo, recursos financeiros) e o resultado foi a proliferacdo de instituicOes

privadas, especialmente, privado-mercantis.

E oportuno observar que, como resultado, o governo de FHC cumpriu a risca a proposta
neoliberal: a educagéo superior ndo deixou de ser oferecida a populagdo, mas ndo pelo Estado,
porqgue foi considerada, na proposta de um Estado minimo, um servigo, ndo um direito, e que

esse deveria ser pago por seu beneficiario.
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3.4 A expansao incentivada pelo Fies e Prouni

A partir de 2003 quando o governo Lula substituiu o de FHC, a educagao superior, em
especial a vinculada ao poder publico federal, foi objeto de novas orientacGes. Neste sentido,
houve esforco de recuperacao gradativa do conjunto das Ifes, a comecar pela ampliacéo de seu
orcamento global, criagdo de novos campi, investimento em recursos humanos e em agdes

afirmativas®.

Em relacéo ao subsistema de educacéo superior e, em especial, ao setor privado, com e
sem fins lucrativos, 0 novo governo investiu principalmente em politicas denominadas focais,
que tinham como principal escopo auxiliar no acesso de candidatos, das camadas mais pobres
e excluidas da populacéo, a educacao superior privada e lhes propiciar melhores condicfes de
permanéncia nesse nivel de formacao até a conclusdo dos seus estudos de graduacdo. De acordo
com Marinelli (2010), as politicas focais se definem como o

[...] uso ou destinacdo deliberada de recursos publicos para determinado
segmento social em situacdo de risco ou vulnerabilidade (econémica e social).
Politicas publicas focalizadas elegem e delimitam seus beneficiarios (publico-
alvo) para garantir- lhes o acesso a determinados bens e servigos, como
acontece, por exemplo, com o Programa Universidade para Todos (ProUni),
[...] apesar do nome sugerir a universalizacdo, promove a delimitacéo ou a
restricdo de seus beneficiarios, elegendo prioritariamente a populacdo de
baixa renda (a partir da categorizagdo entre mais pobres e menos pobres) para
proporcionar- Ihe acesso & educagdo superior (cursos de graduagdo e
sequenciais de formacéo especifica) (MARINELLI, 2010, p. 95).f

Quanto as politicas publicas focalizadas para a educacdo superior, estas Ssdo
representadas tanto pelo Fies quanto pelo Prouni. O Fies tem sua historia vinculada ao antigo
Programa de Crédito Educativo (PCE ou Creduc) aprovado em 23/08/1975 no governo Geisel.
O objetivo deste era conceder “empréstimos a estudantes para o pagamento de mensalidade e

0 custo de despesas durante o desenvolvimento do curso de graduagao” (BRASIL, 2018a;

BRASIL, 2018h).

De acordo com o Manual do Programa de Crédito Educativo (BRASIL, 2018b) o
PCE/Creduc foi implantando no primeiro semestre de 1976 e contemplou as regides Norte,
Nordeste e Centro-Oeste. No segundo semestre seu alcance foi ampliado para todas as IES
(reconhecidas ou autorizadas) do pais. Em 1996 sofreu reformulacdo de alguns de seus

requisitos passando a beneficiar somente os estudantes carentes das instituicdes privadas. Em

4% Acoes afirmativas sdo um conjunto de medidas especiais destinadas a grupos discriminados e vitimados pela
exclusdo social sofridos no passado ou no presente. (Fonte: http://etnicoracial.mec.gov.br/acoes-afirmativas).
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1999, ainda sob o governo FHC, foi revogado e substituido pelo atual Fies (BRASIL, 2018b).

O Fies (Fundo de Financiamento Estudantil) foi criado pela Medida Proviséria (MP) n°
1.827/1999 e constitui-se em um fundo de ‘“natureza contabil, destinado a concessdo de
financiamento a estudantes regularmente matriculados em cursos superiores nao gratuitos e
com avaliagdo positiva”. Este Fundo tem regulamentagdo propria, SEUS Processos Sao
conduzidos pelo Ministério da Educacdo (BRASIL, 2001b) e, como ja dito no parégrafo

anterior, substituiu o PCE/Creduc.

Segundo andlise de Sguissardi (2014, p. 84)

E a luz da conjuntura econémica, social e da reforma do Estado em curso, na
segunda metade dos anos 1990, em que as orienta¢fes do ajuste neoliberal
gue assolava a Europa e 0s EUA tiveram o endosso e adogéo pelas agdes do
Governo FHC (1995-2002), entre as quais, a restricdo dos recursos federais
para as Ifes que as impediu de ampliar-se como demandava a realidade
nacional, que se implanta esse hovo programa de financiamento estudantil que
ird beneficiar estudantes individualmente, mas sobretudo as IES privadas,
gue, em 1999 ja somavam 82% do total de IES do pais (p. 84).

Ao longo dos anos, o Fies foi reformatado por meio de decretos, resoluc@es, portarias
normativas que resultaram na sua versdo final viabilizadora de gradativo maior acesso a
educacéo superior por uma demanda que, se ndo fosse este programa, dificilmente faria uma
graduacdo, ainda que em instituicdo privada, e poderia ascender em alguma carreira

profissional.

Em 14/01/2010, a Lei n° 12.202 reestruturou*’ o Fies, sendo autorizada a concessdo de
empréstimo (com ressarcimento futuro) “até o valor equivalente ao praticado na politica federal
de concessdo de bolsas de iniciacdo cientifica, exclusivamente para custeio das despesas
educacionais, a estudantes” que ja tinham, como beneficio, bolsa integral do Prouni
(SGUISSARDI, 2014, p. 85). Neves e Farenzena (2019, p. 59) acrescentam que até 2009 o Fies
teve uma operacdo timida, mas, a partir de sua reformulacdo (através da Lei n° 12.202/2010),
“o ‘Novo Fies’ passou a ser controlado pelo FNDE com a prerrogativa de administrar e operar
0s contratos ativos e passivos do Programa e essas mudangas seriam fundamentais”. O Gréfico
1 apresenta os valores viabilizados (dotacdo) e os contratos firmados no periodo de 2009 a
2019:

47 Principais mudancas: queda na taxa de juros de 6,5% ao ano para 3,4% ao ano; expansdo nos prazos para
quitagdo da divida (passou de 2 para 3 vezes o periodo financiado acrescido de 12 meses); prazo de caréncia
estendido (de 12 para 18 meses ap06s a conclusdo do curso); abatimento mensal para docentes da educacao basica
e médicos(as) integrantes de equipe de salde da familia; e inscri¢do e fluxo continuo (VITURI, 2019, p. 152).
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Gréfico 1 — Fies: dotacdo orcamentaria®® (em bilhdes) e contratos firmados (em mil):
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Fonte: GOMES (2021, p. 47).

Em 2009 o total de contratos foi de 32.741. Em 2010, ano em que tais mudancas foram
introduzidas, esse numero saltou para 76.172. Em 2011, o nimero mais que dobrou, tendo ido
para 154.253; em 2012, alcancou um total de 377.808; em 2013 = 559.965 e em 2014 =
732.243. Em 2015 novas regras®® entraram em vigor e o0 nimero de matriculas sofreu uma
reducdo de 61%.

Ao formalizar o contrato deste financiamento entre estudantes e instituicdes
credenciadas, a Unido destinara os recursos publicos ao setor privado de educacdo superior e
reforca, conforme Santos Filho (2016, p. 212), apud Vituri (2019, p. 97) “o carater de
financeirizacdo da educacdo superior, pois o fundo publico € utilizado como pressuposto para
a expansdo do capital financeiro, tendo em vista que os titulos emitidos sdo negociaveis [...]” e

podem sofrer especulagao financeira.

Toledo (2015), citado por Vituri (2019, p. 95), destaca ainda que as IES ndo precisam
“competir por pre¢o, ndo tém dificuldade de reajustar valores, ndo tém crise, nem problemas
com alunos; o aluno assume um financiamento no Fies, e a faculdade tem a garantia que

recebera integralmente na data certa o valor da mensalidade™.

4 Toda e qualquer verba prevista como despesa (em orcamentos publicos) e destinada a fins especificos.

49 Vide Portarias 21/2014 e 23/2014 publicadas no DOU no final de dezembro/2014: A taxa de juros voltou a ser
de 6,5 a.a.; limite da renda passou de 2 para 2,5 salarios minimos per capita (no maximo); participacao
obrigatéria do candidato no Enem com obtencdo de média de 450 pontos nas provas objetivas e nota diferente
de zero na redacdo; e vedado fazer uso simultaneo do Fies e Prouni, salvo quando se tratar de bolsa parcial e
ambos beneficios destinarem-se ao mesmo curso e mesma IES (VITURI, 2019, p. 35).
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O Fies tem sido objeto de estudo de varios autores que tém examinado Seus sucessos e
fragilidades. As teses de Vituri (2019) e Kalmus (2010) analisam as caracteristicas deste
empréstimo estudantil e suas consequéncias para 0s estudantes apos a conclusao de seus cursos.
As entrevistas efetuadas pelas autoras com profissionais, que se graduaram utilizando-se do
Fies, revelam um conjunto de respostas que traduz suas percepc6es quanto ao diploma obtido
em instituicdes a que tiveram acesso, entre as quais: a satisfacdo por ter tido acesso a educacéao
superior, mesmo que em instituicdo privada; 0 acesso ao conhecimento que tiveram; o desejo
de ser incluido no mercado de trabalho que, muitas vezes, ndao se consolidou; o sentimento de
exclusdo que, eventualmente, perdura ap6s o término do curso; e o questionamento do valor do

diploma no mercado de trabalho.
Vituri (2019), destaca os impactos deste programa:

[...] por um lado, estimula-se o0 acesso de sujeitos historicamente excluidos da
educagdo superior; a0 mesmo tempo e por outro lado, sob os ditames
neoliberais, reduz-se a universalizacdo de direitos sociais, no caso em lide, da
educacéo superior, a politicas sociais focalizadas para setores da populacdo
quel,] econdmica, social e culturalmente falando, estdo na base da pirdmide
social. O Fies[...] promoveu a mercadorizagdo-privatizacdo-empresariamento
da educacdo neste nivel de ensino. [...] O Fies representou a possibilidade de
realizacdo de um sonho [...] que pode, contraditoriamente, ser empecilho,
sendo o endividamento um dos impeditivos para a realizacdo de outros sonhos
como inser¢do no mercado de trabalho e ascensédo social (VITURI, 2019, p.
9)

Outro exemplo de politica publica focalizada, informam Costa e Ferreira (2017), foi o
Prouni (Programa Universidade para Todos>®) lancado oficialmente em 13/05/2004 pelo
presidente Lula e pelo ministro da Educacdo Tarso Genro, com a proposta de distribuir bolsas
de estudos (integrais ou parciais de 50% e 25%) em instituicGes de educacao superior privadas
para alunos com renda familiar inferior a trés salarios-minimos e participar do Enem (Exame
Nacional do Ensino Médio). A selecdo dos candidatos as bolsas dar-se-ia via Enem. O Prouni
foi um meio para aumentar “o numero de ingressos e democratizar o acesso a Educacdo
Superior, com vagas no setor privado”. Defendido como uma medida emergencial e elaborado
em forma de PL (Projeto de Lei — 3.582/2004), foi transformado na MP n° 213 em 10/09/2004
e, esta, convertida na Lei n® 11.096 em 13/01/2005 (COSTA,; FERREIRA, 2017, p. 54).

Ainda de acordo com estas autoras, a justificativa do governo para a criagdo do Prouni,

apresentada no documento “Exposi¢do de Motivos n° 26 de 28/04/2004” estaria vinculada aos

50 http://prouniportal.mec.gov.br/index.php
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argumentos relativos a democratizacéo do acesso a educagao superior para uma demanda que
saltou de 5,7 milhGes para 9,8 milhdes entre os anos de 1998 e 2002 (conforme dados do Inep).

Neste mesmo periodo,

[...] as instituicBes de ensino superior da rede privada tiveram uma enorme
expansdo, apresentando 37,5% de vagas ociosas, engquanto nas instituicdes
publicas esse percentual é de 5%; Estimulo as instituicBes privadas a
destinarem gratuitamente 10% de suas vagas para estudantes de baixa renda,
tendo como contrapartida isencdo de impostos federais (sobre Renda das
Pessoas Juridicas-IRPJ, Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social-COFINS, Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido-CSSLL e da
Contribuicdo para o PIS/PASEP) a quem aderir ao Prouni; [...] Permisséao para
gue os alunos de baixa renda transponham a enorme barreira entre o ensino
médio e a educagdo superior [...] (COSTA; FERREIRA, 2017, p. 55)

O diagnostico mostrava uma situacdo de alta demanda para a educacdo superior,
instituicBes privadas dispondo de vagas ociosas e com altas taxas de evasdo. Na justificativa
oficial, propor as IES privadas a concessdo de bolsas de estudo em troca de rendncia fiscal era

vista como uma possivel solugdo do problema.

Os estudos de Costa e Ferreira (2017) e Marinelli (2010) apresentam, com detalhes, a
trajetéria do programa, desde sua apresentacdo até sua versdo final transformada em Lei,
passando pelas agdes registradas em manifestacGes, pressdes, apoios e rejeicdes de diversos
atores tais como entidades, associacOes e instituicGes, até o poder de barganha exercido por
diversos outros atores interessados nas decorréncias deste programa, que se traduziram em
vantagens e desfiguraram a configuracdo do projeto original, encaminhado pelo Executivo.
Marinelli (2010) examina ainda em sua tese o relatério de auditoria do TCU (Tribunal de

Contas da Unido) e os impactos do Prouni sobre as finangas publicas.

O Prouni beneficiou de forma imediata as instituicdes com fins lucrativos que a ele
aderiram: se, antes, estas arcavam com 0 pagamento dos quatro tributos acima mencionados —
(1) Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ); (2) Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL); (3) Contribuicdo Social para Financiamento da Seguridade Social (COFINS); e (4)
Contribuicdo para o Programa de Integracdo Social (P1S) — a partir da adesdo a este Programa
deixaram de recolhé-los. Em 2005, primeiro ano do funcionamento do Prouni, um total de

1.142 IES privadas ja participavam do programa.

E importante destacar que ambos os programas, Fies e Prouni, permitiram que maior
parcela da populacdo tenha podido completar sua formacdo académica a partir de 2004. O

guestionamento levantado por Vituri (2019), amparada em Leher (2010, p. 388), recai sobre 0s
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efetivos beneficiarios deste programa e seus custos. Dentre estes questionamentos, destaca a
autora o fato de que a formagdo em nivel superior da classe trabalhadora é um servico que,
além de muito lucrativo, para os grupos educacionais privados, conteria 0s “germes do projeto
de sociabilidade desejado pelo capital”, e que pressupde que para os pobres seria suficiente
“uma educacao pobre”, isto &, “coisa pobre para aquilo que é considerado pobre”. E, por fim,
tais projetos se teriam transformado em uma das principais estratégias governamentais para a
“massificacdo da educacdo superior”, o que teria contribuido para o sucateamento das

universidades publicas.
Sobre o Prouni, Seki (2020, p. 166) afirma:

O Prouni cumpre, além disso, um importante papel subjacente para as IES
privadas: o saneamento das dividas dessas instituicdes por meio da troca de
vagas por isencdes fiscais. Combinadas com o Fies e com outros programas,
tais como os financiamentos especificos obtidos junto ao BNDE, muitas das
IES de menor porte no inicio dos anos 2000, que estavam em graves
dificuldades financeiras, foram compradas ou fundidas com outras IES
maiores. Esse crescimento inorganico, ou seja, baseado ndo no crescimento
progressivo de cursos e matriculas, mas na aquisicdo de institui¢bes ja
formadas e consolidadas no mercado, formou os grandes grupos de ensino
que hoje s&o os oligopolios que dominam a Educacéo Superior (SEKI, 2020,
p. 166).

A disposicdo do governo de facilitar a oferta de programas patrocinados pelo fundo
publico, como o Fies e 0 Prouni, promoveu o processo de aquisi¢des e fusbes de instituicdes
privadas com fins lucrativos a partir de 2007. O aquecimento do mercado educacional privado
brasileiro, fortalecido pelas verbas oriundas do Fies, despertou o interesse de grupos
educacionais e financeiros nacionais e internacionais e possibilitou, além da expansdo, a
consolidacdo do mercado educacional privado-mercantil por meio da abertura de capital e
posterior entrada na bolsa de valores. Cabe aqui destacar a importancia do Fies para 0s grupos
educacionais que, nas palavras de Burgarelli (2017, p. 38), “lucraram como nunca’: o grupo
Kroton-Anhanguera “foi a empresa que mais recebeu pagamentos do governo federal em 2014.
Doze [...] [afiliadas] do grupo receberam juntas mais de R$ 2 bilhées — o dobro do que a
Embraer, que fabrica avifes [civis €] militares” e da Odebrecht, empresa responsavel por
dezenas de obras pelo Brasil e exterior (VITURI, 2019, p. 179-180).
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CAPITULO 4

AS EMPRESAS DE EDUCACAO E A LOGICA EMPRESARIAL DO CAPITALISMO

MODERNO: a consolidacdo do mercado educacional privado-mercantil

Se vocé colocar um empresario para pensar a
Educacdo, é natural que ele responda com o0s
recursos tedricos que tem (FREITAS, apud
MEIRELLES, 2015).

Neste capitulo tratar-se-4& do processo de financeirizagcdo levado a cabo pelas
companhias educacionais que atuam no setor da educacao superior brasileira. Para tanto, sdo
apresentadas as quatro maiores companhias de educacdo, sua evolucdo historica, desde sua
fundacdo, os arranjos mediados pelo capital financeiro até alcancarem o posto de maiores
empresas de capital aberto que constituem efetivo oligopélio neste nivel de educacéo.

Reiterando o que ja foi dito anteriormente, a década de 1990 registrou novas acGes
adotadas pelo Estado brasileiro relacionadas a sua gestao publica; essas acdes ancoraram-se no
decalogo do Consenso de Washington cujas reformas, visando a economia de mercado, foram
recomendadas como essenciais para que 0s paises latino-americanos pudessem superar a crise
econbmica e retomar o crescimento. Nesta ordem neoliberal, a intencéo era reduzir a atuacao
do Estado, em seu lado social, e fazer com que as politicas publicas se transformassem em

programas de prestacdo de servi¢os ao consumidor.

Para Bresser-Pereira (2010, p. 55) a “principal contribui¢do de Adam Smith a economia
foi a distincdo entre riqueza real, baseada em producéo e riqueza ficticia” e complementa:

Marx, no volume 111 de O Capital, enfatizou essa distincdo com seu conceito
de "capital ficticio", que corresponde em linhas gerais ao que chamo de
criacdo de riqueza ficticia associada a financeirizagdo: o aumento artificial do
preco dos ativos como consequéncia do aumento da alavancagem. Marx
referiu-se a expansdo do crédito que, mesmo em seu tempo, fazia com que o
capital parecesse duplicar, ou mesmo ftriplicar. (BRESSER-PEREIRA
(2010, p. 55).

Para Chesnais (1996), os termos financeiriza¢do e mundializagéo financeira — tratados
em sua obra a Mundializacédo do Capital — tém significados bastante proximos tendo em vista
a concentragdo do capital em escala global, que fomenta os grandes grupos oligopolistas. O
fendmeno da financeirizagdo “pode ser definido como a ampliagéo e a autonomizacao relativa

da esfera financeira em relacdo ao mundo da producdo material de riquezas”, impulsionado de
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forma crescente e “em escala internacional a partir da crise dos anos 19707, tendo Se

aprofundado “com a implantagdo do modelo neoliberal nas décadas mais recentes”

(TRICONTINENTAL, 2020, p. 5). Braga (1997) esclarece que se trata de um
[...] padrdo sisttmico porque a financeirizacdo estd constituida por
componentes fundamentais da organizacdo capitalista, entrelacados de
maneira a estabelecer uma dindmica estrutural segundo principios de uma
l6gica financeira geral. Neste sentido, ela ndo decorre apenas da préaxis de
segmentos ou setores - o capital bancério, os rentistas tradicionais - mas, ao
contrario, tem marcado as estratégias de todos os agentes privados relevantes,
condicionado a operacdo das financas e dispéndios publicos, modificado a
dindmica macroeconémica. Enfim, tem sido intrinseca ao sistema tal como

ele esta atualmente configurado (BRAGA, 1997, p. 196 apud SESTELO et
al., 2017, p. 1100).

Em outros termos, Dowbor (2017, p, 155) reforca:

Todos ouviram falar da financeirizacdo, mas poucos se ddo conta da
profundidade da deformacéo generalizada dos processos econdémicos, sociais
e ambientais, provocada pela migracdo dos nossos recursos do fomento
econdmico (por meio de investimentos) para ganhos improdutivos (por meio
de aplicagdes financeiras). Os bancos e a midia, inclusive, chamam tudo de
"investimento”, parece mais nobre do que "aplicacdo financeira" ou
especulacdo. O The Economist até inventou a expressdo speculative investors,
e Stiglitz refere-se a productive invesments para diferenciar, ja que em inglés
nao existe o termo “aplicacdo financeira”, tudo € ‘investment’.

E neste sentido que a financeirizagdo tornou-se estratégia importante para os negocios
e fez do mercado educacional um empreendimento lucrativo e muito atraente para 0s grupos
econdmicos nacionais e internacionais.®* Desde os anos 1990 (Decretos 2.207/97 e 2.306/97),
este mercado tem sido o l6cus de negociacBes milionérias; constituiram-se grandiosos grupos
educacionais, inclusive oligopolios, a partir de processos de fusdo, incorporacgéo e aquisi¢cdo de

instituicGes de educacdo superior.
4.1 Mercadizacéo e mercantilizacdo da educacao brasileira

Antes de fazer referéncia ao titulo deste subitem, que se utiliza de dois neologismos
bastantes utilizados e que serdo objetos de explicitacbes mais adiante, considerem-se 0s
neologismos utilizados por Avila, Léda e Vale (2012, p. 148), que ao se referirem ao mercado
de educacdo superior com fins lucrativos, utilizam-se de trés outros termos: mercadorizagéo,
privatizagdo e empresariamento. Para estas autoras, o termo mercadorizacdo refere-se “ao
processo que transforma a educacédo superior em um bem comercializavel, ou seja, um objeto

de lucro ou acumulac@o”. Por privatizagdo entendem que € “o processo que se refere a

51 Sobre os fundos de investimentos (nacionais e transnacionais) ver préximo capitulo.
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predominancia de interesses particulares sobre interesses publicos em suas inimeras facetas e
ndo se reduz, de modo algum, a simples extensdo do setor privado”, e por empresariamento, 0
“processo pelo qual se espraia uma concepg¢ao empresarial” em instituigdes educacionais, com

formas de atuacédo baseadas na légica empresarial.

Squissardi (2019, p. 41) faz uso dos termos mercadizacdo e mercantilizagéo para
explicar os dois fendmenos na educagdo, e esclarece: ¢ uma “distin¢do, com fins didaticos,
para facilitar seu melhor entendimento, apesar do risco que, eventualmente, se corre com a
adocdo de neologismos e dicotomias conceituais que podem conduzir a uma simplificacdo

indevida da complexidade do real [...]".

Ao citar os estudos de Brunner (2006), sobre os mercados universitarios, este autor fez

0 seguinte destaque:

[...] esta se produzindo ao redor do mundo um movimento que desloca o eixo
de coordenacdo dos sistemas de educacdo superior do governo e das
corporagdes académicas — em geral, a esfera publica — para 0 mercado; isto
é, para arranjos institucionais que forcam as universidades a competir entre
elas por alunos, pessoal académico e reputacgdes, e a financiar suas atividades
por meio de recursos obtidos — crescentemente de maneira competitiva — de
uma diversidade de fontes fiscais e privadas. Este deslocamento é examinado
na literatura anglo-saxénica sob o nome de marketization que no castelhano
traduz-se (em ma traducdo) por mercadizacdo, ainda que se empreguem
termos tais como privatizacdo, comercializacdo e mercantilizacéo
(BRUNNER, 2006, p. 3 apud SGUISSARDI, 2019, p. 42).

Nas palavras de Brunner (2006) “as mudangas no papel dos governos em relacéo a
educacao superior” estariam associadas aos seguintes fatores: “difusdo de um discurso de
mercado; massificacdo da educacgdo superior; crescente nimero de mantenedores privados da
educacéo superior e da pesquisa; surgimento de um mercado global para servicos de educagéo
superior e de conhecimentos” (BRUNNER, apud SGUISSARDI, 2019, p. 42). Sguissardi
(2019, p. 42-3) destaca, a partir de Brunner, que o0 eixo que coordenaria essas instituicoes
passaria do Estado para o mercado, e por este motivo, a op¢do pelo termo marketization ou
mercadizacdo. Os autores apontam em direcdo a ideia da educagdo-mercadoria que passaria a

ser custeada pelos estudantes e/ou suas familias.

A mercadizacdo, segundo Sguissardi (2019, p. 44), seriam “as regras do mercado que
estariam cada vez mais a guiar as ac¢les das IES estatais/publicas e assemelhadas (privadas
sem fins lucrativos)”. As fundagdes de apoio institucional entrariam nesta defini¢do (cursos de

MBA cobrados pelas instituicdes publicas podem ser também considerados neste rol). Quanto
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a mercantilizagdo, define-se ndo apenas pela ado¢éo das

[...] regras do mercado que orientam parte importante da vida institucional,
mas sdo a propria educacéo transformada em mercadoria e 0 objetivo do lucro
antes de tudo, inclusive via valorizacdo acionaria, no caso de empresas de
capital aberto e acdes em bolsa de valores, que comandam, de modo direto e
indireto, o cotidiano dessas instituicdes ou organizacbes (SGUISSARDI,
2019, p. 45).

A proposito, lembre-se que mercadoria significa “qualquer produto ou servigo produzido
para venda ou troca por outra coisa num sistema de mercado” (LACOMBE, 2004, p. 212) e
“que os defensores de politicas neoliberais sdo favoraveis a uma liberdade de atuacdo do setor
privado-mercantil, inclusive com a consolidacdo de grandes oligop6lios em diversos setores,
dentre os quais o setor educacional, em especial, na educacdo superior” (SANTOS FILHO,

2016, p. 35).

Sobre os oligopdlios, Santos Filho (2016, p.35), ao citar Chesnais (1996), argumenta
que eles se consolidam “com interdependéncia entre as companhias, mas, também, constituem
instrumentos de anulacdo da concorréncia (estratégia de sobrevivéncia no mercado

competitivo), impedindo ou limitando a atuagao de empresas concorrentes”.

Com a mercantilizacdo da educacao superior, as IES com fins lucrativos passaram a
adotar o modelo de neg6cio empresarial e a substituir o vocabulario académico pelo das
organizacdes empresariais. E comum o uso de holding para designar a empresa de educacio
que possui o controle acionario, de quotas, e administrativo de diversas outras empresas do
ramo, subsidiarias ou filiais; o reitor é substituido por CEO®?, presidente ou diretor; as
coordenacdes dos cursos sdo ocupadas pelos gestores do curso e o setor de marketing recebe
atencdo especial, muitas vezes subdivido em vendas, atendimento ao cliente, relacionamento

etc.

4.2 A evolucdo dos maiores grupos empresariais de capital aberto da educacéo

brasileira

Se o0s anos de 1980 e 1990 foram marcantes para a educacdo superior, seja pela
promulgacédo da CF de 1988, que admitiu a educag¢do com fins lucrativos, seja pela LDB (Lei
n°9.394/96), que reiterou — 0s termos constitucionais, e pelo Decreto 2.207/97 (retificado pelo

2.306/97) que tornou legal — a educacdo superior como negdcio ou servi¢co de educagao

52 Chief Executive Officer (em inglés): diretor executivo de uma empresa que concentra maior poder. Geralmente
¢ o diretor-presidente, ou, o presidente do conselho de administragdo (LACOMBE, 2004, p. 60).
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comercial, os anos 2000 foram palco de um novo passo neste ciclo quando quatro mantenedoras
de IES abriram seu capital e passaram a negociar parte de seu patriménio em ac¢des na bolsa de

valores de Sao Paulo.

No ano de 2007, entre os meses de marco e outubro, quatro instituicdes de educacao
superior “abriram seu capital e passaram a atuar na bolsa de valores” (BV): Anhanguera
Educacional, Kroton Educacional, Estacio Participacdes e Sistema Educacional Brasileiro
(SEB). Juntas, estas instituices captaram R$ 1,2 bilhdes na BV. A Anhanguera foi a pioneira
neste tipo de operagdo e captou R$ 500 milhdes no més de abril/2008. “Quando a empresa abre
capital, a intencdo é captar recursos junto ao mercado de forma mais rapida e barata do que em
bancos com a finalidade de ampliar a capacidade de geragdo de resultados” (UNIVERSIA,
2009 apud SGUISSARDI, 2014, p. 99).

De 2007 — ano em que ocorreu a primeira oferta publica de acGes pelos grupos
brasileiros acima citados — aos dias atuais, 0 processo evoluiu para além da Bolsa de Valores
de S&o Paulo (Bovespa, atual B3) alcancando a Bolsa de Valores de Nova York (Nasdag).
“Assim, ha atualmente cinco empresas de servicos educacionais cotadas na Bovespa [B3]
(Kroton, Ydugs, Ser, Anima e Bahema) e trés cotadas na Nasdaq (Arco, Afya e Vasta) [...]
(TRICONTINENTAL, 2020, p. 4-5).

Como se vera adiante, neste capitulo, houve incorporacdo da Anhanguera pela Kroton
em 2014. Quanto ao grupo SEB houve uma subdiviséo, segundo Sguissardi (2014, p. 119), e
venda de suas unidades: a area de educacédo basica, constituida pelo COC (Colégio Osvaldo
Cruz), Dom Bosco, Pueri Domus e Name, foi vendida para o Grupo inglés Pearson em 2010,
e a area de educacdo superior — Centro Universitario UNISEB - foi vendida para a Estacio
Participagcdes em 2013.

A partir dos dados disponibilizados pela consultoria educacional Hoper (2014), Santos
Filho (2016, p.35) apresenta as empresas educacionais que compdem o oligopdlio educacional
“em atuagdo no Brasil, alguns deles com aporte de capital internacional”. Em 2012, essas

empresas detinham uma participagédo de 39,3% do mercado educacional brasileiro:

Tabela 3 - Maiores grupos educacionais com fins lucrativos no Brasil em 2013

o Alunos .Re-celta % mercado
Ordem Instituicdo (grupo) (mil) liquida em (market share)
milhdes R$
1° Kroton 519 2.015
2° Anhanguera 442 1.812 8,1
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3° Estacio 315,7 1.731 5,8

40 Unip 2475 1.431 45
50 Laureate 170 1.115 3,1

6° Uninove 134 584 2,5

7° Unicsul 55 529 1,0

8o Anima 49 461 0,9

9o Ser Educacional 98,8 457 1,8
100 Whitney 40 343 0,7
11 Devry 30 242 0,6

12 Grupo Tiradentes (Unit) 40,7 236 0,7
Subtotal - 2.141,7 10.956 39,3
Total do setor privado | - 5.448,7 32.040 100,0

Fonte: SANTOS FILHO (2016, p. 36).

As instituigbes Kroton e Anhanguera se fundiram em 2014, e a Anima adquiriu a Laureate
Brasil em 2020 (com aprovacdo final pelo Cade em 2021). Desta relacdo de doze grupos
apresentados na Tabela 3, as instituicbes Kroton/Anhanguera, Estacio, Anima e Ser
Educacional sdo empresas brasileiras, de capital aberto (sociedades andnimas), inseridas no
mercado de ac¢Oes (B3); os grupos Whitney e Devry sdo americanos (EUA) e de capital aberto;
0 grupo Laureate é um conglomerado americano de universidades, com insercdo em diversos
paises, inclusive no Brasil (e, como dito anteriormente, foi adquirida pelo grupo Anima). Os
grupos educacionais Universidade Paulista (Unip), Universidade Nove de Julho (Uninove) e
Universidade Tiradentes (Unit) ainda ndo abriram o capital no mercado de a¢des (SANTOS
FILHO, 2016, p. 36). A Universidade Cruzeiro do Sul (Unicsul) realizou sua Oferta Publica
Inicial (IPO) em fevereiro/2020 e levantou R$ 1,23 bilhdo® (INFOMONEY, 2021b).

Em 2019 o numero de alunos matriculados, nos seis maiores grupos/instituicdes

educacionais atuais, segundo Camargo (2019), foi:

Tabela 4 — Total de alunos matriculados em 2019

Grupo/Instituicio Qu(znmt'ri"’ilge
1° Kroton 841
2° | Ydugs (Estacio) 441
3° | Universidade Paulista - UNIP 417
4° | Ser Educacional 143
5° | Universidade Nove de Julho - Uninove 138
6° | Anima Educacéo 85

Fonte: CAMARGO (2019).

53 R$ 1,07 bilhao foi para seu caixa e desse valor, 90% seriam usados para realizar fusGes e aquisicdes, e o restante
investido no crescimento organico da companhia. (INFOMONEY, 2020).
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Desta relagéo de 12 grupos educacionais em atuacdo no Brasil e apresentados na Tabela
3, optou-se por estudar os quatro maiores que operam na Bolsa de Valores: Kroton/Cogna;
Estacio/Ydugs, Ser Educacional e Anima. Para a elaboragio do texto estabeleceu-se o seguinte
roteiro: evolugdo cronoldgica do negocio, marcas que compdem a holding, significado da
marca, missao, visdo, valores e a estratégia de negdcio. Quanto as fontes de dados, estas foram
constituidas pelas paginas oficiais online das empresas, por matérias disponibilizadas pela
midia digital e por estudos de pesquisadores da tematica da educacao superior, com foco no
seu processo de mercantilizagdo, tais como Sguissardi (2014); Gomes (2021), Seki (2020),
Santos Filho (2016), Mocarzel (2017), entre outros.

4.3 Kroton/Cogna

De acordo com a pagina oficial online da empresa®*, a histéria da Cogna, detentora das
marcas Pitagoras (colégio e faculdades), Kroton® (Anhanguera), Platos, Saber, Vasta e Somos,
é a maior companhia de educacdo com abrangéncia nacional e oferta de cursos presenciais e
ndo presenciais (EaD). Ao longo da Ultima década, a empresa adquiriu muitas instituicbes de
educacdo e consolidou-se no mercado da educacdo, tanto no da educacdo basica quanto,
especialmente, no da educacdo superior. Quanto a missdo/propdsito, visdo e valores a Kroton
faz os seguintes registros, transcritos a seguir:

Missdo: melhorar a vida das pessoas por meio da educagio responsavel e de
qualidade, formando cidaddos e preparando profissionais para o mercado,
contribuindo para o desenvolvimento de seus projetos de vida;

Propdsito: transforme seu futuro.

Viséo: ser referéncia em educagao, atuando de forma inovadora e sustentavel,
e a melhor escolha para estudar, trabalhar e investir, lider nos mercados onde
atua.

Valores: agimos pensando no sucesso do aluno (nossas agdes devem
contribuir para o sucesso do aluno); valorizamos as pessoas (respeitamos e
valorizamos as pessoas € suas diferencas porque sabemos que cada um pode
contribuir para o sucesso do nosso aluno); somos responsaveis (agimos
sempre com integridade, honestidade e transparéncia); buscamos a inovagao
(inovamos porque queremos transformar o futuro. tomamos riscos e
aprendemos com nossos erros); temos paixao por educar (o que nos move € a
capacidade de contribuir para transformar a vida dos nossos alunos, suas
familias, sua comunidade ¢ o mundo); juntos, podemos mais (abracamos
juntos cada desafio, ndo importa o tamanho, podemos sempre contar um com
o outro); fazemos acontecer (colocamos a mao na massa € somos ageis para
transformar ideias e planos em realidade); geramos valor sustentavel
(trabalhamos para gerar impactos positivos no curto e longo prazo)
(KROTON EDUCACIONAL, 2020).

5 http://ri.cogna.com.br/a-kroton/historico/.
55 O nome Kroton “foi inspirado na cidade onde Pitagoras criou sua primeira escola”. (V. video disponivel no
YouTube, link: https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGmMKhXE&t=2s).


http://ri.cogna.com.br/a-kroton/historico/
https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGmKhXE&t=2s
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A histéria da Kroton/Cogna iniciou-se com a marca Pitagoras,*® atribuida a um curso
pré-vestibular, em Belo Horizonte/MG, fundada por um grupo de cinco jovens em 1966. Apds
dois anos, o curso contava com 13 turmas, 600 alunos, e funcionando em trés turnos. Em 1972,
inaugurou-se o primeiro Colégio Pitagoras de 1° e 2° graus. Em 1974, iniciaram-se as atividades

da maior unidade do Grupo Pitagoras no ensino basico, com o Colégio Pitagoras Cidade Jardim.

No ano de 1995 instituiu-se a Rede Pitagoras, um conjunto de 106 escolas associadas.
No ano de 1999 surgiu a Fundacdo Pitagoras com a proposta de viabilizar projetos educacionais
em instituicdes privadas e, também, publicas. No inicio dos anos 2000, foi criada a primeira
faculdade da marca Pitagoras em parceria (que durou até 2005) com a Apollo Internacional®’.
Sguissardi (2014, p. 117) destaca que

[...] a entrada do setor financeiro na educacdo superior do Brasil ocorre,
portanto, com a associacdo da Kroton (entdo Pitagoras), em 2001, com o
Grupo Apollo International, seguida pela compra da Universidade Anhembi-
Morumbi pela Laureate em 2006, e pela abertura de capital das empresas
Anhanguera, Kroton, Estacio e SEB em 2007.

Em 2007 deu-se a abertura de capital do grupo Pitdgoras na BM&FBovespa (atual B3),
com a nome Kroton Educacional, cddigo KROT11, o que resultou em grande expansdo e
desenvolvimento da companhia. Dois anos depois, em 2009, a Kroton recebeu um novo aporte
financeiro de um dos maiores fundos de private equity®® existentes, o Advent International, que
a partir de entdo compartilharia o controle da companhia com os sécios fundadores. Em 2010,
0 grupo comprou a luni Educacional, que ofertava cursos de graduacdo e de pds-graduacao
(sob as marcas Unic, Unime e Fama). Esta compra foi considerada a maior aquisicdo do
mercado da educacao superior no Brasil até entdo. Em 2011, quatro novas aquisi¢cbes foram
efetuadas: (1) Faculdade Atenas Maranhense (Sao Luis e Imperatriz/MA), (2) Faculdade Uniéo
(Ponta Grossa/PR), (3) Faculdade de Sorriso (Sorriso/MT) e (4) Universidade Norte Parana

% O nome da marca foi em homenagem “a um dos personagens mais importantes da historia da educagio”. Vide
video disponivel no YouTube, link: https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGmMKhXE&t=2s.

57 A Faculdade Pitagoras de Administragdo Superior foi credenciada pela Portaria MEC no. 1.823, de 15/08/2001.
O grupo Pitagoras foi associado a Universidade de Phoenix, mantida pela Apollo Internacional que originou a
Pitagoras Apollo Internacional para atuar no sistema educacional brasileiro (informag@es coletadas do Parecer
CNE/CES no. 140/2005).

%8 Private Equity é uma modalidade de investimento em que um fundo levanta capital (dinheiro de terceiros, tais
como fundos de pensao, investidores internacionais, recursos proprios de outras empresas gestoras, investidores
qualificados, agéncias de desenvolvimento e fomento) para adquirir participagdo em empresas ja desenvolvidas e
obter lucro a médio ou longo prazo com a venda; é uma solucéo adotada por empresas em tratativas de fusdo ou
venda. Também é opc¢do para aquelas que desejam abrir seu capital, o chamado IPO, mas néo tém condicGes de
fazé-lo sozinhas por falta de recursos; a companhia vende parte de seu capital a um fundo de private equity, que
entra com aporte financeiro e conhecimento sobre o mercado de agfes, possibilitando a abertura.
(https://www.dicionariofinanceiro.com/private-equity/).


https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGmKhXE&t=2s
https://www.dicionariofinanceiro.com/private-equity/
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(Unopar-Londrina/PR). Em 2012, a Kroton adquiriu o Centro Universitario Candido Rondon
(Unirondon, Cuiab&MT) e o Centro Universitario Leonardo da Vinci (Uniasselvi, Indaial/SC)
que ampliou sua oferta de educacéo a distancia (EaD). O ano de 2013 registrou o acordo da
fusdo entre a Kroton e a Anhanguera Educacional, que se efetivou, apds aprovacao pelo Cade,
em 2014. Registre-se que, esta aprovacédo foi condicionada a excluséo de diversas unidades de
uma e de outra, para, segundo o Cade, evitar-se 0 monopo6lio. Uma das principais unidades
excluidas foi a Uniasselvi, cujas a¢cdes foram majoritariamente (90%) adquiridas pelo Fundo
de Investimento norte-americano Carlyle (BIANCHETTI; SGUISSARDI, 2017, p. 82-83).

Ao final de 2014, as portarias governamentais 21 e 23 alteraram o0s critérios de
concessdo de novos empréstimos via contratos do Fies (como a necessidade de o estudante
obter média de 450 pontos nas provas do Enem e nota diferente de zero na redacdo), o que
causou desvalorizacdo acionaria tanto para a Kroton como para as demais empresas de capital
aberto listadas na Bolsa de Valores. A maior empresa do mercado educacional no pais tentou
recuperar-se dos prejuizos decorrentes dessas portarias lancando, em 2015, seu programa de
parcelamento proprio da divida estudantil, o PEP (Parcelamento Estudantil Privado); registrou
esta iniciativa como uma demonstracdo de “agilidade, pioneirismo, foco em inovagao e poder
de execugdo” da companhia®. No ano de 2018 foi criada a Saber, holding da educagio basica,
e divulgada a parceria entre as empresas Kroton e Somos. A atuacdo da Somos Educacao esta
concentrada na educacdo basica com escolas proprias, cursos pré-vestibulares e idiomas, e,
também, sistemas de ensino e livros. Nesse ano, eram de sua propriedade as editoras Atica,
Scipione e Saraiva, além do Colégio Anglo, da escola de inglés Red Ballon, e outros negdcios.®
(KROTON EDUCACIONAL, 2020).

Em 2019, o grupo reestruturou seus negocios e reconfigurou as marcas da seguinte
forma: a marca Cogna®! passou a ser a holding do grupo e responsavel por sua gest&o e tomada
de decisbes comuns. O grupo destinou duas marcas para atender o mercado de educacao
superior: a Kroton, responsavel pela oferta de ensino, pesquisa e extensdo nas suas unidades

(B2C®?), e a Platos, que atua no mercado B2B®3. Para a companhia seu sistema de tecnologia

%9 https://www.mzweb.com.br/kroton2010/web/conteudo_pti.asp?conta=45&tipo=34091 (Histdrico do ano
2015).

80 https://www.mzweb.com.br/kroton2010/web/conteudo_pti.asp?conta=45&tipo=34091 (Histdrico do ano 2018)

61 A palavra Cogna “vem de cognigdo [...] encontrada pela primeira vez nos escritos de Platdo e Aristoteles”.
Vide video disponivel no YouTube: https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGMKhXE&t=2s.

62 B2C é um modelo de negdcio em que o cliente final € uma pessoa fisica.

63 B2B é um modelo de negdcio em que o cliente final € uma outra empresa. O modelo também é conhecido como
“Business to business” ou “Empresa para empresa”.


https://www.mzweb.com.br/kroton2010/web/conteudo_pti.asp?conta=45&tipo=34091
https://www.mzweb.com.br/kroton2010/web/conteudo_pti.asp?conta=45&tipo=34091
https://www.youtube.com/watch?v=cEdsTGmKhXE&t=2s
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de informacdo e comunicagéo, o Kroton Learning System, apresenta um diferencial competitivo
para a empresa, €, no novo modelo de negdcios adotado, a companhia criaria uma empresa para
ofertar servicos aos competidores que poderdo ser também seus parceiros. O segmento da
educacdo béasica, mercado de maior atuacdo do grupo apds a aquisicdo da Somos, foi fortalecido
pela Saber e pela criacdo de nova marca: a Vasta. A Saber ficou responsavel pelo mercado
B2B, tendo sob sua tutela a marca Somos. A nova marca de ensino bésico, Vasta, tem como

foco a atuacdo no segmento B2C.

O novo organograma da maior empresa de educacdo do pais, que cresceu ao longo da
ultima década adquirindo instituicdes de educacdo (basica e superior), consolidou-se no
mercado da educacdo superior com fins lucrativos e, em especial, de capital aberto. A

subdivisdo da companhia em varias marcas apresenta-se no organograma da Figura 2.

Figura 1 — Organograma da Cogna:
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Fonte: COGNA EDUCACAO (2019b).
Com a nova estrutura dos negocios, a empresa atribui a cada divisdo os seguintes
propasitos:
a) Kroton: representa o setor B2C para educacgéo superior, em instituicdes diversas tais como

universidades, centros universitarios e faculdades;

b) Saber: responsavel pelos servigcos da educagédo basica, como cursos de linguas (B2C), além
de participar dos processos de licitagdo no Programa Nacional do Livro e do Material
Didatico (PNLD), do Ministério da Educacéo.
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c) Somos (Vasta/Somos —em processo de mudanga para Vasta): atua na prestacéo de servigos
e gestdo para escolas da educacdo basica (B2B) e na producdo de material didatico para

estudantes.
d) Platos: responde pelos servicos de gestdo na educacéo superior (B2B).

Figura 2 — Marcas da Kroton
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Fonte: KROTON EDUCACIONAL (PERFIL CORPORATIVO, 2020); TRICONTINENTAL
(2020).

De acordo com Moura (2019), nesta nova configuracédo, a holding teve como objetivo
firmar-se como uma prestadora de servicos para empresas (B2B). Atender o consumidor final,
que € o estudante (B2C), é uma atividade com menor potencial de crescimento e a subdivisao
em quatro empresas foi uma alternativa estratégica com possibilidade potencial para operacao
no mercado de capitais ou em outras transacfes. Moura (2019) acrescenta ainda que separar 0s

negocios em empresas distintas tem um carater potencializador de suas respectivas



96

atratividades para distintos investidores: segundo a l6gica do mercado, um negocio menos
maduro e de alto crescimento é mais interessante a um fundo financeiro de private equity;

enguanto um negocio mais maduro é candidato a IPO.

Figura 3 — A Kroton Educacional S.A.

ALASKA
INVESTIMENTOS LTDA BLACKROCK INC
KROTON
EDUCACIONAL S.A.
SB SISTEMA /
DE ENSINO
LTDA
UNIC o
EDUCACIONAL EDITORA E DISTRIBUIDORA
LTDA . EDUCACIONAL S.A.

7N

ANHANGUERA
EDUCACIONAL
PARTICIPACOES

SA.

i

\ IUNI UNIC
@ EDUCACIONAL

)%

@ ANHANGUERA
EDUCACIONAL SABER SERVICOS
LTDA . EDUCACIONAIS S.A.

7\

SOMOS EDUCACIONAL S.A.

\

”

Fonte: TRICONTINENTAL (2020).



97

4.4 Estacio/Ydugs Participacdes S.A.

A Universidade Estacio de S& remonta ao final dos anos 1960, por iniciativa do
magistrado Jodo Uchba Cavalcanti Netto. Sua proposta inicial foi a oferta de cursos de
aperfeicoamento e atualizacdo profissional aos interessados em concursos publicos para a
Defensoria, Magistratura, Ministério Publico, dentre outros. Em seguida, em uma casa na Zona
Norte do Rio de Janeiro, criou-se um curso de Direito, que da inicio, em 1970, a Sociedade de
Ensino Superior Estacio de Sa — SESES, sem fins lucrativos, mantenedora da Faculdade de
Direito Estacio de S&. Em 1971 foi autorizada a oferta dos cursos de Administracao e Economia
e, em 1972, Comunicacdo Social. Constituiram-se, entdo, as Faculdades Integradas Estacio de
S4, no ano de 1972. (ESTACIO, 2021a).

Por misséo, visao e valores, a Estacio declara:

Missdo: educar para transformar - integramos academia e gestao para oferecer
uma educacdo transformadora ao maior nimero de pessoas, criando impacto
positivo para a sociedade.

Visdo: ser reconhecida pelos alunos, colaboradores e sociedade como a
melhor Instituicdo de Ensino Superior da regido [...]*

Valores: foco no aluno: o aluno é nossa razdo de ser; gente e meritocracia:
valorizamos e reconhecemos 0 mérito do maior ativo que possuimos;
exceléncia: perseguimos a exceléncia na prestacdo de servicos dentro e fora
da sala de aula; hospitalidade: tratamos as pessoas como gostamos de ser
tratados; simplicidade: devemos ser simples para sermos ageis e austeros;
Inovagdo: devemos criar e ousar sempre; resultado: perseguimos resultados
extraordinarios com paixdo ¢ método, agindo sempre como “donos”; e ética:
ndo toleramos desvio de conduta (ESTACIO, 2021b).

Em 1988, a Estacio de Sa foi reconhecida como Universidade Estacio de Sa (Unesa)
pelo Parecer CFE n° 1.205, homologado pela Portaria Ministerial n® 592, de 29/11/1988. A
instituicdo teve rapido crescimento no municipio do Rio de Janeiro e, em 1996, foram criadas
novas unidades em Resende, Niter6i e Nova Friburgo. Em 1997, foi lancada a graduacéo
tecnoldgica para atender os nichos especificos do mercado local. Dez anos depois do seu
reconhecimento como universidade, em 1998, iniciou-se a expansdo para 0s estados de Sao
Paulo, Minas Gerais, Espirito Santo, Santa Catarina, Mato Grosso do Sul, Bahia, Parg,
Pernambuco e Ceara. Neste ano foi implantada a primeira faculdade privada de medicina na

regido nordeste do pais, em Juazeiro do Norte®®.

84 “Vis3o” apresentada para os negdcios da regidio amazonica.

% Um estudo contendo as condigdes geograficas do municipio, o perfil socioecondmico e a demanda da
comunidade pelo ensino na area médica, foi elaborado e apresentado pelo municipio para justificar a
viabilidade do pedido. A primeira turma iniciou o curso em 2000 (ESTACIO, 2021).
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No ano de 2005 a IES tornou-se uma sociedade com fins lucrativos e deixou a condi¢éo
de sociedade civil filantropica; em 2007, a instituicdo abriu seu capital e passou a negociar
parte de seu patrimoénio na bolsa de valores, sob a marca Estacio Participacdes e a sigla ESTC3.
Em maio de 2009, a institui¢do foi credenciada para oferta de cursos superiores na modalidade
a distancia (Portaria 442 de 11/05/2009) em 54 polos distribuidos pelo pais.

No més de agosto/2010, Jodo Uchda (fundador)®® e sua filha — Monique Uchda
Cavalcanti de Vasconcelos — que eram os donos da companhia, optaram por vender o
percentual de 41,7% que detinham do capital social da empresa para a GP Investimentos (socia
da Estécio). A GP continuou a frente da gestdo do negocio (AMORIM, 2010).

Nova expansdo foi registrada em 2012 quando as unidades da marca Estacio
Participacdes foram implantadas nos estados do Amazonas, Roraima, Rio Grande do Norte,
Amapa, Maranhdo, Paraiba e Rio Grande do Sul. Durante o ano de 2013 houve ampliacdo da
EaD e a consolidacdo da presenca da empresa no estado de S&o Paulo com a aquisi¢do da
UniSeb (Ribeirdo Preto). A partir deste ano, a Estacio se fez presente em Brasilia e em Santa

Catarina.

Em julho de 2019 foi anunciada a criacdo da holding Ydugs. Entretanto, a marca Estacio
continuou operando no nivel da educagdo superior. Segundo informag@es prestadas pela empresa, a
alteracdo da marca, que entrava em uma nova fase de crescimento, tinha por objetivo “dedicar recursos
em negocios ja existentes”, além de “construir posicionamentos diferentes por meio de novas marcas”

e, também, “desenvolver novos negocios” (INFOMONEY, 2019).

Em 21 de outubro de 2019, a Revista Veja divulgou uma aquisicao efetuada pela Ydugs: a
companhia havia anunciado a compra do grupo educacional Adtalem Brasil (cerca de R$ 1,92 bilh&o).
Entre as marcas recém-adquiridas estava a escola superior de negdcios Ibmec®”-®8, A Adtalem Brasil,
“controlava as marcas Wyden (FMF, Unimetrocamp, Facid, UniFBV, Facimp, UniRuy, Area 1,
Unifavip, Unifanor e Faci), Damasio Educacional, SJT Med e Clio”; e se preparava para investir no

campo da medicina: o grupo havia vencido a licitacdo para instalagdo de dois novos cursos (Ji-

8 Jodo Uchda faleceu em 05/07/2012, aos 78 anos. “Deixou para tras uma discordia familiar e uma legido de ex-
funcionarios raivosos que lutam até hoje na Justica pelos direitos trabalhistas de base, como 13° salario e FGTS.
Nunca pagou um centavo de tributos — nem INSS patronal dos professores e funcionarios. E quando fez seu IPO,
impediu a participagdo no evento dos assalariados, pela primeira vez na historia das aberturas de capital”
(BRASIL247, 2012).

7.0 lbmec teve como um de seus fundadores o atual ministro da Economia (governo Bolsonaro) Paulo Guedes.

8 Os alunos do Ibmec manifestaram descontentamento nas redes sociais ao tomarem conhecimento da venda,
temendo que o diploma perdesse valor: “Iniciei 0 MBA pelo Ibmec e possivelmente terei o diploma emitido pela
Estacio” (VEJA, 2019).
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Paran&/RO e Acailandia/MA) com a possibilidade de ofertar 50 vagas/ano em cada uma das cidades.
A Facid/Adtalem j& ofertava o curso de medicina e possuia na época cerca de 580 alunos (VEJA, 2019).

A Adtalem Educacional, do grupo Adtalem Global Education, chegou ao Brasil em
2009. Atualmente, segundo informacdes da sua pagina online, a Adtalem Educacional do
Brasil possui 110 mil alunos matriculados em seus cursos de graduacao e/ou pds-graduacao,
ofertados em 13 instituicdes de educacdo superior no pais, distribuidos em mais de 16 campi
(ADTALEM, 2020).

Figura 4 — A Holding Ydugs
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Com amudanga, novas opgdes foram destacadas pelo presidente da empresa, como a de manter
a bandeira de faculdades consideradas premium quando ocorresse sua aquisi¢do por parte da Ydugs
(até entdo, todas as aquisi¢des tinham suas marcas originais substituidas pela bandeira Estécio). Nessa
nova fase, a nova holding poderia inserir em sua atuagdo atividades B2B, isto €, a prestagdo de “servigos

para outras instituigdes, como gestdo de cursos online ou fornecimento de contetido pedagogico”
(INFOMONEY, 2019).

Em setembro de 2019 a Revista Exame divulgou que a Estacio, rebatizada de Ydugs, tinha
adquirido a UniToledo (em Aragatuba/SP), com 5.300 alunos que conservaria sua marca original, isto
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€, ndo mudaria mais 0 nome, como praxe adotada anteriormente pela Estacio. (Deve-se destacar que a
UniToledo tinha recebido nota 4 no indice Geral de Cursos - IGC em 2017 e nota méxima, 5 no
Conceito Institucional - CI). A aquisicao teve um caréater estratégico com o propésito de abrir um espago
de crescimento para o grupo no interior de S&o Paulo, um dos maiores mercados do pais, terreno
dominado pela maior concorrente Anhanguera, marca incorporado em 2014 pela Kroton, atual
subsidiaria da Cogna (EXAME, 2019).

Do ponto de vista mercadoldgico, os negdcios, além de fazerem parte do plano de
expansdo desta empresa educacional, atenderam outras decisdes estratégicas. Segundo a
Ydugs, o atual objetivo maior da empresa é fortalecer sua presenca nas regides Norte e Nordeste
e ampliar sua fatia de mercado no interior de S&o Paulo. Com as aquisic¢Oes, consolidou sua
segunda colocacgdo no ranking de maiores instituicGes privadas no segmento de graduacdo do
pais, a frente da Universidade Paulista (Unip) e atrds da Cogna (Kroton), que segue na
lideranca. De acordo com dados da Hoper Consultoria, as trés maiores empresas de educagéo
privada, apés as fuses ocorridas em 2019, sdo: 18 Cogna/Kroton, com 841,3 mil alunos; 2°.
Ydugs/Estacio, com 678 mil alunos; e 3°. Unip (sem capital aberto e acbes em bolsa de valores),

com 417,4 mil alunos. Juntas somam 1.936,7 mil matriculas.

Figura 5 — Marcas da Ydugs

ADTALEM (V) -

GLOBAL EDUCATION DAMASIO EStéCiO

EDUCACIONAL

St

rTV
W
WYDEN

EDUCACIONAL

Fonte: TRICONTINENTAL (2020).



Figura 6 — A Ydugs ParticipacOes S.A.
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4.5 — Ser Educacional S.A.

Em agosto de 1993 o Bureau Juridico (BJ), curso preparatorio para concursos da
Magistratura e do Ministério Publico, criado pelo pernambucano José Janguié Bezerra Diniz,
teve suas atividades iniciadas na cidade de Recife/PE. No ano de 1996 o “empreendimento
ganhou personalidade juridica e se transformou em uma empresa educacional” (DINIZ, 2015,
p. 73). Com 0 aumento da procura pelos cursos do BJ, a empresa passou a operar com franquias.
O BJ Coleégio e Curso de ensino médio, nos mesmos padrdes do Bureau Juridico, foram criados
em 1999. (DINIZ, 2015, p. 78). A empresa ampliou sua atuacdo de cursos preparatorios para
concursos publicos, para ensino médio e cursinhos pré-vestibulares, com énfase na preparacao
para as faculdades de Direito (TRICONTINENTAL, 2020).

No ano de 2003, foi credenciada, por meio da Portaria 1.109 do Ministério da Educacao,
a Faculdade Mauricio de Nassau®® no Recife, mantida pela ESBJ — Ensino Superior Bureau
Juridico Ltda, e, no ano de 2007, foram credenciadas duas unidades denominadas de Joaquim

Nabuco.

O grupo identificado pela marca Mauricio de Nassau, passou em 2010, a denominacao
de “Ser Educacional” (TRICONTINENTAL, 2020). Com a abertura da faculdade Mauricio de
Nassau, afirma Diniz (2015), houve um esfor¢o para se criar uma marca que agregasse todos
os demais negaocios, disto tendo resultado o Grupo Ser Educacional, atual mantenedor de todas
as unidades Mauricio de Nassau e Joaquim Nabuco. Sobre as duas marcas (Mauricio de Nassau
e Joaquim Nabuco) ambas focam puablicos distintos: a Nabuco tem como proposta atender as

classes C e D e a Mauricio de Nassau, principalmente, as classes A e B.

Sobre o significado da marca, o portal online da empresa traz a seguinte informacao: o
“verbo SER designa existéncia, instiga aspiracdo, estar e pertencer. SER de individuo, ser
humano - Unica criatura dotada de inteligéncia reflexiva e inventiva. SER que cria, produz,

empreende, gera riqueza, ensina, aprende, compartilna e se comunica”. Quanto aos seus

89 Os primeiros cursos autorizados na mesma data do credenciamento da instituicdo foram: Administracéo, Gestéo
Hospitalar e Gestdo de Sistemas de Informagdo (Portaria no. 1.110); Comunicacdo Social (Habilitacdo em
Jornalismo e Publicidade e Propaganda (Portaria 1.111); e Turismo (Portaria 1.112). a graduacdo em Direito foi
autorizada em 18/08/2003 (Portaria n° 2.241).

0 A unidade de Paulista/PE, teve seu credenciamento autorizado em 30/04/2007, pela Portaria no. 388, e também,
autorizados na mesma data os cursos de Jornalismo; Publicidade e Propaganda (Portaria no. 374) e Turismo
(Portaria no. 375). Em 25/05/2007 foi autorizado o curso de Administracdo (Portaria no. 458) e em 26/09/2007,
o curso de Direito (Portaria no. 834). A unidade do Recife foi credenciada em 23/10/2007 pela Portaria no. 998.
Nesta unidade foram autorizados, no mesmo dia do credenciamento, a oferta os cursos de Administragdo
(Portaria no. 893), Jornalismo e Publicidade e Propaganda (Portaria n°® 891) e Sistemas de Informag&o e Turismo
(Portaria no. 892).
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conceitos estratégicos de gestdo empresarial, o grupo faz as seguintes declaragdes em sua
pagina online™:

Missdo: produzir, disseminar e socializar conhecimento nos diversos campos

do saber, formando profissionais e seres humanos empreendedores e

inovadores, preparados para 0 mundo global do trabalho presente e futuro.

Visdo: ser um dos melhores grupos educacionais do Pais, com crescimento

constante e sustentavel como agente de desenvolvimento regional onde atuam

nossas instituicdes de ensino. Ter o reconhecimento e satisfagéo dos alunos,

colaboradores, acionistas e da sociedade.

Politica da Qualidade: tem o compromisso de produzir e socializar o

conhecimento e oferecer melhores condi¢bes de empregabilidade para os

alunos, de acordo com os seguintes principios:

- aperfeicoamento continuo dos processos e servicos, buscando a exceléncia
organizacional;

- promogéo do desenvolvimento dos colaboradores, visando a satisfacdo dos
alunos;

- garantia do atendimento aos requisitos da legislagdo educacional. (SER
EDUCACIONAL, 2020).

A Ser Educacional foi as compras a partir de 2008, quando iniciou o processo de
aquisicao de instituices/grupos de educacao superior das regides Nordeste e Norte, chegando
ao Sudeste em 2015.

Em 2008 foram adquiridas’®: 1. ABAC (CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da
Bahia Ltda) em Salvador e Lauro de Freitas/BA; 2. ESAMC (ADEA - Sociedade de
Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda) em Macei6/AL; 3. Faculdade CDF
(SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda.) presente no municipio de
Natal/RN (em processo de expansdo pela regido Nordeste). Em 2013 foram adquiridas: no
estado do Piaui: 1. FAP Teresina, 2. Faculdade Alianca e 3. FAP Parnaiba. No estado de
Pernambuco: 1. Faculdade Decisdo. E na Bahia: 1. Faculdade Juvéncio Terra (Vitoria da
Conquista). Em 2014: (1) Faculdade Anglo Lider, (2) A UNAMA - Universidade da Amaz6nia,
Centro Universitario da Amazoénia e a Faculdade UNAMA (presentes em toda regido Norte do
Brasil), e (3) Faculdades Integradas Tapajos. Em 2015 instituicdes da regido Sudeste foram
alvos das compras: (1) Universidade de Guarulhos- UNG (dois campi: Bonsucesso e Centro/
Guarulhos), (2) Faculdade Talles de Mileto. Em 2016: (1) Faculdade Sdo Camilo e (2) Centro
Universitario Bennett (2016). Em 2019: Centro Universitario do Norte - UniNorte em Manaus
(AM) (TRICONTINENTAL, 2020; SER EDUCACIONAL, 2020).

"L https://www.sereducacional.com/index.php.
72 https://tc.com.br/empresas-da-bolsa/ser-educacional-seer3
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Ainda em 2012, a Faculdade Mauricio de Nassau foi credenciada como Centro
Universitario Mauricio de Nassau (Portaria MEC, no. 701), que passou a ser denominada
Uninassau — Centro Universitario Mauricio de Nassau. Em outubro de 2013 a empresa fez a
captacdo de valores por meio de oferta publica inicial (IPO) na bolsa de valores de Sdo Paulo
(BM&FBovespa, atual B3).

Além destas aquisi¢des, em 2017 o grupo abriu o Univeritas - Centro Universitario
Universus Veritas e Faculdade Univeritas, primeira instituicdo no Rio de Janeiro/RJ. Suas
unidades foram expandidas e alcancaram outras capitais da regido Sul e Sudeste do pais (SER
EDUCACIONAL, 2020).

Em maio/2021 foi a vez da Faculdade Educacional da Lapa - FAEL ser adquirida pelo
Grupo Ser Educacional. Localizada na cidade de Lapa/PR, a instituicdo atua na educacao
superior digital, exclusivamente na modalidade EaD/ensino a distancia, sendo uma das maiores
instituicdes de educacdo superior digital do pais, com cerca de 90 mil alunos matriculados na
graduacdo e pds-graduacao. As cidades que estdo na mira dos gestores para abertura de novos
campi sdo as que possuem até 100 mil habitantes. (SER EDUCACIONAL, 2020; MOREIRA,
2021).



Figura 7 — Ser Educacional S.A.
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4.6 — Anima Holding S.A.

A historia da empresa educacional Anima comegou em junho de 2003 com a aquisicao,
pela Gaec Educacdo S. A., da Minas Gerais Educacdo Ltda, mantenedora do Centro
Universitario UNA (Unido de Negocios e Administracdo Ltda). Este centro universitario
iniciou sua trajetoria como Instituto de Rela¢des Publicas, fundado por Hondrio Tomelin, em
20/10/1961, na cidade de Belo Horizonte/MG, com o objetivo de formar “profissionais em
assessoria, pesquisa e treinamento” em nivel superior. Esse Instituto, via Decreto n°® 67.660,
passou, em novembro de 1970, a denominar-se Faculdade de Ciéncias Administrativas, com
oferta do curso de Administracdo de Empresas. Em 26/08/1974, por meio do Decreto Federal
n® 74.455, foi reconhecida como Faculdade de Ciéncias Gerenciais, transformada, no ano de
2000, em Centro Universitario de Ciéncias Gerencias da UNA (ANIMA, 2020a; UNA, 2021).

Quanto & missdo, visdo e valores, a Anima declara:

Missdo: construir uma rede nacional de instituicbes de educacdo
fundamentada na meritocracia, comprometida com a qualidade, inovacéo e
avaliacdo do processo de aprendizagem e integrada a cultura regional.
Visdo: transformar o pais pela educacdo, sendo referéncia em praticas
inovadoras de aprendizagem e gestdo, respeitando a pluralidade, a valorizacdo
das pessoas e 0 compromisso com o desenvolvimento sustentavel.

Valores: comprometimento, cooperacdo, reconhecimento, respeito,
transparéncia e inovagio. (ANIMA, 2020a).

Em 2006, uma parceria firmada entre 0 UNA e o Centro Universitario Monte Serrat
(Unimonte) de Santos/SP originou a Rede Nacional de Instituicdes Educacionais Associadas.
Ao adquirir a Unimonte (Santos/SP) em 2006 e a UniBH em 2009 a empresa consolidou sua

atuacdo na educacéo superior com fins lucrativos (TRICONTINENTAL, 2020).

No ano de 2013 ocorreu a abertura de capital e seu ingresso na bolsa de valores, o que
levou a um maior crescimento da companhia com a aquisicao de outras instituicdes: em 2013,
a BR Educacional Fundo de Investimento em Participac¢Oes; em 2014, a Universidade S&o Judas
Tadeu e a HSM Educacdo Executiva. Em 2015, a Sociedade Educacional de Santa Catarina —
Sociesc em Joinville (SC); e, em 2016, a Faculdade Alis Educacional em Bom Despacho (MG);
a ACAD Academia de Estratégia’®; Faculdade Politécnica de Uberlandia (MG); e a Faculdade
Politécnica de Goias. Ainda em 2016, o grupo se associou ao instituto francés de gastronomia
Le Cordon Bleu (TRICONTINENTAL, 2020).

3 A empresa trabalha com treinamentos corporativos e solucdes executivas; consultorias estratégicas e logistica
educacional.
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Novas aquisi¢Oes foram efetuadas no ano de 2018 quando a companhia assumiu o
controle: da Faculdade Jangada, em Jaragua do Sul/SC, do Centro de Ensino Superior de
Cataldo, da Faculdade de Ensino Superior de Cataldo, da Faculdade de Tecnologia de Cataldo
e da Faculdade Divindpoliss/MG. Em 2019, adquiriu o controle da Ages Empreendimentos
Educacionais (cinco unidades, na Bahia e uma em Sergipe. Esta aquisicdo marcou a entrada do
grupo na regido Nordeste); da Vidam Empreendimentos Educacionais, em Parapiranga/BA,
Unisul/SC; e a Unicuritiba, de Curitiba/PR. Em maio de 2020 a companhia adquiriu a totalidade
das cotas da Inovattus Empreendimentos e Participaces Ltda (detentora de 51% do capital
social do Cesuv, mantenedora da Faseh (Faculdade da Salude e Ecologia Humana), situada em
Vespasiano/MG. Em julho do mesmo ano, o grupo adquiriu 50,01% da Insegnare, mantenedora
da UniFG — Centro Universitario de Guanambi (Guanambi/BA). No final de 2020, a empresa
adquiriu o grupo Laureate’ e a MEDROOM® (TRICONTINENTAL, 2020; ANIMA, 2020a).

Em novembro de 2020 quando a Anima firmou contrato com a americana Laureate para
a compra “dos ativos do grupo do Brasil”; frustrou o “sonho” da Ser Educacional que havia
manifestado grande interesse pela aquisi¢dao de ativos dessa “companhia” transnacional que
“preferiu a oferta da Anima para receber uma fatia maior em dinheiro e conseguir sair
rapidamente do Brasil, cumprindo o objetivo de seus acionistas”. Para facilitar a aprovagdo do
negécio pelo Cade (Conselho Administrativo de Defesa Econdmica), a Anima aceitou a
proposta de vender “100% do capital da FMU (Faculdades Metropolitanas Unidas) ao fundo
de private equity (que compra participacdes em empresas) Farallon, por R$ 500 milhdes”
(FAGUNDES, 2020).

Como visto acima e de acordo com sua trajetdria, a partir de agosto de 2019, o grupo
investiu na aquisicdo de instituicdes que ampliaram sua atuacdo no segmento da educacgéo
médica: AGES em Lagarto/SE; Unisul em SC; Faseh em Vespasiano/MG; UniFG em
Guanambi/BA; Laureate (Brasil), além da Medroom, como j exposto. A Anima informou em

fato relevante’® enviado a CVM, sobre as principais razbes da disputa pelos ativos da Laureate

4 Em 23/04/2021 a Superintendéncia Geral do Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade) aprovou
(sem restricdes), a aquisicio de todos os ativos brasileiros do Grupo Laureate, pela Anima.
(https://br.advfn.com/bolsa-de-valores/bovespa/anima-on-ANIM3/cotacao).

> A Medrrom é uma startup “constituida com o objetivo de construir objetos educacionais e ambientes de
simulagdo em realidade virtual (“RV”) e realidade aumentada (“RA”) para a educagdo médica” (ANIMA,
2020b).

76 Fato relevante é uma informac&o essencial divulgada pelas empresas que pode produzir um grande impacto na
realidade de uma companhia e ser de interesse de todos os seus acionistas. E dever da diretoria de relacionamento
com investidores divulgar e comunicar 8 CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) tais fatos. Ver Instrugdo
CVM ne 358, artigo 2°. (RIOS, 2010).


https://br.advfn.com/bolsa-de-valores/bovespa/anima-on-ANIM3/cotacao

108

que “foi 0 nimero proporcionalmente alto de alunos de medicina, que pagam valores mais altos

de mensalidade. No total, s&o mais de 16,2 mil estudantes desse curso”, informa Fagundes

(2020), que faria da empresa um grupo "mais destacado neste segmento disputado”. A Anima

se desfez da FMU, mas informou que manteria outras duas marcas pertencentes a Laureate:

Anhembi-Morumbi e S3o Judas, marcas bastante conhecidas no mercado de Sdo Paulo,

alinhadas com a visdo de longo prazo e foco em medicina no Estado (FAGUNDES, 2020).

Figura 8 — Evolucdo do Grupo Anima
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Na figura 9, abaixo, sdo apresentados os negécios adquiridos pelo grupo Anima nos

ultimos anos.

Figura 9 — Marcas do Grupo Anima
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Figura 10 - Anima Holding S.A.
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Resumindo parte dos dados das quatro maiores companhias de educagdo, com destaque
para a educago superior, o quadro abaixo mostra que somente a Anima n&o atende todo o pais
com seus servicos, mas esta presente em todos os setores da educacdo. Com as aquisicdes
efetuadas nos anos de 2020 e 2021 estes numeros ja sofreram alteracdes, como, por exemplo,
a Ser Educacional que, com a compra da Fael em 2021, acrescenta ao seu total de alunos mais

90 mil da modalidade EaD (educagéo a distancia).

Quadro 1 — Atuacao das empresas estudadas - 2020

_ Alunos na Ebidta’
Emprgsa e Regloes~ de Setores de atuagio ES (em m||) Entrada r_1a (em
Holding atuacdo (presencial + BV em: il
EaD) milhdes)
Ensino: Superior, Médio,
Fundamental; Educacéo
Infantil, cursos pré-
vestibulares, cursos
Kroton . preparatorios para .
Cogna Todo o pais CONCUrsos, ensino de 817.685 2007 2,214 bi
idiomas, producéo de
material didatico, métodos
didaticos e plataformas de
ensino
Ensino Superior,
Ensino Médio, Ensino
Estécio Fundamental, Educacéo
Ydugs Todo o pais | Infantil, cursos 649.200 2007 1,260 bi
preparatdrios para
concursos, producdo de
material didatico
Ser Todo o pais | ENSINO Superior e 170.920 2013 391
Educacional Técnico
Anima SP, MG, GO, | Ensino: Superior, Médio,
Educacéo SC, PR, BA, SE | Fundamental e Técnico 100.449 2015 186

Fonte: TRICONTINENTAL (2020); GOMES (2021, p. 58-58). Elaboragdo da autora.
4.7 Breves consideracdes

A partir dos dados acima expostos, verifica-se a evolugdo destas companhias tanto em
aquisicoes e ampliacdo dos negdcios pelo pais, quanto na expansdo da oferta publica de acoes

desde 2007. E possivel, também, verificar, diante desta expans&o, a dinamica da financeirizag&o

" Ebidta ou Lajida: lucro antes dos juros, impostos, depreciacdo ou amortizacdo. Potencial de geracéo de caixa de
um negécio; indica quanto dinheiro é gerado pelos ativos operacionais (LACOMBE, 2004, p.119)
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e 0 comportamento do capital em sua fase financeirizada. Retomando o conceito de
financeirizacdo, do inicio deste capitulo, segundo a Tricontinental (2020), “pode ser definido
como a ampliacdo e a autonomizacdo relativa da esfera financeira em relacdo ao mundo da
produgdo material de riquezas” que foi implementada em escala mundial com as crises da
década de 1970 e 2007/8, tendo ganhado forca com 0 modelo neoliberal implementado ao longo
destes ultimos 30 anos. A concentracdo de capital promovida pelas fusdes e aquisi¢des, além
de favorecer o oligopdlio, busca resultados mais lucrativos em detrimento de acbes que
permitam melhor atender as necessidades educacionais das regides que demandam por este tipo
de servicos. Neste sentido, € importante trazer aqui a reflexdo de Aparecida Tiradentes:

Né&o é a comunidade académica que os gestores da IES tém contas a prestar,
mas & assembleia de investidores. E naquele espaco que se afirmam decisdes
em torno de quantas disciplinas um curso terd; quantos docentes serdo
“otimizados”; quantos cursos serdo condensados numa sala de aula para
“melhor aproveitamento dos recursos”; quem produzira, ¢ a que custo
financeiro, o material didatico para padronizar a producdo em todas as
“unidades fabris” da “empresa”; quantas e quais as disciplinas e cursos serdo
oferecidos na modalidade de ensino a distancia (EAD), para obtencdo de
“ganhos de escala”. O principio educativo ¢ o lucro, a valorizacdo do capital
investido. Exclusivamente (TIRADENTES, 2011, p. 18).

Outro fator importante a ser destacado neste contexto € a evolucdo das matriculas na
educacdo superior ao longo dos ultimos anos, conforme pode ser observado no grafico 2:
enguanto o nimero de matriculas no ensino publico chegou, no ano de 2019, a 24,2%, nas

instituigdes privadas/particulares o percentual foi de 75,8%.

Gréfico 2 — Evolucdo das matriculas na educagdo superior (1980-2019)
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Além do gréfico 2, destaca-se, também, o percentual da populacdo com educagédo
superior, conforme apresentado no grafico 3, abaixo. Mesmo com uma evolucao de matriculas
na educacdo superior ao longo dos anos, conforme verificado no grafico 2, em 2019 o Brasil
ndo alcancava o indice de 22% de sua populacdo na faixa etaria entre 25 e 34 anos com

formacao superior, um dos menores indices da América Latina.

Gréfico 3 - Percentual da populagdo com educacao superior, por faixa etaria: 2019

0. 504 SLB 525 527 50,3

Fonte: MEC/Inep; Censo da Educacéo Superior (2019, p .6).

Consta no Plano Nacional de Educacao — PNE (Educacdo Superior), meta 12, “elevar a
taxa bruta de matriculas na Educacdo Superior para 50% e a taxa liquida para 33% da populacéo
de 18 a 24 anos, asseguradas a qualidade da oferta e a expansao para, pelo menos, 40% das
novas matriculas no segmento ptblico” (INEP - CENSO DA EDUCACAO SUPERIOR, 2019,
p. 2).

Em estudo elaborado pela ABMES em agosto de 2019 informa-se que, no periodo de
2010-2017, “houve evolugdo na Educacdo Superior, mas ainda hd um longo caminho a ser
percorrido para o cumprimento da meta 12 do PNE”. Se mantiver o “crescimento anual médio
da taxa bruta da Educacéo Superior no periodo de 2010-2017 (que foi de 3,8%), 0 estabelecido
no PNE seria cumprido em 2025 e a meta para a taxa liquida para 0 mesmo periodo, que foi
de 4%, seria alcancada em 2029. Este estudo informa ainda que “A meta 12 esta muito distante
de ser atingida e pode ficar pior” porque, entre 2010 e 2017, houve um pico “das matriculas,
levando em consideracgdo o programa de financiamento estudantil, que foi reformulado a partir
de 2010”. Em 2014, chegou ao patamar de 732.000, mas “De 2015 para frente, essa politica foi

obstruida, foram mudadas todas as regras, e 0 nimero de vagas diminuiu drasticamente”.

g 165 47,0 4 134 45 H ®H
. 416 418 424 r | | = - -
- :
33,3 337 03 e . | 321 342 m 37 o | 32,2
209 30,6 2;'9 " 295 41,0 30,2 30,8 . m 0 E g N .
s77 299 26,7
S . m 52 33, ' _NPTY u 24,8
o —
21,3 19,2 [ | - ] n
1183 135 ps 5% m 16,0 15,1
= m 110
| ] -
|
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

o = ‘a = -=— — 5 = = - ‘S - £= ‘O = =] = Ry o = g 0 =

.z £ £ 2 5 5 g 2 g 8 2 ¢ 2 5§ 5z 58 ¢ ¢ £ 2T E 3 S EEZOEC
o - = g £ c S = I 0 £ s = c =2 c =1 2 Y 2 < =
s Q S £ =] 5 (TR o G} €L =1 e & 5 o] S 7} = & =l °
T = oo c [ o @ o 3 £ o o
S @ o e = ™~ w c = B w = o
O [ £ < T E
< < o a =] = =3 o
3 o= 3 S
z 7 <
(")
25 a 34 anos —— Média OCDE - 25 a 34 anos ——Média OCDE - 55 a 64 anos B 55 a 64 anos



113

Verifica-se, também, um aumento das matriculas no periodo de 2009-2019 em ambas
as modalidades — presencial e a distancia — conforme apresentado no Gréafico 4. Neste ritmo de
crescimento, chama a atencéo a leve reducdo da procura pelo ensino presencial em favor da
EaD, a partir de 2015, com maior aumento em 2019 (pré-pandemia).

Gréfico 4 - Evolucdo do nimero de matriculas na rede privada, por modalidade de
ensino, Brasil: 2009-2019
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Fonte: MEC/Inep; Censo da Educagdo Superior (2019, p. 27).

Desde 2020 os segmentos de educacgdo a distancia e ensino hibrido fortaleceram-se,
impulsionados pela pandemia, que forcou o distanciamento social da populacdo. O governo
federal lancou uma propaganda, em 04/05/2020, que, segundo Vernek (2020, p. 1), se
utilizava da estética de videos elaborados por youtubers, e pregava “o estudo ‘de qualquer
lugar, de diferentes formas, pelos livros, internet, com ajuda a distancia de professores’, pois
‘0 pais ndo pode parar’”. Entretanto, pode-se afirmar, que ndo foi somente a pandemia que
impulsionou os investimentos em EaD pelas empresas de educagdo. Nas palavras do
presidente da Ser Educacional, a estratégia de penetracdo em regides em que a empresa ainda
ndo esta presente motivou a compra e permitiu ter presenca nacional. Isto, diga-se de

passagem, sem contar 0s bons resultados em razdo do uso da economia de escala.

Outro fato apontado por esse gestor refere-se ao modelo de educagédo adotado que, em
sua opinido, vem mudando, ao tempo em que as pessoas estdo reduzindo sua resisténcia em

relacdo a EaD; o isolamento forcou as pessoas a trabalharem e estudarem em casa, elevando
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0 ensino online a uma condi¢do obrigatdria: “[...] esse ano ¢é o primeiro ano que a gente esta
captando mais alunos de EaD do que presencial. O ensino presencial puro ndo vai existir. Vai
ser o ensino hibrido e o digital” (DANTAS, 2021, p. 1).

Para concluir, vale enfatizar que o processo de financeirizacdo das companhias acima
apresentado estd a conduzi-las para contradi¢cGes inerentes a transformacdo de um bem
publico — a educagdo superior — em servico comercial, que visa, fundamentalmente a
valorizacdo das acdes, o lucro, em beneficio dos proprietarios e acionistas de suas
mantenedoras, em detrimento das efetivas finalidades desse nivel de formacdo e producéo do
saber, como se veré na apresentacdo e analise do planejamento estratégico empresarial destas

companhias no préximo capitulo.
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CAPITULO 5
O PLANEJAMENTO ESTRATEGICO DAS EMPRESAS DE EDUCACAO

O caso da Cogna/Kroton Educacional

[...] E claro que ndo se pode ser ingénuo, porque
estes grupos educacionais sdo geridos como
instituicOes financeiras e tém como objetivo gerar o
maximo valor para seus acionistas. (WOOD
JUNIOR; TRIVELLLI, 2022, p. 260)

As atividades de planejamento se tém tornado cada vez mais importantes para as
organizacOes, sejam elas publicas ou privadas. Muitas empresas possuem em suas estruturas
setores de planejamento e o governo federal, entre suas pastas, 0 ministério do planejamento.
A proposta deste capitulo € examinar a importancia do planejamento estratégico para as
empresas, também denominado plano de desenvolvimento institucional, com funcdo similar,

no caso das instituicdes e empresas de educagéo.

Para melhor alcance desse objetivo, abordar-se-ao, inicialmente, alguns conceitos e

definicdes relacionados ao mundo empresarial na perspectiva da gestéo.

5.1 Empresas, organizagoes e firmas: defini¢des e usos

Empresas, organizagdes e firmas tendem a ser interpretadas da mesma forma. Em seu
Dicionério de Administracdo, Lacombe (2004) apresenta dois significados para empresa: trata-
se, no primeiro caso, de “organizacao juridica, econdmica e social, construida para produzir
e/ou comercializar bens e/ou servigos e que possui objetivos proprios e fins lucrativos”; €, no
segundo, de um “sistema organizacional contendo componentes humanos ¢ materiais,
empenhados, coordenadamente, em atividades orientadas para resultados econémicos, ligados
por sistemas de informacéo e influenciados por um ambiente externo (LACOMBE, 2004, p.
128).

Quanto a sua natureza, conforme definicdes de Lacombe (2004) transcritas no Quadro
2 abaixo, as empresas podem ser classificadas em: estatais, holding, pontocom, privada, publica

etc.:
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Quadro 2 — Tipos de empresas

Tipo de
empresa

Estatal

Significado

E a em que o governo (federal, estadual ou municipal) tem a maior parte do capital
com direito a voto, 0 que a torna sujeita a controle politico. V. Empresa publica.

E a que possui o controle acionario de diversas empresas que formam um grupo
empresarial. A empresa holding é a controladora e as que ela controla
acionariamente se denominam controladas ou subsidiarias. A holding pode conceder
Holding maior ou menor autonomia administrativa as empresas subsidiarias e pode ter
operagdes préprias ou ndo. Neste Ultimo caso, ela se limita a controlar
acionariamente as empresas operacionais. Quando a empresa holding também opera,
ela é denominada em inglés parent company, e, quando ndo opera, holding company.
E a que trabalha no desenvolvimento e na operagdo de produtos e servicos para a

Pontocom
Internet.
Privada Ea em que pessoas fisicas ou outras empresas privadas tém a maior parte do capital
com direito a voto.
No Brasil, empresa publica é a empresa estatal. Distingue-se do termo inglés public
Publica company, que significa uma empresa de capital aberto, isto é, aquela cujas a¢oes

podem ser compradas e vendidas pelo publico em bolsa de valores, mas continuam
sendo privadas. V. Empresa estatal e Oferta publica inicial (IPO, em inglés).

Fonte: Elaborado pela autora a partir de LACOMBE (2004, p. 128)8.

Quanto a definicdo de organizacdo, Lacombe (2004) escreve que depende da sua
proposta: organiza¢do como processo; como produto resultante do processo; em rede; formal,

informal; mecénica; organica, entre outras.

Na definigdo desse autor (2004, p. 229), a organizagdo, Como processo, é 0 ato em si ou
0 processo de organizar, que leva em conta as atividades de identificar e grupar o trabalho a ser
realizado, definir e delegar responsabilidades, estabelecer as relacdes entre os envolvidos e 0s
Orgaos respectivos, a fim de possibilitar a realiza¢do do trabalho com eficacia no alcance dos
objetivos propostos. Em outras palavras, € a “a arte de empregar com eficiéncia todos 0s

recursos disponiveis a fim de alcangar determinado objetivo”.

A organizacdo, como produto resultante do processo, seria sinbnimo de instituicdo. Em
outras palavras, é o resultado do processo organizacional. Pode-se também afirmar que é “a
forma gque assume qualquer associacdo humana para atingir um objetivo comum” (LACOMBE,
2004, p. 229).

As organizacdes em rede sdo independentes e se associam “mediante joint ventures,

8 Lacombe (2004, p. 290) ainda acrescenta outros verbetes, como, por exemplo: (a) Empresa de capital aberto ou
sociedade andnima de capital aberto: “Sociedade andnima que tem seus titulos negociados na bolsa de valores.
Em inglés: public company. V. Capital aberto, Empresa estatal, Empresa privada e Empresa publica”; (b)
Empresa de capital fechado ou Sociedade anonima de capital fechado: “Sociedade anbnima que ndo tem seus
titulos negociados na bolsa de valores”.
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parcerias, aliancas estratégicas, terceirizagdes, contratos de médio e longo prazos com
fornecedores e distribuidores etc.” (LACOMBE, 2004, p. 229). A formal difere da informal
nos seguintes aspectos: enquanto a primeira tem sua estrutura formalmente aprovada e
estabelecida, na segunda h4, entre as pessoas, uma rede de relacionamentos espontaneos por
apresentarem interesses comuns resultando em grupos informais dentro da organizacao, porém,
esses interesses, geralmente, ndo estéo relacionados aos interesses da organizacdo. Neste caso,

informal ndo seria o contrario de formal.

E, por fim, as organiza¢Ges mecanicas (ou mecanicistas) distinguem-se das organicas
quanto aos papéis, responsabilidades, estrutura hierarquica, comunica¢do etc. Enquanto nas
mecanicas ha maior centralizacdo, formalidade e rigidez na hierarquia, nas organicas ha maior
interacdo entre as pessoas, comunicacdo descentralizada e maior dinamismo na solucao das
situacOes apresentadas. (LACOMBE, 2004, p. 228-229).

Na Gtica de Robbins (2005, p. 31) a organizacdo é definida como “um arranjo
sistematico de duas ou mais pessoas que cumprem papéis formais e compartilham um propésito
comum”. Todas as organizacGes apresentam trés caracteristicas comuns: (i) proposito distinto,
formatado em um conjunto de metas; (ii) sdo compostas de pessoas; e (iii) possuem uma
estrutura de papéis formais. Deste modo, o termo organizacdo remete a ideia de uma “entidade
que tem um propdsito distinto, inclui pessoas ou membros e tem estrutura sistematica”. Um
negdcio pode ser chamado de organizacdo quando apresenta metas formais, emprega mais de
um funcionario e apresenta uma estrutura formal que define as relacbes entre seus membros.

Logo, uma pessoa isolada ndo configura uma organizacao.

Conclui-se, a partir desses conceitos, e, como afirma Dias (2012), que, mesmo havendo
varias defini¢bes de organizacdo, dependendo do contexto, todas apresentam caracteristicas

comuns e unidades sociais distintas e ativas.
As organizagdes existem em todos os setores da atividade humana. Podemos
encontra-las com caracteristicas comuns tanto no setor publico quanto no
privado e, no entanto, existem caracteristicas que distinguem as organizacoes

publicas das privadas, e dentro destes setores podemos encontrar outras
tipologias organizacionais. (DIAS, 2012, p. 17).

Qualquer organizagdo tem como principio fundamental a divisdo do trabalho que
permite a multiplicagdo das competéncias individuais e “surge assim um ente social que
apresenta um nivel de produtividade que ndo é a soma das produtividades dos individuos que

0 compdem, &€ muito maior”. (DIAS, 2012, p. 17).
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Finalizando, firma € um “termo genérico para indicar um negocio, uma sociedade
andnima, uma sociedade por cotas, uma cooperativa, ou uma firma individual; neste ltimo
caso, uma sociedade que, paradoxalmente, se compde de uma sé pessoa. V. Empresa”
(LACOMBE, 2004, p. 151). O termo firma seria o precursor dos diversos organismos
econdmicos. Adam Smith (1996), em sua obra A Riqueza das Nagdes, dedicou seus estudos as
peculiaridades deste organismo, as mudancas impulsionadas pelo desenvolvimento tecnoldgico

e a abertura econdmica dos paises.

Diante dessas definicdes, é fato que, a depender da abordagem utilizada, os significados
levam ao mesmo significante e, como afirma Gongalves (2000), além dos seus devidos
significante e significado, as empresas concentram um conjunto de processos que Sao
executados em uma sequéncia logica demandada na producdo que resultam em um bem
tangivel ou intangivel. Um processo pode ser definido como a transformacao de uma ou varias
atividades, que recebem um valor adicionado, em um resultado esperado para atender as
expectativas do consumidor. A teoria geral da administracdo explica a ocorréncia de processo
qguando, em um fluxo de trabalho, ha a transformacéo de entradas (inputs) em saidas (outputs).
Entradas podem ser bens tangiveis, fisicos, como materiais, por exemplo, ou bens intangiveis,
como informag@es. Quanto as saidas, podem gerar um outro bem tangivel ou intangivel (um
conhecimento, p. ex.). (GONCALVES, 2000).

Para Gongalves (2000, p. 8) “[...] os processos empresariais sdo atividades coordenadas
gue envolvem pessoas, procedimentos e tecnologia.” Ao citar Bennis e Mische (1995, p. 9), o
autor acrescenta que atividades essenciais ao funcionamento do negécio (core business)
também podem ser chamadas de processos que — alinhados com as competéncias das empresas,
estratégias adotadas, estrutura necessaria para seu funcionamento entre outros elementos

necessarios para sua operacionalizacdo — sustentam a existéncia da empresa.

Inseridos na dinamica das empresas, 0S processos passaram a ser estudados conforme
as teorias da administracdo foram surgindo em decorréncia do nascimento das grandes
empresas, que se desenvolveram de forma muito rapida gracas a revolucdo cientifico-
tecnoldgica sucedida nos anos de 1850 a 1870 na Europa e EUA. Inovagdes como a
eletricidade, industria quimica, metalurgia (aluminio, cobre, acos especiais), motores, carros,
navios, telecomunicacgdes, utensilios domésticos, cinema, fotografia, adubos etc., permitiram
um salto imenso na produtividade. Os avancos na biologia (microbiologia e bacteriologia), na

bioquimica (producdo e conservacdo de alimentos), na farmacologia e na medicina,
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condicionaram o controle das doencas, a natalidade e prolongamento da vida. Essas inovagoes
promoveram um amento das escalas de producdo e possibilitaram o surgimento das grandes
empresas “que captavam recursos por meio de sociedade de capital aberto e de responsabilidade
limitada [...]. Impessoais e muito grandes, foram precursoras da moderna corporagdo
multinacional”. (COSTA, 2009, p. 3).

5.1.1 Atividade industrial e servicos: a diferenca entre os produtos tangiveis e

intangiveis

Empresas, organizacdes ou firmas produzem bens materiais ou oferecem servicos.
Enquanto a atividade industrial demanda a fabricacdo de um produto fisico ou tangivel, o
servico ndo € fabricado, € prestado, € algo intangivel. Como exemplo de bem intangivel,

Moreira (2012) escreve:

Quando somos examinados por um meédico, a prestacdo do servigo consiste
na agao exame — diagnostico — prescricdo. Quando estudamos em uma
universidade, a prestacdo do servigo consiste em colocar a nossa disposicao
0s conhecimentos dos professores, dos livros, das revistas etc. Nesses dois
casos, ndo hd um bem fisico envolvido, embora meios fisicos sejam usados
na prestacéo do servico. O médico utiliza-se de instrumentos para o0 exame, e
a escola precisa ter salas de aula, quadro-negro, giz, biblioteca etc. Esses
meios fisicos sdo indispensaveis, mas ndo constituem 0 servigo em Ssi.
(MOREIRA, 2012, p. 1).

A atividade econdmica é produto da combinacdo dos fatores produtivos que incluem
mao-de-obra, matérias-primas, insumos, equipamentos etc. com a missao de produzir bens e

oferecer servicos.

Algumas diferencas entre a producdo de bens materiais ou tangiveis e a prestacao de

servigos, apontadas por Moreira (2012, p. 2-3), sdo apresentadas a seguir:

a) A prestacao de servico é efetuada ao mesmo tempo em que o servi¢o é consumido,
o cliente participa do processo da prestacdo do servigo ou o proprio cliente participa
da prestacdo do servico, como em servicos de self-service, por exemplo. Outro
detalhe consiste na impossibilidade de estocar servicos, 0 que se pode estocar sao

0s meios fisicos para sua execucgao;

b) Na industria, para cada produto fabricado ha uma lista de insumos necessarios e as
habilidades humanas requeridas e, tanto qualidade quanto quantidade desses
insumos, é passivel de controle, o que leva a maior uniformidade dos resultados. Na

prestacdo de servigos, cada caso pode requerer tratamento separado ou apresentar
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exigéncias especificas, individualizadas;

c) Geralmente, é mais facil substituir o trabalho humano por maquinas em empresas
industriais do que em empresas prestadoras de servicos. Esta possibilidade é
facilitada porque “na induastria ha grande uniformidade dos insumos ¢, também,
porque ha distancia entre a produgdo e o consumo, facilitando a rotiniza¢dao”. A
produgdo de servigos, com algumas excecOes, depende majoritariamente do

trabalho humano e as tarefas sdo mais dificeis de serem mecanizadas;

d) Enquanto os produtos sdo fabricados por maquinas, com resultados padronizados
e idénticos para todas as finalidades e praticas, dificilmente a prestacdo de servigo

é repetida da mesma maneira, de forma idéntica, em todas as suas ocorréncias.
O Quadro 3 sintetiza as principais caracteristicas das empresas industriais e de servicos.

Quadro 3 — Diferentes caracteristicas das empresas industriais e de servicos

Caracteristicas Empresas industriais | Empresa de servicos
Produto Fisico/tangivel Intangivel
Estoques Sim N&o
Padronizac¢ao dos insumos Comum Rara
Influéncia da méo-de-obra Média/Pequena Grande
Padronizacdo dos produtos Comum Rara

Fonte: Moreira (2012, p. 3)

O setor de servicos seria, entdo, constituido por um conjunto de atividades diverso do
das empresas industriais e seu crescimento tem provocado consideraveis alteraces na natureza
da economia moderna. Visto como atividade econémica de menor relevancia, a época em que
o0 termo terciario foi apresentado por Fischer em 1935, o setor evoluiu e representa, na maior
parte das economias (desenvolvidas ou em desenvolvimento), um elevado percentual de toda a
riqueza mundial. (KON, 2004, p. 26).

Mesmo que as empresas industriais sejam caracterizadas como produtoras de bens
tangiveis, provavelmente executem muitas fun¢bes enquadradas na prestacéo de servigos, tais
como atendimentos ao consumidor interno e externo, manutencfes diversas, instalagdes,
treinamentos, entre tantas outras fungdes ligadas a gestdo e a realizacdo das atividades

empresariais.

E certo que, na producio de servigos, 0s recursos humanos sdo o principal ativo, isto €,
sdo os funcionérios, com suas inteligéncias e conhecimentos, que garantem a prestacdo dos

servigos das empresas. Diferentemente dos produtos padronizados (cada vez mais parecidos
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entre si), é possivel inserir — nos servigos, enquanto sdo prestados — a diferenciagdo, a

personalizagdo e a customizacéo.

Desde o inicio da década 1980 pesquisadores académicos e profissionais tém
declarado, conforme Groénroos (2003, p. 19), “que funcionarios constituem o recurso mais
importante de uma empresa” e que sem o talento, a motivagdo ¢ o comprometimento com o

bom servico das pessoas as empresas ndo sobreviveriam.

A despeito disso, a realidade é que os funcionarios continuam sendo tratados
como antes; isto é, como um custo que pode e deve ser eliminado t&o logo
seja possivel. De modo geral, a declaracdo da importancia critica de
funcionérios continua sendo feita da boca para fora [...] a alta rotatividade de
empregados devido a reducgdo de quadros [...] tem causado um efeito negativo
sobre o capital intelectual das empresas. (GRONROOS, 2003, p. 19-20).

Ao tratar do gerenciamento de custos’® em um contexto de servico, este autor informa
que custos de treinamento de pessoal, desenvolvimento de bens e servigos, sdo custos
necessarios, considerados custos positivos. Porém, quando a empresa enfrenta dificuldades que
redundam em maus resultados financeiros, estas acdes sdo afetadas pelos cortes. O resultado
sofre impactos, a eficiéncia é prejudicada e o efeito € muitas vezes negativo. Além de a situacao
da empresa ndo melhorar, sua posicdo competitiva piora. Entdo, ndo séo 0s custos bons que
destroem os lucros e talvez estes custos devam ser aumentados para que o negdcio continue

competitivo e produza boa qualidade percebida pelo consumidor (GRONROOS, 2003, p. 266).

Finalmente, vale a pena enfatizar que as caracteristicas das empresas estatais ou
publicas sdo distintas daquelas das empresas privadas devido as suas naturezas especificas:
funcdo social e objetivos de lucro, respectivamente. Como afirma Anita Kon (2004, 58), “A
natureza especifica social dos servigos publicos e o carater de busca da lucratividade dos
servicos privados resultam em transformacdes diferenciadas por esses setores com relacdo ao

fornecimento de servicos, tanto em paises avangados como nos menos desenvolvidos”.
5.1.2 Estratégia competitiva

No campo empresarial, € comum o uso de termos como mercados estaticos, mercados

dindmicos, mercados emergentes, competi¢cdo, vantagem competitiva, novos mercados e

9 Custos bons e custos ruins néo estéo relacionados aos custos usados na literatura de contabilidade, ou custos
fixos e custos varidveis. Custos bons sdo produtivos, aprimoram a capacidade de uma organizacao de produzir
servigos com alta qualidade e melhorar a receita. Custos ruins decorrem de burocracia desnecesséria, camadas
muito densas de geréncia média e alta, departamentos grandes e rotinas operacionais e administrativas
desnecessariamente complicadas e morosas. (GRONROOS, 2003, p. 265).
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modelo de negdcios. Os proximos paragrafos amparam-se exclusivamente em duas renomadas

obras de Michel E. Porter®?: Estratégica Competitiva (2004) e Vantagem Competitiva (1989).

Porter (2004), em sua obra Estratégia Competitiva, orienta 0s gestores a
compreenderem o mercado e a concorréncia nos gquais suas empresas estdo inseridas. Mediante
sua teoria, este autor propde-se a auxiliar os gestores a elaborarem analises da inddstria®! em
que atuam, a fazerem previsfes quanto a sua evolugdo e entenderem a concorréncia. Tais
analises, observa Porter, ndo se devem concentrar apenas na formulacdo de estratégias macro
empresariais, mas em todas as areas que compdem a empresa: marketing, finangas, recursos
humanos e producao/operagdes. O foco principal desta preocupacédo do autor seria capacitar o
gestor “a fazer um exame do modo como uma empresa pode competir com maior eficacia para
fortalecer sua posi¢do no mercado” (PORTER, 2004, p. XIII).

Ainda de acordo com Porter (1989), estratégia competitiva é a busca de uma posicao
competitiva favoravel em um setor em que a empresa atua. O objetivo dessa busca é estabelecer
uma posicdo lucrativa e sustentavel em face das forcas que determinam a concorréncia no setor.
A grande vantagem de se determinar com clareza e implantar na pratica uma estratégia é o
fato de que — por se tratar de um conjunto de atividades, adaptado de modo exclusivo para uns
determinados recursos humanos e materiais no contexto mercadoldgico — seria dificil para os
concorrentes copiarem tal estratégia no seu todo. A competitividade no mercado ou estratégia
competitiva sdo acOes ofensivas e defensivas que uma empresa adota para criar uma posi¢ao
dentro do mercado em que atua. (PORTER, 1989).

Em sua concepcdo, Porter (1989) afirma haver cinco forcas competitivas na industria
— conforme apresentadas no Quadro 4 — que determinam a rentabilidade de um setor: ameaca
de entrada de novos concorrentes (ou ameaca de novos entrantes); ameaca de produtos e
servicos substitutos; poder de negociacdo dos fornecedores; poder de negociacdo dos

consumidores, além da rivalidade entre os concorrentes.

8 Professor de Administracdo de Empresas na Harvard Business School (USA). Seus textos sdo referéncia para a
area de Administrag&o.

81 Porter (2004, p. 5) refere-se ao mercado no qual a empresa atua como indUstria, que seria o grupo de empresas
fabricantes de produtos, que sdo substitutos, bastante aproximados entre si.
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Quadro 4 — As forcas competitivas que determinam a rentabilidade da industria, segundo Porter:

Ameaca de
Novos
Entrantes

“Novas empresas que entram para uma indstria® trazem nova capacidade, o desejo de
ganhar uma parcela do mercado e frequentemente recursos substanciais. Como
resultado, os precos podem cair ou 0s custos dos participantes podem ser inflacionados,
reduzindo, assim, a rentabilidade. [...] a aquisicdo de uma empresa ja existente em uma
indUstria com intencdo de construir uma posicdo no mercado deveria ser vista
provavelmente como uma entrada, muito embora nenhuma entidade inteiramente nova
tenha sido criada. A ameaca de entrada em uma industria depende das barreiras de
entrada existentes, em conjunto com a reagdo que 0 novo concorrente pode esperar da
parte dos concorrentes ja existentes. Se as barreiras sdo altas, o recém-chegado pode
esperar retaliacdo acirrada dos concorrentes na defensiva; a ameaca de entrada é
pequena”. (PORTER, 2004, p. 7)

Ameagca de
Produtos ou
Servigos
Substitutos

“Todas as empresas em uma industria estdo competindo, em termos amplos, com
industrias que fabricam produtos substitutos. Os substitutos reduzem os retornos
potenciais de uma indudstria, colocando um teto nos precos que as empresas podem
fixar com lucro. Quanto mais atrativa a alternativa de preco-desempenho oferecida
pelos produtos substitutos, mais firme sera a pressdo sobre os lucros da industria”
(PORTER, 2004, p. 24).

Produtos ou servigos substitutos sdo outros produtos ou servicos que possam
desempenhar a mesma fun¢do que aquele substituido. (PORTER, 2004, p. 25).

Poder de
Negociagao
dos
Fornecedores

“Os fornecedores podem exercer poder de negociacdo sobre os participantes de uma
industria ameacando elevar precos ou reduzir a qualidade dos bens e servicos
fornecidos. Fornecedores poderosos podem consequentemente sugar a rentabilidade
de uma industria capaz de repassar 0s aumentos de custos em seus proprios precos.
[...]”. (PORTER, 2004, p. 29)

Em muitas industrias, o governo é um comprador ou um fornecedor, e pode influenciar
a concorréncia na industria com as politicas adotadas”. (PORTER, 2004, p. 30)

Poder de
Negociagao
dos
Consumidores

Os compradores “competem com a industria forcando os precos para baixo,
barganhando por melhor qualidade ou mais servicos e jogando 0s concorrentes uns
contra 0s outros — tudo a custa da rentabilidade da industria. O poder de cada grupo
importante de compradores da indistria depende de certas caracteristicas quanto a sua
situacdo do mercado e da importancia relativa de suas compras da inddstria em
comparagdo com seus negacios totais [...] consumidores tendem ser mais sensiveis aos
precos se estiverem comprando produtos ndo diferenciados, que representam uma
despesa relativamente alta em relacéo a suas rendas, ou do tipo em que a qualidade
ndo ¢ particularmente importante para eles” (PORTER, 2004, p. 27)

Rivalidade
entre os
concorrentes
existentes

“A rivalidade entre os concorrentes existentes assume a forma corriqueira de disputa
por posicdo — com o0 uso de taticas como concorréncia de precos, batalhas de
publicidade, introducdo de produtos e aumento dos servigos ou das garantias ao cliente.
[...] Na maioria das inddstrias, os movimentos competitivos de uma firma tém efeitos
notaveis em seus concorrentes e pode, assim, incitar a retaliagdo ou aos esforgos para
conter esses movimentos; [...] as empresas sao mutuamente dependentes”. (PORTER,
2004, p. 18).

Fonte: Porter (1989). Elaboracédo da autora.

Porter (2004, p. 31) ainda destaca: “Uma vez diagnosticadas as forgas que afetam a

concorréncia em uma industria e suas causas basicas, a empresa esta em posi¢do para identificar

82 Como ja dito na nota anterior, Porter define uma inddstria como o grupo de empresas fabricantes de produtos
que sdo substitutos bastante aproximados entre si (2004, p. 5).
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seus pontos fracos e fortes em relagdo a industria”. E, conclui: “uma estratégia competitiva
efetiva assume uma acéo ofensiva ou defensiva de modo a criar uma posicdo defensavel contra
as cinco forcas competitivas”. Para enfrentar estas forcas, trés abordagens estratégicas genéricas,
entendidas como metodos, sdo apresentadas pelo autor, para superar 0s concorrentes: 1 —
lideranca no custo total; 2 — diferenciagdo; 3 — enfoque.

As estratégias genéricas sdo métodos para superar 0s concorrentes em uma
indUstria; em algumas industrias a estrutura indicara que todas as empresas
podem obter altos retornos; em outras, 0 sucesso com uma estratégia genérica
pode ser necessaria apenas para obter retornos aceitaveis em sentido absoluto
(PORTER, 2004, p. 37).

Segundo o autor, a primeira estratégia tem por objetivo fazer da empresa lider em custo
no mercado. Para tanto, buscar-se-a firmemente reducdo de custo em todos as operacGes com
intensa atengdo administrativa no controle de todos os custos. O tema central, como salienta
Porter, nesta estratégia é o custo baixo em relagdo aos concorrentes, “embora a qualidade, a
assisténcia [...] ndo possam ser ignoradas” (PORTER, 2004, p. 37).

A diferenciacdo, segunda estratégia genérica apresentada por Porter (2004), refere-se a
proposta de “diferenciar 0 produto ou servigco oferecido pela empresa, criando algo que seja
considerado Unico no &mbito de toda a indUstria”. Para tanto, séo trabalhados: imagem da marca,
tecnologia, peculiaridades/detalhes ou outras dimensdes. “A diferenciacdo proporciona
isolamento contra a rivalidade competitiva devido a lealdade dos consumidores com relacdo a
marca como também a consequente menor sensibilidade ao preco”. Ha aumento das margens de
lucro, “o que exclui a necessidade de uma posigdo de baixo custo” (PORTER, 2004, p. 39).

Na terceira estratégia genérica enfoque, Porter (2004) propde “enfocar um determinado
grupo comprador, um segmento da linha de produtos, ou um mercado geografico [...]”
(PORTER, 2004, p. 40). Com esta estratégia, a empresa tem condicdes de atender a seu publico-
alvo de forma mais efetiva do que seus concorrentes que competem de maneira mais ampla; “a
empresa atinge a diferenciacdo por satisfazer melhor as necessidades de seu alvo particular, ou
por ter custos mais baixos na obtencao desse alvo, ou ambos” (PORTER, 2004, p. 40).

No Box 1 abaixo, elaborado por Porter, sdo reunidas algumas implicagdes comuns a essas

estratégias genéricas:
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ESTRATEGIA
GENERICA

RECURSOS E HABILIDADES EM
GERAL REQUERIDOS

REQUISITOS
ORGANIZACIONAIS COMUNS

Lideranga no
Custo Total

Investimento de capital sustentado
e acesso ao capital.

Boa capacidade de engenharia de processo.

Supervisdo intensa da mdo-de-obra.

Produtos projetados para facilitar a
fabricacéo.

Sistema de distribuicdo com baixo custo.

Controle de custo rigido.

Relatdrios de controle frequentes e
detalhados.

Organizacdo e responsabilidades
estruturadas.

Incentivos baseados em metas
estritamente quantitativas.

Diferenciacao

Grande habilidade de marketing.
Engenharia de produto.

Tino criativo.

Grande capacidade em pesquisa bésica.

Reputacdo da empresa como lider em
qualidade ou tecnologia.

Longa tradi¢cdo na inddstria ou combina
impar de habilidade trazidas de outros
negocios.

Forte cooperacdo dos canais.

Forte coordenacéo entre funcdes em
P&D, desenvolvimento do produto e
marketing.

Avaliag0es e incentivos subjetivos em
vez de medidas quantitativas.

Ambiente ameno para atrair mdo-de-
obra altamente qualificada, cientistas
0u pessoas criativas.

Enfoque

Combinacéo das politicas acima dirigidas
para a meta estratégica em particular.

Combinacéo das politicas acima
dirigidas para a meta estratégica em
particular.

Fonte: Porter (2004, p. 42).

Essas trés estratégias genéricas sao modelos propostos para o enfrentamento das forcas

competitivas. Os negocios sdo enquadrados, afirma Porter (2004), em pelo menos uma das trés
direcOes, caso contrario a empresa “esta em uma situacdo estratégica extremamente pobre”
(PORTER, p. 43). Uma empresa que ficasse no meio-termo, avisa este autor, dificilmente
sobreviveria por ndo se adequar aos requisitos necessarios previstos em cada uma destas
estratégias.

5.1.3 Modelos de gestéo, de negocios e planejamento estratégico

A area da administracdo tem por habito buscar por modelos de gestdo e de negocios.
Desde as primeiras teorias apresentadas por Taylor, no inicio do século XX, inGmeros modelos
ja foram experimentados. Faz parte da natureza da formacgéo académica dos gestores adotarem
modelos como garantia de assertividade e seguranga. Dadas as mudancas impostas pelo meio
externo (econdmico, politico, cultural, socioambiental etc.), os modelos de gestéo e de negocios

séo sempre almejados.

Modelo de gestdo compreende um “conjunto de principios, técnicas e explicagdes que
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orientam a concepgéo e o modo de funcionamento de todos os elementos constituintes de uma
organizacdo”. (PEREIRA; SANTOS, 2001, p. 47). Com o sentido de molde, o modelo significa
uma forma de administrar com tomada de decisdes sobre recursos disponiveis, sejam eles
financeiros, humanos ou materiais, para cumprir os objetivos tracados pelas empresas, em

acordo com as especificidades de cada uma.

Nesse contexto, o termo modelo de negocios tem sido utilizado com frequéncia no
vocabulario dos gestores. Segundo pesquisas de Osterwalder (2011), o termo surgiu em 1957
em um artigo académico de Bellman et al. e, depois, em artigo de Jones em 1960. Mas foi na
década de 1990 que o termo passou a ser bastante utilizado no vocabulario dos gestores. A
insercdo das tecnologias de informacéo e comunicacao nas praticas empresariais, 0 surgimento
das empresas pontocom e o desenvolvimento do mercado de a¢des da Nasdag fizeram com que
o0 conceito fosse popularizado e utilizado em diferentes contextos nas varias areas da gestao.
Ganhou maior visibilidade, novos significados, usos recorrentes, porém, sem um coOnsenso
quanto a seu significado. O que se sabe atualmente é que os modelos de negdcio servem para
explicar qual é o segmento de clientes que serd atendido pela empresa e como ela, ao lhes
fornecer valor, ganhara dinheiro. (OSTERWALDER, 2011).

Alguns termos como estratégia coorporativa, modelo de processos de negocios, ou
business case tém sido aplicados como sinénimos de modelo de negécios (AL-DEBEI, 2010),
mas para Leem; Suh e Kim (2004) os elementos do modelo de negdcios sdo descritos como um

conjunto de estratégias.

As estratégias de um negocio podem ser descritas, segundo Lacombe (2004, p. 139)
como um “[...] conjunto de decisdes e acdes coerentes a serem executadas, determinando 0s
rumos a serem seguidos, consubstanciados num plano estratégico, com a finalidade de alcancar

metas de longo prazo ou os objetivos [...], a lucratividade e ao tipo de negdcio a ser feito”.

Para Oliveira (2007), o modelo de gestdo faz parte de uma sequéncia de etapas
cumpridas pelos executivos de uma empresa. Nas agdes da administracdo estratégica, o0 modelo
de gestao ¢ “[...] o processo estruturado, interativo e consolidado — sustentado pelos
instrumentos administrativos estratégicos e elo estilo de atuacdo dos principais executivos da
empresa — de desenvolver e operacionalizar a administracdo estratégica, visando ao incremento

dos resultados e ao crescimento da empresa”. (OLIVEIRA, 2007, p. 63).

E possivel, entdo, afirmar que na estratégia de negocio leva-se em consideragio como
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a organizacao vai atuar para superar seus concorrentes, ao passo que no modelo de negécios
sdo descritas como sdo encaixadas e inter-relacionadas as partes de um negocio (MAGRETTA,
2002).

Na literatura académica sdo encontradas diferentes definicdes para modelo de negocios.
Tomando como referéncia o artigo de Siqueira e Crispim (2011) que utilizou como pesquisa
artigos académicos que abordaram a tematica modelos de negdcios no periodo de 1998-2008,

constata-se a grande maioria dos artigos analisados se traduzem como estratégia do negécio.

Um modelo de negdcios seria a logica central da organizacdo para a definicdo da
proposta de valor, que seria conjunto de beneficios que uma empresa oferece aos seus clientes
(podendo ser inovadora ou similares a outras ja existentes no mercado, mas de alguma forma,
com caracteristicas diferenciadas ou atributos adicionais) Relacionada a esta proposta estdo 0s
outros componentes que sao a precificacdo, a receita, os canais de distribuicdo e comunicacao,
0 processo comercial, e-commerce e 0 modelo organizacional. (LINDER; CANTRELL, 2000;
OSTERWALDER, 2011).

Como ja mencionado anteriormente, a partir do inicio do século XX surgem os tedricos
que desenvolvem estudos sobre a administracao e divulgam novos conceitos e 0s métodos sobre
a gestdo. Neste campo nomes como Frederick Taylor, Henri Fayol, Alfred Sloan Jr, Peter
Drucker, Philip Kotler, Robert S. Kaplan entre tantos outros apresentaram métodos, processos,
conceitos pioneiros, inovagdes metodoldgicas e orientacdes em busca de novos desafios como
melhorar a eficiéncia, buscar a eficacia, atingir a exceléncia para a maximizacgéo da producéo

e do valor do negédcio para acionistas.

No final da Segunda Grande Guerra Mundial as indUstrias europeias e asiaticas ficaram
destruidas e as norte-americanas se organizaram para atender a imensa demanda reprimida com
novas tecnologias e oferecer bens de consumo. Foi com este cendrio que a expressao

“planejamento estratégico” foi inserida no vocabulario empresarial.

[...] comecaram a usar métodos de planejamento trazidos por militares recém-
desmobilizados (que ocuparam cargos de comando nas grandes empresas),
para priorizar agdes e recursos na gigantesca tarefa de expandir rapidamente
a producdo e as vendas para todos os mercados do mundo. Foram os primeiros
planos de negdcios que receberam a denominacdo de estratégicos (COSTA,
2009, p. 8-9).

Nos negocios, houve, como afirma Costa (2009), uma inovacdo ao se elaborar planos

de longo prazo, com propésitos futuros, geralmente, para cinco ou dez anos. Essa proposta
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permitia alinhar acBes, planos e decisdes viaveis e desejaveis em um ambiente de baixa

incerteza.

Conforme as acdes e reacbes do mercado foram impactando os negdcios, novas
ferramentas, filosofias e processos foram sendo desenvolvidos e adaptados para atender as
necessidades surgidas. Foram destaques desta época o desenvolvimento de sistemas de
qualidade utilizados como ferramentas competitivas, de autoria de Juran e Deming; curvas de
experiéncia e de escala e a matriz de crescimento e participacdo de mercado desenvolvidas pela

Consultoria Boston Consulting Group, entre outras.

A prosperidade econémica gerou além do crescimento de grupos empresariais aumento
da competicdo. Para lidar com os negdcios e ter melhor controle sobre os rentaveis e os nem
tanto, surgiu em 1970 o conceito de unidade de negocios (UN), traducdo de Stratégic Business
Unit (SBU), em inglés. Cada UN era tratada como empresa independente, com todos o0s
recursos para executar uma estratégia no mercado em que estava inserida (consumidores,

produtos, concorrentes e fornecedores). (COSTA, 2009, p. 5).

Em meados dos anos 1970 o mundo voltava a ficar cheio de incertezas.
Empresas japonesas surgiam como concorrentes formidaveis, com base em
processo de qualidade que resultavam em elevadissima produtividade e custos
baixos. Ao mesmo tempo, vieram as crises do petréleo, e, com elas, oscilacdes
cambiais e niveis de inflagdo sem precedentes nos EUA e na Europa.
(COSTA, 2009, p. 3).

Neste periodo surge a utilizacdo do uso de cenarios para estudar o0 ambiente econdmico
empresarial. Trata-se de uma metodologia de origem no planejamento militar, mas adaptada
para uso no ambiente de negdcios, levando em consideragdes as variaveis sociodemograficas,
econdmicas, politicas e da indUstria em que a empresa atua. A acdo dessas variaveis e seus
impactos nos negdcios permitem entender as possiveis oportunidades e ameacas para a

sobrevivéncia das empresas.

As incertezas decorrentes de um ambiente econémico de baixo crescimento
favoreceram uma competicdo mais acirrada. Neste tempo, Michel Porter publicou sua obra
sobre estratégia (1980). Utilizando-se de conceitos desenvolvidos na década de 1930 por
Edward Mason e por Joseph Bain em 1950, Porter reapresenta-os com o intuito de ensinar as
empresas como aumentar sua competitividade: as empresas ndo tem o crescimento como Unica
estratégia potencialmente bem-sucedida, mas trés possibilidades de estratégias genéricas, isto
é, (1) ser lider em custo; (2) gerar diferenciacdo competitiva sustentavel; ou (3) focar em um
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nicho de mercado em que tenha boas condicGes de competir (COSTA, 2009, p. 11).

Porter (2004), complementou sua teoria com a definigdo das forgas que determinam a
rentabilidade de uma industria (mercado) — ou as forcas que dirigem a concorréncia —
nominadas de Cinco forgas de Porter: (1) rivalidade entre as empresas existentes; (2) o poder
de negociacdo dos compradores; (3) o poder de negociagéo dos fornecedores; (4) ameaca de
novos entrantes e (5) ameaca de produtos ou servicos substitutos (COSTA, 2009, p. 11;
PORTER (2004, p. 4).

O mérito de Porter, segundo Costa (2009, p. 11) consiste em uma “visdo abrangente de
como tornar uma empresa [...]” utilizando-se de uma “metodologia para o posicionamento com
relacdo aos concorrentes, a escolha de mercados preferenciais e da forma de competir”. A esta
proposta, “Porter também propds que a analise da competitividade da empresa fosse centrada
na cadeia de valor de seus produtos e dos produtos concorrentes [...], abordagem central da

maior parte dos exercicios de estratégias [...]” praticados atualmente.

Nos anos 1990 a dindmica da competicdo trazida da globalizacéo, das novas tecnologias
de informacao e comunicacdo impuseram nova onda de desafios. Hamel e Prahalad publicam
a obra Competindo pelo Futuro (1994) e tratam da identificacdo de novas necessidades e como
atendé-las. Mais tarde, Prahalad (2006) focou em estratégias voltadas para a populagdo com

Menores recursos em pal’ses emergentes.

Desde entdo, como afirma Costa (2009, p. 13), “O que se vé hoje de mais promissor €
inovador sao solucdes para a execuc¢do de estratégia que tentam conviver com as incertezas dos
mercados, em vez de tentar reduzi-las”. A énfase quanto a estratégia dos negdcios concentra-

se na estruturacao da oferta e na competicao entre empresas.
Almeida (2003) define Planejamento Estratégico (PE) como uma

técnica administrativa que procura ordenar as ideias das pessoas, de forma
que se possa criar uma visdo do caminho que se deve seguir (estratégia).
Depois de ordenar as ideias, sdo ordenadas as a¢6es, que a implementacdo do
Plano Estratégico, para que, sem desperdicio de esforgos, caminhe na direcéo
pretendida. (ALMEIDA, 2003, p. 13).

Este autor destaca os significados préaticos de eficiéncia e eficacia. Diz-se, por exemplo
que uma pessoa € eficiente quando desenvolvem bem um processo e eficaz ao alcancar o
resultado. Na linguagem corporativa ser eficiente é desenvolver bem uma obrigacdo, mas ser
eficaz € o que traz o sucesso para o0 negécio. Ter um PE é atender aos objetivos do negdcio em

sua totalidade. Assim, as técnicas de PE mostram “como estruturar as a¢des, para que sejam
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dirigidas para o resultado”. A proposta de um PE ndo ¢ indicar como administrar a rotina do

trabalho, mas auxiliar o gestor “a organizar suas ideias e a redirecionar suas atividades”.

(ALMEIDA, 2003, p. 14).

O objetivo de um planejamento é projetar um futuro para o negdcio e, também, como efetiva-
lo. O projetar é preparar-se para lidar com mudancas, fatos, que possam afetar a sobrevivéncia do
negdcio. (ACKOFF, 1976, ALMEIDA, 2003).

Sob a oOtica da gestdo, Lacombe (2004, p. 240) faz distingdo nos significados de
planejamento e planejamento estratégico. Enquanto no planejamento ha uma “determinagao
consciente da direcdo a ser seguida para alcancar os resultados desejados” com metas, recursos
e prazos pre-determinados, o planejamento estratégico é sistémico, as metas sdo de longo prazo.
Ha também, necessariamente, que se responder pelo menos as seguintes perguntas: qual é o
negdcio (vigente) e qual deveria ser o negbcio? Como devera ser este negocio daqui “x”” anos?
Quais os objetivos devem ser estabelecidos para chegar na situagéo desejada daqui a “x” anos.
E, para dar inicio a elabora¢do de um planejamento estratégico, as primeiras etapas a serem
cumpridas estdo relacionadas a definicdo do diagnostico empresarial e a determinacdo do
cenario. E no planejamento estratégico que sio estabelecidas também as diretrizes para os
planejamentos operacionais (que deverdo ser adotados pelos departamentos ou areas da

empresa.
5.1.4 O Plano de Desenvolvimento Institucional

Nas instituicbes e organizacfes educacionais, 0 planejamento estratégico toma,
aproximadamente, a forma do PDI — Plano de Desenvolvimento Institucional. Criado pela
Resolugdo CNE/CES 10 de 11/03/2002, o PDI “que se constitui também em compromisso da
instituicdo como o Ministério da Educacdo a ser apresentado pela mantenedora, devera ser
desenvolvido juntamente com a mantida e preparado para um periodo de 5 (cinco) [...]”. O PDI
resume-se em um documento orientador sobre a misséo, valores e funcionamento geral de uma
instituicdo de ensino superior, além de estabelecer agdes estratégicas para 0 cumprimento de
metas relativas a qualidade da gestdo e do ensino da IES. No processo de avaliacdo externa,

este documento é requerido para averiguacao das informacoes.

O PDI é um dos documentos obrigatorios, projetado para um periodo de cinco anos, e
exigido nos processos de avaliagao institucional de avaliagdo externa dos cursos de graduagao
e pos-graduacdo. Na edicdo do Instrumento de Avaliacdo de 2017, a definicdo do PDI esté

registrada em dois paragrafos:
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Instrumento de planejamento e gestdo, que considera a identidade da IES no
ambito da sua filosofia de trabalho, da missao a que se propde, das estratégias
para atingir suas metas e objetivos, da sua estrutura organizacional, do Projeto
Pedagogico Institucional, observando as diretrizes pedagdgicas que orientam
suas acOes e as atividades académicas e cientificas que desenvolve ou visa a
desenvolver.

O PDI deve ser mantido atualizado e coerente com a organizacao académica
da IES e contemplar também: o cronograma e a metodologia de
implementacédo dos objetivos; metas e a¢Bes da IES, observando a articulacdo
entre as diversas a¢oes; a manutenc¢éo de padrdes de qualidade; perfil do corpo
docente e de tutores; oferta de cursos de graduacdo e pos-graduacéo,
presenciais e/ou a distancia; descricdo da infraestrutura fisica e instalacdes
académicas; demonstrativo de capacidade e sustentabilidade financeiras.

O Art. 16 do Decreto n° 5.773 de 09/05/2006%° estabelece que o PDI apresente:

I —missdo, objetivos e metas da instituicdo, em sua area de atuacao, bem como
seu historico de implantagdo e desenvolvimento, se for o caso;

Il — projeto pedagdgico da instituicao;

Il — cronograma de implantagéo e desenvolvimento da instituigéo e de cada
um de seus cursos, especificando-se a programacéo de abertura de cursos,
aumento de vagas, ampliacdo das instalac@es fisicas e, quando for o caso, a
previsdo de abertura dos cursos fora de sede;

E previsto, também, a partir do IV item, que sejam informados outros elementos para o
funcionamento de uma institui¢do/curso(s), tais como: a organizacao didatico-pedagogica, que
deve atender o nimero de turmas/curso previsto, nimero de alunos/turma, locais e turnos de
funcionamento, atividades préticas de estagio, entre outros elementos que influenciem na oferta
e dindmica dos cursos, seus componentes e integralizacdo. No item seguinte, prevé-se, também,
um conjunto de informagdes sobre os docentes: titulacdo, experiéncia profissional (académica
e ndo académica), critérios para a contracdo, regime de trabalho e plano de carreira. Nos demais
itens sdo apresentados os quesitos relativos a infraestrutura e instalagdes que incluem os
espacos, materiais necessarios, tecnologias de informacao e softwares requeridos, laboratorios
condizentes com os cursos ofertados, promocdo de acessibilidade. E, por fim, deve-se
apresentar também um demonstrativo de capacidade e sustentabilidade financeiras. (BRASIL,
2006).

O PDI tem uma funcéo norteadora das operacdes gerenciais das IES, além de fazer uma
ponte com os demais projetos. O PDI promove a construgédo de um modelo de gestdo com a
participacdo de varios autores/atores com vistas a consolidar um plano de a¢do no periodo

proposto.

8 Publicado no D.O.U. n° 88, de 10/05/2006, se¢do 1, p. 6.
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Além de atender aos 6rgaos reguladores e supervisores do Ministério da Educacdo, o
PDI estabelece as instituicdes de ensino (publicas ou particulares) um norte para sua gestdo
com metas e objetivos formalizados para um determinado periodo, e recebe periodicamente
revisdes e ajustes advindos, mormente, dos resultados das avaliacbes externas e internas

ocorridas durante seu periodo de vigéncia.

No PDI, incluem-se também as previsdes de aumento da oferta de cursos, vagas, hovas
unidades ou campi que sdo registradas neste documento norteador. As fusdes, aquisicoes,

incorporagdes seguem a mesma norma.

O PDI, como mencionado, ¢ um plano institucional, exigido pelo Sinaes (Sistema
Nacional de Avaliacdo da Educacdo Superior) como documento essencial para a gestdo das
instituicbes de ensino. Sua construcdo, além de atender uma exigéncia legal, definida pelo
Ministério da Educacao, preveé elaboracdo democratica para que seja do conhecimento de todos

os atores da comunidade académica.

Comparando as orientacOes desses planos — PE e PDI —, ambos se constituem em
modelos cujo escopo central € a analise dos ambientes internos e externos, previsdo de cenarios
e construcdo de estratégias de acdo. Em relacdo a construcdo desses planos, espera-se que sejam
elaborados coletivamente a fim de que ocorra um sentimento de pertenca e apoio entre 0s
envolvidos. Quanto a funcdo, ambos preveem um norte a ser seguido pela empresa

(independente do segmento).
5.1.5 Fus0es, Aquisicdes e Governanca Corporativa

As fusdes, incorporacdes e aquisicdes entre empresas sao operacdes executadas como
instrumento redutor da competicdo nos negdcios. Sdo operagdes que estdo em alta no mercado,
inclusive no educacional, conforme informacdes recorrentes da midia em geral. O portal Exame
Negocios®, amparado em relatorio da Transactional Track Record, por exemplo, noticiou em
29/12/2021, que em 2021 foram efetuadas, no Brasil, 1.102 fusbes e aquisi¢cbes (que
movimentaram U$ 44,7 bilhGes — com parte das transacfes ainda ndo concluida). Os setores
com maior registro dessas operacdes foram tecnologia, financas e seguros, varejo e logistica, e
salide e cosméticos. O Globo®®, de 10/01/2022, apresentou cifras ainda maiores: teriam sido

1.504 desses processos, e 0 pais, nos dois Ultimos anos, teria alcancado um recorde de tais

8 Matéria assinada por Mariana Desidério.
8 Matéria assinada por Vitor Costa e Stephanie Tondo.
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operacdes, incluindo as ofertas iniciais de a¢cdes na Bolsa (IPOs, em inglés), que somaram 46
em 2021. A pandemia teria sido um fator relevante indutor dessas operacfes: muitas empresas
se viram em condic¢des precarias diante de baixas receitas, vislumbrando como Unica saida a

suspensdo parcial ou total do negdcio.

A consultoria Serasa Experian, citada por Miranda (2021), informa que, entre janeiro e
abril de 2021, um total de 325 mil empresas (de todos os portes) encerraram suas atividades.
Durante o ano de 2020 foram 690 mil faléncias motivadas pela crise econdmica agravada pela
pandemia da Covid-19 e seu combate. Quanto ao porte dessas 690 mil empresas desativadas,
502 mil eram micro e pequenas empresas; 125 mil, médias, e 63 mil, grandes. As micro e
pequenas empresas foram as mais afetadas por disporem de menores condi¢Oes de
sobrevivéncia diante dessa crise. (MIRANDA, 2021).

Luzio (2014) apresenta as seguintes defini¢bes para fusdo, incorporacédo, joint venture

e cisdo, nos seguintes termos:

a) Entende-se por fuséo o resultado da juncdo de duas ou mais empresas, surgindo,

assim, uma nova empresa. Exemplo: A + B + N = C (C seria o resultado da fusao).

b) Na incorporacdo, uma empresa tem suas operacdes absorvidas por outra, encerrando
sua existéncia. Neste exemplo, A + B = C (C = nova empresa). Além da fusdo e
incorporacdo, existem ainda a joint venture que € o resultado da criagdo de uma
nova empresa por dois ou mais socios e eles (0s s6cios continuam ativos com suas
operacdes independentes) e, também, a cisdo, que € a divisdo de uma empresa,
surgindo outra e com operacdes independentes. Neste exemplo, A se divide em A e

B e séo independentes.

Por fim, existem as aquisic¢des, podendo ser uma aquisicao de participacdo controladora,
guando o percentual de capital da empresa adquirida supera os 50%, e aquisi¢do da participacao
ndo controladora, quando o percentual de capital da empresa adquirida é menor que 50%.
(OLIVEIRA, 2007).

As fusoes e aquisi¢des tém movimentado a economia nacional com mais vigor a partir
dos anos 1990. Nos Estados Unidos, as aquisi¢Oes foram registradas em tempos mais remotos
e mais constantes, pelo menos desde 1870 quando foi criada a Standard Oil, empresa resultante
da fus@o de muitas refinarias. Nos anos seguintes, Chandler Junior e Tedlow (1985), citados
por Pinto e Minadeo (2004) fazem mencéo a pelo menos trés ondas de aquisi¢des: entre 1897
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e 1902, ocorreu a primeira onda, quando predominou o processo de fusdo e cerca de 1.200
empresas ligadas as ferrovias fundiram-se; entre 1924 e 1930, na segunda onda, 0 nimero de
aquisicdes alcancou 1.250 operacdes; e, no periodo de 1965 a 1968, a terceira onda, com 2.500

empresas fundidas ou adquiridas.

A quarta onda, considerada global, agrupou importantes setores da economia norte-
americana, europeia e japonesa, tais como os do petréleo, financeiro, telecomunicagdes, midia,
e industria farmacéutica. No Brasil, porém, as operacdes de fusdo e aquisicdo comecaram a
ocorrer mais tardiamente, nos anos 1980/1990, principalmente em empresas do setor de
alimentos (Ceval, Arisco e Perdigao) e financeiro (Bradesco, Itad/Unibanco etc.) quando de
seu processo de maior crescimento. Alguns motivos justificam a intensificacdo dessas
transacdes no Brasil no periodo citado: diminuicdo de barreiras de entrada ao capital externo,
inser¢do do pais no mercado internacional; programas de privatizacdes que oportunizaram a
venda das empresas brasileiras e insucessos nas empresas familiares quando de seus processos
sucessorios. (PINTO, MINADEO, 2004; ROSSETTI, 2001).

Wood Junior; Vasconcellos e Caldas (2004) destacam trés fatores pontuais que

justificam tais transacdes:

Primeiro, a desregulamentagdo dos mercados locais, associadas as tendéncias
internacionais em direcdo & globalizagdo, permitiu que as empresas
estrangeiras adquirissem empresas brasileiras; segundo, programas de
privatizacdo criaram oportunidades para que muitas empresas estrangeiras e
brasileiras adquirissem grandes operagdes nos setores de energia, de
telecomunicagdes e bancério; terceiro, a elevada competi¢do internacional,
associada a acelerada mudanca tecnolégica, obrigou empresas domésticas a
se fundirem ou a adquirirem umas as outras. (WOOD JUNIOR,;
VASCONCELLOS; CALDAS, 2004, p. 42).

Sobre as razdes dos processos de aquisicdo, seguem abaixo algumas consideragoes:
pressupde-se que a empresa adquirida trard beneficios estratégicos e financeiros para a empresa
adquirente; a intencdo da compra esta relacionada tanto a maximizacao de valor da empresa
(seja por economia de escala ou transferéncia de conhecimento) quanto ao aumento da
participacdo de mercado (as vendas vao superar 0s niveis da concorréncia ou os custos das
atividades principais ou de apoio serdo inferiores aos dos concorrentes); superacdo de

problemas de desempenho ou diversificacdo de produtos/servicos; aquisi¢ao de tecnologia etc.

Para Hitt; Ireland e Hoskisson (2008), as empresas, visando ao aumento de seu poder
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de mercado®®, escolhem entre as aquisicdes horizontais, verticais ou relacionadas. Na opgéo
horizontal, a aquisi¢cdo ocorre na mesma industria da empresa compradora, tendo as empresas
caracteristicas semelhantes, o que significa estratégia, estilo de administracdo, padrdo de
alocacdo de recursos parecidos. Na opcéo vertical, a aquisicdo é de um fornecedor ou
distribuidor de seus bens e servigos e, neste caso, a empresa passa a produzir seus proprios
insumos e/ou garantir a distribuicdo de seus produtos. E, se a aquisi¢do ndo for da mesma
industria, mas de uma empresa de uma inddstria relacionada, esta operacdo € denominada de
aquisicdo relacionada. (HITT; IRELAND; HOSKISSON, 2008, p. 184).

Wood Junior, Vasconcellos e Caldas (2004, p. 42) fundamentam a onda de fusdes e
aquisicoes (F&A) em: imposicdo do crescimento; mudancas tecnoldgicas; urgéncia de recursos

para pesquisa e desenvolvimento; ganhos de sinergia; corte de custos; e economia de escala.

Em estudo realizado por estes autores, efetuada com uma amostra de 54 empresas
brasileiras, que buscou identificar os objetivos e as consequéncias dos processos de F&A,
apontou-se que as razdes que motivaram as empresas a aderirem ao movimento foram: em
primeiro lugar, a reacdo ou antecipacdo ao movimento dos concorrentes; em segundo lugar, o
surgimento de novos entrantes ou produtos e servicos substitutos; em terceiro, a necessidade
de se gerar economia de escala. Esses motivos foram classificados, pelos autores, como fatores
que constituem razdes estratégicas. Outras razdes, ordenadas em um grupo secundario, foram
classificadas de politicas e institucionais. Neste caso, 0s motivos mais citados foram:
“influéncia dos acionistas, parceiros governamentais ou de negdcios, motivos dentro da
organizagdo e o exemplo de outras companhias tidas como modelos”. Os autores chamam a
atencdo para 0s motivos apresentados e que nem sempre estiveram atrelados as razfes préaticas
e objetivas do negdcio, mas motivadas “por interesses pessoais dos executivos, ou,
simplesmente, pela tendéncia que as empresas tém de seguir umas as outras”. (WOOD
JUNIOR; VASCONCELLOS; CALDAS, 2004, p. 42).

Nessas operacOes tem lugar de destaque a préatica da governanca corporativa. Esta
ganhou maior importancia em razdo do aumento do nimero de investidores, tanto brasileiros
como estrangeiros, nas empresas de sociedades andnimas. A CVM, em sua Cartilha intitulada
Recomendagdes da CVM sobre Governanga Corporativa, de junho de 2002, traz a seguinte

definicdo para governanga corporativa:

8 Quando uma empresa consegue vender seus produtos acima do nivel competitivo definido ou reduz seus custos
para a producdo daquele bem abaixo do nivel competitivo, ou, ainda, pratica estas duas agdes.
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Governanga corporativa é o conjunto de praticas que tem por finalidade
otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas as partes
interessadas, tais como investidores, empregados e credores, facilitando o
acesso ao capital. A analise das préaticas de governancga corporativa aplicada
ao mercado de capitais envolve, principalmente: transparéncia, eqliidade de
tratamento dos acionistas e prestacdo de contas.

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa - IBGC®' define a governanga como
um sistema pelo qual as organizagOes séo dirigidas, monitoradas e incentivadas, incluindo o
relacionamento entre socios, conselho de administracéo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacéo e

controle e demais partes interessadas.

A governanca corporativa permite uma melhora do nivel de confianca dos investidores
nas companhias. Assim, como destacam Lima et al. (2006, p. 541), é necesséario criar
mecanismos internos e externos que garantam que as decisfes relativas ao negdcio sejam
tomadas levando-se em consideracdo os interesses dos investidores, visando maximizar a
confianca de que os fornecedores de recursos receberdo o retorno de seus investimentos. Esta
é a fungdo da governanca corporativa. Em poucas palavras, afirma Lodi (2000, p. 9), seria um
“novo nome para o sistema de relacionamento entre acionistas, auditores independentes e

executivos da empresa, liderado pelo Conselho de Administragdo”.

Lima et al. (2006, p. 541) reforcam que foi a Lei das Sociedades por Acdes, n°
6.404/76, que apresentou as primeiras no¢des de governanca corporativa ao estabelecer a
obrigatoriedade de conselhos administrativo e fiscal nas empresas. O conselho administrativo
teria por responsabilidade principal a eleicdo dos administradores da companhia e, o fiscal,
acompanhar/fiscalizar o cumprimento dos deveres legais e estatutarios pelos gestores. Além
dessa lei, alguns documentos elaborados pela controladoria/contabilidade de cada empresa
auxiliam no suporte & governanca corporativa. Assim, a controladoria tem grande afinidade
com a governanga corporativa ao estabelecer pontos de contato que se traduzem em: apresentar
o valor da empresa, seu desempenho, audita-la, e trazer transparéncia nas informacGes
contabeis. (LIMA et al. 2006, p. 541). Esta préatica tem por objetivo atender aos padrbes

estabelecidos pelas agéncias reguladoras das sociedades an6nimas e captar novos recursos.

Nesta mesma lei, 6.404/76, é prevista uma série de normas relativas a divulgacdo de

informacdes aos acionistas e credores interessados (stakeholders em geral) por parte das

87 Fundado em 27 de novembro de 1995, o IBGC — Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, sociedade
civil de &mbito nacional, sem fins lucrativos, tem o propdsito de ser referéncia em governanga corporativa.
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companhias de capital aberto.
- Abertura de capital das empresas

Para aumentar a participacdo de pessoas fisicas e juridicas no financiamento de suas
atividades, as empresas sociedades andnimas optam pela abertura de capital em lugar de buscar
financiamento bancario. Para tanto, devem ser respeitadas algumas etapas que assegurem a
comprovacéo da transparéncia nas operacgdes e informagdes da empresa sobre suas atividades.
As demonstracbes financeiras sdo a principal fonte de informacdo para o0s
investidores/acionistas, tidas como obrigatorias para as sociedades andnimas, conforme artigo
176 da Lei 6.404/76 que determina que, ao final de cada exercicio social (que tem duracéo de
um ano, com data de término fixada no estatuto da empresa), a diretoria elaborard, a partir dos
dados da escrituracdo mercantil da companhia, as demonstracdes financeiras das quais deverao
constar a situacdo patrimonial da empresa, bem como as mudancgas ocorridas durante o
exercicio. Fazem parte destas demonstragdes financeiras: (I) balanco patrimonial; (I1)
demonstracdo dos lucros ou prejuizos acumulados; (I11) demonstracdo do resultado do
exercicio; (IV) demonstrac&o dos fluxos de caixa®; (V) se companhia aberta, demonstracéo do

valor adicionado®®.

Para a abertura do capital das empresas, alguns procedimentos devem ser atendidos,
conforme orienta Fortuna (2005), elencados de forma resumida abaixo®:

1 — Constituicdo da empresa como sociedade anénima (divisao de seu capital em agdes).
Nesta operacdo elabora-se uma ata que contém o estatuto social, mudanca da razdo social que
inclui os termos Companhia ou Sociedade Anénima (S/A). Como exemplo no campo

educacional, pode-se citar a Estacio, Kroton, Ser Educacional e Anima.

2 — Registro na CVM, composto por: (a) nomeacdo do Diretor de Relagbes com
Investidores; (b) contratacdo de Auditoria Independente; (c) apresentacdo a CVM de relagédo
de documentos (ata de reunido do conselho de administracdo com a designacao do Diretor de
Relagbes com o Mercado; declaragcdo da bolsa de valores onde os titulos serdo negociados;
copia do novo estatuto social; copia das demonstracdes financeiras; e parecer do auditor

independente etc.);

8 Inciso com nova redagéo pela Lei n® 11.638, de 28/12/2007.

8 Inciso acrescido pela Lei n° 11.638, de 28/12/2007.

% Para maiores detalhes sobre estas etapas, vide “Anexo: a abertura do capital das empresas — procedimentos” de
Eduardo Fortuna (2005, p. 612)
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3— Aprovacéo do Registro pela CVM: a CVM dispde de 30 dias para analise do registro,
podendo interromper o processo caso haja a necessidade de adicdo de documentos ou

informacodes;

4 — Manutencdo do Registro na CVM. Envio pela empresa de informacdes periddicas a

CVM e a entidade (B3) em que tiver seus valores negociados.

5 — Registro em Bolsa de Valores: um dos requisitos para o registro na CVM. Deve ser
enviada a Bolsa cdpia da documentacédo que foi enviada a CVM. Nesta etapa, o deferimento do

registro pela bolsa estara condicionado a aprovacao do registro na CVM;

6 — Lancamento de Valores Mobiliérios: “langamento primario de titulos e sua posterior
negociacdo em bolsa que, efetivamente, caracterizam e justificam a condigdo da empresa
aberta”. Ao captar recursos no mercado de capitais, a empresa, agora denominada companhia,

“emerge numa nova dimensdo empresarial e adquire novos horizontes e responsabilidades”

(FORTUNA, 2005, p. 614).

Entre outras providéncias necessarias e relacionadas por este autor (FORTUNA, 2005,
p. 614), destacam-se também: (i) escolha do intermediario financeiro (banco coordenador); de
acordo com legislacdo pertinente, a operacdo de langcamento de valores mobiliarios deve ser
coordenada por uma instituicdo financeira — banco de investimento, sociedade corretora etc. —
que se responsabilizara “pelo registro dos valores mobiliarios em bolsas de valores ou entidade
do mercado de balcdo organizado e pelos processos de registro na CVM, tanto da companhia
quanto da emissdo”. (FORTUNA, 2005, p. 615); (ii) marketing junto a investidores; (iii)

anuncios da oferta publica de a¢des etc. (IPO, em inglés).

No proximo item serd apresentado o caso da Cogna/Kroton, subdividido em duas
etapas: na primeira, no item 5.2, sdo destacados alguns trechos do Prospecto® encaminhado a
CVM por esta companhia em 2007, quando da ocorréncia de seu IPO na Bolsa de Valores.
Como de praxe entre empresas envolvidas neste processo, nesse documento (demandado pela
CVM) relnem-se dados essenciais dirigidos aos eventuais interessados em se tornarem

acionistas da companhia: seu funcionamento, situacéo financeira, propostas futuras etc.

Na segunda etapa, € examinada uma amostra de relatorios financeiros trimestrais

recentes da empresa.

% Citado neste estudo como Kroton/Prospecto (2007) e na referéncia, como Kroton Educacional. Prospecto
definitivo
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5.2 A Companhia Cogna/Kroton Educacional: planejamento, decisdes estratégicas

e resultados

No capitulo 4 deste estudo, onde foi apresentado o histérico das quatro maiores
empresas educacionais brasileiras do momento, todas de capital aberto e listadas na B3, que
configuram a industria educacional (termo cunhado por Porter, 2004), no Brasil, constatou-se
que alguns fatores da evolucéo do ciclo de vida dessas empresas sdo bastante similares entre
eles: (a) como iniciam o negdcio; (b) a percepgdo mercadologica dos proprietarios na ampliacdo
de seu negdcio no mercado em que este se insere; (c) o momento politico e econémico
favoravel aos investimentos efetuados; (d) a demanda reprimida por falta de investimentos

governamentais na educacéo; e (e) o comportamento do mercado educacional etc.

Verifica-se, a partir das trajetorias expostas, que este novo modelo de negdcios se inicia
com a Kroton/Cogna e vai sendo replicado por outras empresas desta industria
(independentemente do tempo e de qualquer relacdo entre seus fundadores). As histérias se
reproduzem nesta indUstria nos mesmos moldes, com raros aspectos diferenciados ou excecdes
guanto ao modelo de gestdo e de negdcio. Em face desta realidade, optou-se, neste estudo, pelo
exame do caso da companhia mais antiga ou pioneira dentre elas, detentora do maior numero

de alunos e maior valor de mercado, a Kroton/Cogna.

Para as analises empiricas foram utilizados os seguintes documentos: (1) O Prospecto®?
Definitivo de Distribuicdao Publica Priméria e Secundaria de Certificados de Deposito e A¢bes
(Units) de Emissdo da Kroton, disponivel para consulta publica no site da CVM, aba
prospectos; (2) Demonstracbes Financeiras (ITR/DFP) e (3) Apresentacdo dos Resultados

Trimestrais, disponiveis no site da Cogna, aba relagdo com investidores.
A partir desses documentos buscou-se responder as seguintes questdes:

Como se revela o planejamento estratégico no desenvolvimento da companhia e qual
sua importancia? Quais sdo os principais instrumentos (a¢fes) utilizados para garantir o
sucesso da companhia? Quais foram os principais encaminhamentos para enfrentar os
desafios impostos pelo ambiente de negocios? Como a companhia tem agido, durante a

pandemia, para fazer frente aos constrangimentos por esta provocados? O que explica o

%20 prospecto é o documento de apresentacdo obrigatoria e relaciona informacGes atualizadas e relevantes e
disponibilizadas ao investidor. Qualquer alteragcdo deve ser comunicada imediatamente a CVM e colocadas a
disposicdo para consulta publica. Logo, o prospecto é um documento de leitura direcionado aos investidores
para tomarem conhecimento (e decisdes) sobre as principais informac@es relacionadas ao fundo. O artigo 40 da
instrucdo da CVM 409, orienta sobre essas providéncias.
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sucesso/insucesso da empresa ao longo de sua trajetoria? Existem diferencas significativas
entre as empresas de educacao e as demais do setor de servicos? Por que as empresas do setor
de educacdo (com fins lucrativos) lucraram e expandiram-se mais que outras ao longo das

duas ultimas décadas?
Para responder a essas questdes consideram-se, entre outras, as seguintes hipdteses:

1. Como pano de fundo e fator mais geral do funcionamento desta companhia de
educacdo pde-se 0 neoliberalismo como promotor de um ambiente propicio para
este tipo de negocio em que o mercado e sua légica prevalecem sobre as orientacdes

do nucleo dos interesses publicos do Estado.

2. A companhia estad em constante sintonia com o ambiente de negdcios, ao longo de
sua trajetoria, estabelecendo para tanto, objetivos, metas, estratégias e praticas

pertinentes.

3. A companhia fez-se, permanentemente, assessorar por profissionais com expertise

em negocios.

4. A companhia, durante a pandemia da Covid-19, tem atuado com agilidade e rapidez
na tomada de decisGes, como na reducdo do quadro de trabalhadores (docentes e
ndo docentes) e de seus salarios, no fechamento de unidades, no rompimento de
contratos de locacdo de unidades, na suspenséo do financiamento estudantil préprio
etc.

5. O que explica o sucesso/insucesso da companhia ao longo de sua trajetéria é o
modelo de negdcios adotado (economia de custos) e seu pioneirismo no trato da
educacdo como um negdcio qualquer, se tendo utilizado de todas as ferramentas da
gestdo na prioritéaria busca de lucros.

6. N&o ha diferenca significativa entre esta empresa de educacdo e as demais empresas
do setor de servicos, fundamentalmente, porque a organizacdo educacional funciona
como uma verdadeira empresa e 0S servicos que presta sdo tratados como

mercadoria (valor de troca) ou commodity.

7. As empresas do setor educacional (com fins lucrativos) lucraram e expandiram-se
mais que outras ao longo das duas Gltimas décadas porque atuaram em campo com

demanda crescente, baixa oferta de vagas do setor publico, legislagéo favoravel ao
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empresariamento da educacdo, fortalecimento da EaD, medidas governamentais de
estimulo (Prouni e Fies), com pioneirismo em campo de baixa expertise no

planejamento estratégico e praticas empresariais.

Retomando alguns elementos ja expostos no capitulo IV deste estudo, a Kroton, fundada
ha& 56 anos (1966), est4 estruturada no formato de uma holding — Cogna — e pelas empresas
(marcas) Kroton, Platos, Saber e Vasta/Somos Educacéo (cf. Figura 1 acima), que oferecem
servicos (e produtos) no setor educacional do mercado, tanto para o segmento B2B% quanto
para 0 B2C. A companhia atende a mais de 2,4 milhdes de estudantes da educacédo basica a
superior. Desses, 1 milh&o, diretamente pela companhia e 1,4 milhdo, por escolas e institui¢coes
parceiras. (KROTON EDUCACIONAL, 2020).

Em 23/04/2013, ao incorporar a Anhanguera, a marca Kroton foi avaliada em R$ 13
bilhGes e passou a ser a maior companhia do setor educacional do mundo ocidental. Antes,
porém, em 2011, a companhia ja havia realizado uma captacéo milionaria, com oferta de acGes.
Durante o periodo de 2011-2013, a Kroton fez pelo menos cinco grandes aquisi¢des cujo valor
total ultrapassou R$ 7 bilhdes. Antes dessa oferta de agdes de 2011, a empresa havia tido
resultados vistos pelos gestores como pouco satisfatorios: o ano anterior (2010) havia se
encerrado com perdas de R$ 13,8 milhdes e o segundo trimestre de 2011 (periodo que precedeu
a essa oferta de acOes), com perdas de R$ 3,6 milhdes. Foram as aquisi¢bes e medidas adotadas
que fizeram com que os ganhos aumentassem de R$11,5 milhdes em 2010 para R$ 52,3 milhGes
em 2011. Mas foi o Fies (Fundo de Financiamento Estudantil), retomado pelo governo federal
no inicio de 2012, que, de fato, impulsionou o crescimento das empresas do setor educacional,
ao facilitar e ampliar o acesso as instituicdes privadas (com e sem fins lucrativos). Para se
avaliar o peso do Fies, como fator de expansdo destas empresas educacionais, verifiqguem-se 0s
dados divulgados pela Kroton: do total de seus novos alunos ingressantes em 2012, 43% (ou
36,9 mil de um total de 85,8 mil ingressantes) firmaram contrato com o Fies. A época, o diretor-
presidente da companhia afirmou que este salto expressivo no nimero de alunos garantiu que
a companhia superasse os concorrentes, além de aumentar sua fatia de mercado (market share).
A companhia encerrava o ano colhendo resultados de suas agoes, tais como fusdes e aquisigdes,
emissdo de novos papéis e o aumento de alunos garantido pelo Fies, que levaram a companhia
a fechar o0 ano de 2012 com uma das maiores altas da bolsa: 151,5%. Os anos de 2011 e 2012

registraram uma evolucdo de grande impacto para esta companhia: no quarto trimestre de 2011

% para B2B e B2C, ver notas de rodapé 62 e 63 (inseridas na p. 89)
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houve um aumento de 2.330% no lucro liquido ajustado, que passou de R$ 1,57 milhdo para
R$ 38,21 milhdes. O lucro anual nominal foi de R$ 268,03 milhdes, que significou uma alta de
411%. (UMPIERES, 2013).

Sguissardi (2014, p. 124) fez uma analise comparativa entre os indices da Ibovespa
(cerca de 350 empresas) e o valor das acdes da Kroton, Anhanguera (antes da incorporagéo),
Estacio, Vale e Petrobrés, dos anos de 2012-2014. O resultado evidenciou a rentabilidade do
setor, conforme Tabela 5, de sua autoria. Em suas palavras, o segmento dos “Servigos
educacionais” foi, nesses dois anos, sendo o mais, um dos mais lucrativos segmentos dentre a
multiplicidade de segmentos que compdem os subsetores dos dez setores de empresas listadas
na BM&FBovespa.

Tabela 5: Evolucéo do indice Ibovespa e do valor das acdes das empesas — 2012/2014

Ano Empresa Pontos Valor das Empresa Valor
acoes das agOes

05/08/2012 58.344 - 14,92
05/08/2013 48.436 - 30,37
05/08/2014 56.202 - KROTON 61,90
2012-2013 A% IBOVESPA -16,98 - (KROT3) 103,55
2013-2014 A% 16,03 - 103,81
2012-2014 A% -03,67 - 314,87
05/08/2012 - 32,71 8,59
05/08/2013 - 26,70 17,65
05/08/2014 VALE - 28,30 ESTACIO 29,29
2012-2013 A% (VALES5) - -18,37 (ESTC3) 105,47
2013-2014 A% - 06,00 65,94
2012-2014 A% - -13,48 240,97
06/08/2012 - 18,02 -
05/08/2013 - 15,64 -
05/08/2014 PETROBRAS - 19,70 -
2012-2013 A% (PETR4) - -13,20 -
2013-2014 A% - 25,95 -
2012-2014 A% - 09,32 -
28/03/2012 - - 7,30
28/03/2013 - - 10,86
28/03/2014 - - ANHANGUERA 13,57
2012-2013 A% - - (AEDU3)* 48,76
2013-2014 A% - - 24,95
2012-2014 A% - - 85,89
*Os dados da Anhanguera sio os de 28 de margo de 2012, 2013 e 2014, porque a partir de sua fusdo com a Kroton deixou
de ser listada na BM&FBovespa. Fonte: www.Infomoney.com.br (Acesso em 28/03/2014 e 06/08/2014).

Fonte: Squissardi (2014, p. 124 — vers&o revista em 2020);

Todavia, a deciséo estratégica de maior impacto na empresa ocorreu no ano de 2007,

quando a Kroton abriu seu capital e passou a negociar parte dele na bolsa de valores.
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As andlises que seguem foram efetuadas a partir do relatério (Prospecto Definitivo)
apresentado a CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios), que trata da oferta pablica de

distribuicdo primaria e secundaria de acGes da companhia estudada.
5.2.1 Estimativas e projecdes: 0 prospecto da empresa

Consta do relatério intitulado Prospecto Definitivo de Distribui¢do Publica Priméria e
Secundéria de Certificados de Depdsito de Agdes, de 19/07/2007, que a oferta publica das a¢des
da Companhia Kroton Educacional S.A. esteve sob a coordenacao dos bancos Morgan Stanley
(coordenador lider), Merril Lynch e HSBC (coordenador contratado); que o andncio da
realizacdo da oferta das acGes foi para o Brasil e exterior. As informagdes sobre a empresa estéo
organizadas em secOes intituladas conforme a ordem a seguir: Introducédo; (2) Informacoes
sobre a Companhia; (3) Anexos; e (4) Demonstracfes Financeiras da Editora e Distribuidora

Educacional Ltda.

As estimativas e perspectivas para o futuro sdo tratadas nos seguintes tépicos: Sumario
da Companhia, Fatores de risco, Analise e discussdo da Administracdo sobre a Situagéo
Financeira e o Resultado Operacional, Visdo Geral do Setor de Ensino e Atividades da
Companhia. Sao previstas, também, neste relatério, algumas situacdes que podem impactar —
segundo a percepcdo dos gestores da companhia — os resultados estimados nas projecoes
futuras. No box 2, sdo apresentados os fatores de impacto que dependem da companhia ou
fatores internos, e fatores que ndo dependem da companhia, chamados de fatores externos.

Box 2 — Fatores destacados pela companhia que podem impactar nos resultados

Fatores internos Fatores externos
. i . v i ibili icd
v’ Capacidade de identificar novos locais a dlspo_nlbllldade, EOTE, condl_c;oes~e
- . ~ oportunidade para se obter autorizaces
estratégicos para a implantacdo de novos - - «
governamentais necessarias para a operacdo de

campi l
v oo . novas unidades ou Novos cursos.
a dlsponlblll_dade SIS GEITES PR CALES [P v' as condicdes comerciais, econdmicas e politicas
novos campi no Brasil
v . . o
: C;E?Cégzde 62 Iz 81 GO ETEIBR DS |/ as mudancas na situacéo financeira dos alunos e
quisic —t nas condigdes competitivas nos setores de Ensino
v’ 0s interesses de acionistas controladores Bésico e Superior
v i italizaca ivi - .
B 0vEL ge caplt,allzagao € endmdamgnto v’ ainflacdo, as flutuacOes da taxa de juros e as
v’ aredugdo no nimero de alunos matriculados

mudancas no nivel de desemprego
as alteracdes na regulamentacdo governamental
nos setores de Ensino Bésico e Superior.

ou no valor de mensalidades praticadas pela v
companhia

Fonte: Elaboracdo prdpria a partir dos dados apresentados no Prospecto.

No caso dos fatores internos, a companhia teria mais condicdes de tratar dos desafios

apresentados, diferentemente dos fatores externos quando muitos desses desafios apresentados
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em tese, fugiriam do controle da empresa.
5.2.2 Composic¢éo acionéria e aquisicdo da Kroton Educacional

No item Sumério da Companhia, consta que em 15/05/2007 a Apollo Partners,
sociedade sem qualquer atividade operacional e que pertencia a holding Kroton Participacdes,
liquidou o contrato com a Apollo Europe (celebrado em 16/08/2006) referente a aquisi¢ao de
38,89% do capital social da EDE (Editora e Distribuidora Educacional). Em 27/05/2007, a
Apollo Partners sofreu uma incorporacdo reversa pela EDE, tornando-se extinta a partir desta
data. No dia 28/05/2007 as socias da EDE subscreveram um aumento de capital na Kroton

Educacional, que fez da Kroton a unica sécia da EDE (com 100% do capital social).

Com vistas a abrir o capital, em maio de 2007 a Kroton Participagdes adquiriu (com os
recursos advindos de um empréstimo do Banco HSBC Bank Brasil S.A.) a totalidade das a¢des
da Kroton Educacional, que na época era denominada Opportunity Officepar Participacdes S.A.
(sociedade de capital aberto, criada em 1998 e registrada na CVM, n° 01797-3)% .

Imediatamente apds adquirir a totalidade das agdes representativas do capital
social da Kroton Educacional, a Kroton Participa¢fes subscreveu aumento de
capital na Projecta, aumento este totalmente integralizado mediante a
conferéncia ao seu capital social da totalidade das acbes representativas do
capital da Kroton Educacional de sua titularidade. Em ato subsequente, a
PAP[®] subscreveu aumento de capital na Kroton Educacional, mediante a
conferéncia de todas as quotas de sua titularidade na EDE. Em razdo dessa
operagdo, a Kroton Educacional passou a ser titular de 100% do capital social
da EDE e, consequentemente, holding do grupo. (KROTON/PROSPECTO,
2007, p. 24).

A sede da companhia ficou instalada na Av. Raja Gabaglia, 3125, Sdo Bento, na cidade
de Belo Horizonte/MG, e website no endereco eletronico www.kroton.com.br. A empresa se
reconhecia como sendo uma das maiores organizacGes privadas de educacdo e com fins
lucrativos do pais com atuacdo na educacdo superior desde 2001, com oferta de servicos de
educacdo em escolas e faculdades proprias, além de tecnologia de ensino e material didatico.
Em 2007 a empresa contava com 595 Escolas Associadas no Ensino Basico e cerca de 184.000

alunos distribuidos pelo Brasil, e, na educagio superior, 10.300 alunos, em oito campi®®. Havia

% "Anteriormente a 25 de maio de 2007, a antecessora da Companhia Opportunity Officepar ParticipacGes S.A,
era uma companhia sem atividades operacionais, sem resultados ou passivos relevantes e seus ativos eram
apenas aplicacbes financeiras no valor de R$ 3.128,00 em 31 de margo de 2006 e 31 de marco de 2007, tal
companhia apresentou resultados e operacGes inexpressivos [...]". (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 24).

% pitagoras Administracéo e ParticipagGes.

% Posicdo de 31/03/2007.


http://www.kroton.com.br/
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ainda 16 campi em fase de implantacdo com inicio de funcionamento entdo previsto para
outubro/2007 e o ano de 2008.

5.2.3 O modelo de gestao

O modelo de gestdo em vigor seguia o que fora desenvolvido desde a década de 1980:

implantar e operar unidades educacionais dispersas geograficamente.

Esse modelo, ancorado no desenvolvimento, padronizagdo e monitoramento dos
processos criticos de gestdo educacional, incluindo um sistema de treinamento
de docentes e gestores, garantiu a qualidade administrativa e pedagdgica
necessaria para a escala dessas operacées. J& em 1986, esse modelo mostrou-se
extremamente eficaz, e passamos a prestar nossos servigos educacionais nas
dependéncias de grandes empresas brasileiras, atendendo aos seus profissionais
e aos seus familiares, bem como gerenciando, simultaneamente, mais de 20
escolas, com mais de 25.000 alunos. (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 21).

A partir de 1997 a empresa passou a comercializar sua tecnologia educacional e seu
modelo de gestdo para a Educacdo Basica para outras escolas, nominadas de Escolas
Associadas. O combo envolvia: (a) capacitagdo para professores e gestores; (b) consultoria na
implantacdo de processos de gestdo; (c) apoio nas a¢es de marketing (incluindo a captacéo de
alunos); (d) conjunto de livros didaticos; e (e) processo de avaliacdo permanente do
desempenho da aprendizagem dos alunos. A receita liquida do ensino basico registrou um
aumento de 20,7% entre os anos de 2004 e 2006, saltando de R$ 47.003 para R$ 56.720,

crescimento atribuido ao posicionamento da marca Pitdgoras em todo o pais.

Em 2001, apo6s ser regulamentada a educacao superior com fins lucrativos (Decreto N°
2.306/97), a marca Pitagoras entrou no segmento da educacao superior e passou a ofertar cursos
de bacharelado e, em 2005, a graduacgdo tecnoldgica. "Nossa atuacdo no Ensino Superior esta
embasada em nosso modelo de negdcios replicavel e escalavel e em nossa experiéncia de
operacdo no Ensino Basico" (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 19). No periodo de 2004 e
2006 a receita liquida aumentou 120,3%, de R$ 17.828 mil para R$ 39.280 mil.

Sobre o levantamento dos pontos fortes a companhia elaborou a seguinte autoanalise:
5.2.4 Pontos fortes

Como forma de se tornar conhecida do publico, a companhia fez uma apresentacéo dos
seus pontos fortes, agrupando-os em segmentos: (a) sobre o sistema de ensino; (b) atuacéo por
todo o territorio nacional; (c) posicionamento das marcas; e, (d) administracdo profissional e

governanca corporativa.

a) sobre o sistema de ensino:
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Sistema de ensino replicavel e escaldvel, com qualidade e monitoramento tanto para o
ensino basico quanto para o superior. Tanto as unidades proprias quanto as associadas seguem
a mesma proposta da empresa: metodologia de ensino unificada; material didatico padronizado;
gestdo (tanto gerencial quanto académica) centralizada; e rigido monitoramento de resultados.

Sdo destacados como fatores que contribuem para esta situacao:

1) A experiéncia adquirida com a operagéo de rede de escolas em modelo padronizado
e replicavel desde o inicio, na década de 1980, em escolas da educacdo basica em varios pontos
geograficos do Brasil. A plataforma do sistema de ensino atende a gestdo académica e a
administrativa nas seguintes rotinas: (1) captagdo de alunos; (2) registros e controles
académicos; (3) retencdo do aluno; (4) controle do ciclo académico e financeiro; (5)
monitoramento de indicadores de desempenho; e (6) marketing centralizado. Sobre o sistema
informatizado a empresa declara que ele "permite o monitoramento continuo do desempenho
empresarial de cada curso, em cada uma das nossas unidades, servindo como ferramenta para
0 dimensionamento permanente do ndmero de cursos, vagas e turmas".
(KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 21).

i) Modelo académico padronizado: padronizacdo das aulas, assegurada por um
conjunto de materiais didaticos, compostos por livros-texto uniformizados, guia do professor e
guia do aluno entregues aos alunos da graduacéo, e disponibilizados online, antes do inicio do
periodo letivo. Além do monitoramento da execucdo do contedo programatico, 0 modelo
possibilita a expansdo da obra em ritmo acelerado nos mesmos moldes, independentemente da

localizacdo geografica.

iii) A grade curricular ¢ modular dividida em ciclos de dez semanas para 0s cursos
bacharelados e cinco semanas para os tecnoldgicos. Ao invés de entradas semestrais (ou anual)
que se reduzem em no maximo duas no ano (se semestral) as matriculas ocorrem em qualquer
época do semestre letivo. Neste formato, os gestores garantem maior nimero de alunos por sala
e rateio dos custos; constante entrada de alunos por turma, principalmente de ingressantes
(maior frequéncia na realizacéo de vestibulares) que assegura fluxo constante de novos alunos

nos cursos e menor evasao devido a flexibilidade da grade curricular adotada.

iv) Capacitagdo dos professores, coordenadores e diretores do ensino basico e superior,
inseridos em um programa anual de treinamento e atualizagdo profissional (presencial e a
distancia). De acordo com a empresa "Essa competéncia tem nos permitido formar um corpo

docente e administrativo qualificado, em todas as localidades em que atuamos, e suportar a
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composicdo de nossos quadros funcionais mediante nosso crescimento”. (KROTON/
PROSPECTO, 2007, p. 22).

v) Utilizacdo de ferramentas de monitoramento de controle de qualidade académica: as
ferramentas proprias sdo utilizadas para monitorar, avaliar, e controlar o desempenho
académico e os resultados sdo utilizados para identificar oportunidades de melhorias nos cursos
e no desempenho do corpo docente. Na educagéo superior, 0 monitoramento da efetividade da
aprendizagem e a satisfacdo dos alunos é efetuado trimestralmente e no ensino basico é aplicada

a pesquisa de satisfacdo com o cliente, realizada pelo instituto VVox Populi.
b) atuacdo integrada e diversificada presente em todo o territorio nacional:

Para a empresa o fato de atender o estudante em todas as etapas da formacéo escolar,
isto é do ciclo basico até a educacdo superior, possibilita-lhes um conhecimento sobre o alunado
e sobre oferta educacional da regido, além de promover visibilidade da marca no mercado onde
atuam. Na Otica da empresa, estes fatores permitiriam maior eficiéncia na prospecc¢ao de novos
pontos para abertura de seus campi na Educacdo superior e o fato de atender todo o ciclo
educacional proporcionaria fontes de receita diversificadas e maior rapidez para aproveitar as
oportunidades de mercado. (KROTON EDUCACIONAL/PROSPECTO, 2007, p. 22).

c) Posicionamento das marcas para atender aos diferentes segmentos e publicos:

Os produtos e servigos eram ofertados sob a chancela de duas marcas: Pitagoras e Ined.
Enguanto a marca Pitagoras ofertava graduacéao (bacharelado presencial e EaD) e ensino basico
e eram direcionados aos varios segmentos da classe média, a marca Ined ofertava a graduacao
tecnoldgica (com estrutura de baixo custo) e focava a classe trabalhadora que, de acordo com
a companhia, seria um segmento com grande potencial de crescimento por ndo ser plenamente
atendido pelas instituicdes de ensino do pais. (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 22).

d) Administracdo profissional e governanca corporativa:

Com o propésito de ter uma administracdo imparcial, segundo o Prospecto, desde 1999
foi vedada a participacdo de acionistas controladores e seus familiares, até a 2a. geracdo, do

quadro de cargos executivos.

No periodo de 2001 a 2006 a Apollo Internacional®” foi acionista da Kroton e teria

trazido experiéncias internacionais do setor educacional norte-americano tanto nos processos

% Organizacéo relacionada ao Grupo Apollo - instituicdo de ensino norte americana.
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decisorios e gerenciais internos, incluindo a adocdo de praticas efetivas de governanga
corporativa, elaboracao de relatorios contabeis de acordo com as normas internacionais, adogao
de ferramentas de monitoramento de desempenho etc. E, para conferir seguranca e
transparéncia na gestdo do negocio aos acionistas, desde 1982 a empresa se teria submetido a

auditoria externa.

Estes foram os pontos fortes relacionados pela empresa. Também foram destacados 0s
possiveis fatores de risco, situagdes com probabilidade de ocorréncia de alguma acgédo

indesejada, classificadas como possiveis ameagas ao investimento, descritos a seguir.
5.2.5 Algumas ameagas percebidas pela empresa

Seguindo o prospecto apresentado, os possiveis riscos levantados seriam para fins de

alerta aos interessados na aquisi¢do das Units. Neste sentido, o texto destacava:

[...] a indicacdo de que um risco, incerteza ou problema podera ter ou tera “um
efeito prejudicial sobre nds” ou “nos prejudicara”, significa que o risco, incerteza
ou problema podera ter um efeito material adverso sobre nossos negdcios, situacdo
financeira, resultados operacionais e/ou perspectivas e/ou o preco de negociagcéo
de nossas Units, exceto conforme de outro modo indicado ou conforme o contexto
possa de outro modo exigir. (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 54).

ApoGs este esclarecimento sobre as consequéncias dos riscos, foram elencadas as
provaveis ameacas que estariam relacionadas: (1) a companhia, (2) ao setor de ensino béasico e
superior, (3) ao Brasil, e (4) a oferta das a¢fes. A seguir, sdo abordados alguns dos riscos
conforme listados no referido relatério (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 54-64):

1- Sobre os riscos referentes a companhia:

As dificuldades em expandir a rede, em integrar e gerenciar com eficiéncia um nimero

cada vez maior de unidades podem prejudicar os negécios;

- A concorréncia significativa entre os produtos e servicos oferecidos e em cada mercado
geografico e, se ndo houver competi¢do com eficiéncia, havera perda da participacdo no

mercado e a lucratividade podera ser prejudicada;

- Uma parcela significativa da receita € proveniente dos servigos prestados as escolas
associadas e em eventual desestruturacdo do relacionamento com estas escolas podera

afetar adversamente o resultado operacional e financeiro e o fluxo de caixa;

- Nao conseguir identificar e adquirir novas instituicbes de educagao superior ou cumprir

0s objetivos estratégicos e financeiros relacionados a qualquer aquisi¢do pretendida;
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N&o ser capazes de no futuro atualizar e melhorar o projeto pedagogico e oferecer uma

boa relagéo custo-beneficio aos alunos;

Alta dependéncia de membros da administracéo, e em caso de substituicdes ndo encontrar

talentos com a mesma qualificacdo e experiéncia;

Aumento dos niveis de inadimpléncia das mensalidades devidas e, também, no

pagamento devido pelas escolas associadas;

Aumento no preco de determinados insumos, bem como a perda ou reducéo do beneficio

fiscal na venda de livros podera afetar a empresa significativamente;

Perda ou retencdo dos beneficios conferidos pela adesdo ao Prouni podera afetar a

empresa significativamente;

Qualquer aumento nas taxas de evasdo futura enfrentadas pelas escolas, inclusive as

associadas, podera prejudicar os resultados operacionais;

Se ndo conseguir manter a qualidade de ensino em toda a rede, nem reter ou treinar
adequadamente o corpo docente, ou tampouco preservar as atuais notas de avaliacao e as

notas de avalia¢do dos alunos, os resultados poderéo ser adversamente afetados;

Podera haver prejuizos se ndo houver uma renegociacao em termos favoraveis, 0s acordos

coletivos com os sindicatos que representam os professores e funcionarios;

Prejuizos poderdo ocorrer, também, caso se considere que as publicacbes dos autores

contratados pela companhia infrinjam direitos de propriedade intelectual;
“Poderemos ser responsabilizados por eventos que possam ocorrer em nossas unidades”;

Os resultados da  dependem dos resultados das subsidiarias, sem garantias de que serdo

positivos;
Parte dos imoveis ocupados ndo possui licengas municipais e do corpo de bombeiros;

O sucesso da companhia depende de sua capacidade de acompanhar e adaptar-se as

mudangas tecnologicas do setor educacional;

Os interesses dos empregados e administradores da empresa “podem ficar
excessivamente vinculados a cotacdo das acdes de nossa emissdo, uma vez que sua

remuneracao baseia-se também em opgdes de compra de acdes de nossa emissao”;

A companhia utilizou demonstracdes financeiras proforma. Ainda que as premissas
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utilizadas na elaboracdo dos relatdrios sejam razodveis ndo sdo, necessariamente,

indicativos desses resultados se as transacgdes tivessem ocorrido nestas datas.

2- Sobre os riscos relacionados ao setor do ensino basico e superior, destacam-se:

O ndo cumprimento das leis e dos regulamentos atuais e futuros pode prejudicar

substancialmente os negécios;

A empresa poderd ser prejudicada se o governo alterar sua estratégia de investimento em

educacéo.

3- Sobre os riscos relacionados ao Brasil, foram apresentados:

O governo brasileiro exerce influéncia significativa sobre a economia do pais. Esse
envolvimento, bem como as condi¢des politicas e econdmicas brasileiras, podem ter um
efeito prejudicial sobre as atividades, sobre 0s negdcios ou sobre o preco da negociacao

das Units®8:

A inflacdo e as medidas do governo para combaté-la a poderao ter um efeito prejudicial
na economia, no mercado de valores mobiliarios e nas atividades e operacbes da

companhia sobre o valor de mercado das suas Units;

4- Alguns riscos relacionados a oferta e as Units:

- Por ndo existir atualmente um mercado para as Units da companhia, seu pre¢co pode ser

volatil e o investidor podera ndo conseguir vendé-las pelo mesmo preco pago na oferta,
Oou por um preco superior: “O cancelamento de Units poderd ter efeito adverso
significativo sobre o mercado das Units e sobre o valor das Units lastreadas em ag0es
ordinérias preferenciais” (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 61);

A venda de uma quantidade substancial de acdes ou Units apds essa oferta podera afetar
negativamente o prego das Units da companhia (0os acionistas, controladores,
conselheiros e diretores ndo poderdo vender ou oferecer para venda as agdes ou Units e

os derivativos concernentes as acdes da companhia nos primeiros seis meses apos a

9 Destaca-se 0 seguinte texto para justificar este risco “o governo brasileiro vem intervindo com frequéncia na
economia e ocasionalmente faz mudancas dréasticas na politica econdmica. Para influenciar o curso da
economia do Brasil, controlar a inflacdo e implementar outras politicas, o governo brasileiro tem tomado
varias medidas, inclusive o uso de controles salariais e de preco, desvalorizagdo da moeda, controles do fluxo
de capitais, limites sobre importac6es e congelamento de contas bancarias [...].
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assinatura do contrato de participacdo com a Bovespa. Apds este prazo, por mais seis
meses ndo poderdo vender mais de 40%);

- Os detentores das Units da companhia poderdo ndo receber dividendos (os ajustes do
lucro liquido permitidos podem reduzir o valor disponivel para pagamento de dividendos

ou juros sobre o capital préprio);

- O Estatuto Social da companhia contém disposi¢des que podem desestimular a aquisi¢ao
do controle da empresa e dificultar/atrasar operac6es que poderiam ser do interesse de

investidores.
5.2.6 Estratégia

Segundo informacdes do Prospecto, a empresa registrou que utilizaria 0 modelo de
negocios vigente, destacado como “replicavel e escalavel™ para a expansdo, por acreditar que,
além de fortalecer a marca, criaria valor para os acionistas. Para tanto, foram registradas as

seguintes decisdes estratégicas:

- Expansdo da atuacdo no ensino superior: utilizando-se da experiéncia no negocio
educacional e no modelo académico padronizado, o plano seria crescer replicando em
escala para disseminar a atuacdo na educacao superior. Para isso, 0 projeto contaria com

as seguintes acdes:

i) desenvolvimento e maturacdo das unidades existentes com foco na captacdo de

alunos;

ii) criacdo de campi em localidades criteriosamente selecionadas pelo corpo executivo,
por meio de pesquisa de mercado, aumentando a presenca em todo o territrio

nacional;

iii) aquisicdo de unidades de educagdo superior em atividade, em especial as de
pequeno e médio porte com alto potencial de crescimento com o intuito de acelerar
0 atendimento aos "objetivos empresariais, diminuindo o ciclo de maturagdo” dos
negocios e "poupando esforcos com a obtencdo de aprovagdes regulatdrias”. O
valor as novas aquisi¢Oes sera acrescentado com a utilizacdo da marca, da
metodologia unificada de ensino, pelo material didatico padronizado e pela gestdo
académica e gerencial; (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 23).

iv) implantagdo da Educacdo a Distancia aproveitando da infraestrutura de ensino



152

bésico e da expertise no ensino superior. Cursos como Administracdo, Ciéncias
Contabeis, Pedagogia e Ciéncia da Computagdo faziam parte do rol de 13 cursos
em processo de autorizacdo pelo Ministério da Educacdo para oferta nesta

modalidade.

- Crescimento continuo da rede de Ensino Basico, que seria a sustenta¢do para a expansao

do ensino superior.

- Melhoria continua da qualidade de ensino e da eficiéncia operacional com investimento
em tecnologia educacional, atualizacdo do material didatico e metodologias existentes,
aperfeicoamento dos sistemas de gestdo, treinamento do corpo docente e técnico-
administrativo, em busca de ganhos de qualidade de ensino e maior eficiéncia
operacional, atrelados a administragdo centralizada e ao projeto pedagogico unificado.

5.2.7 Informacdes financeiras

Na secdo que trata das informacdes financeiras, consta que os dados apresentados no
prospecto se referem a Editora e Distribuidora Educacional — EDE e ndo a Kroton Educacional,
e que as demonstracdes financeiras foram consolidadas e preparadas de acordo com as normas
contabeis brasileiras relativas aos exercicios sociais finalizados em 31/12/2004, 2005 e 2006 e,
também, aos trimestres encerrados em 31/03/2006 e 31/03/2007 e ndo & Kroton Educacional.
O motivo desta medida seriam o fato de a Kroton ter sido adquirida pelos atuais acionistas em
25/05/2007 e os resultados inexpressivos alcancados ao longo dos trés exercicios do periodo
de 2004-2006. A Kroton Educacional ndo tinha atividades operacionais, resultados ou passivos
relevantes, enquanto as demonstracGes financeiras da EDE sintetizavam as atividades
operacionais e a situacdo financeira em aspectos relevantes para os periodos indicados. Todas
as demonstragcdes financeiras, segundo o prospecto, foram auditadas e revisadas pela
Consultoria PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes respeitadas as normas de

auditoria brasileiras.

Sobre o compromisso com a divulgacdo das informacdes periddicas, consta neste
Prospecto (p. 178-179) que a empresa sinalizava o cumprimento da apresentacdo das
demonstragcdes financeiras, as demonstragdes consolidadas elaboradas ao final de cada
trimestre e de cada exercicio social, demonstracdo de fluxos de caixa, que indicava as alteracdes

ocorridas no saldo de caixa, entre outras informagdes, conforme estipulado no Regulamento
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Nivel 2%.
5.2.8 Viséo geral da Educacéo Superior

Consta do Prospecto que em 2004, segundo dados da Unesco, 0 mercado brasileiro de
educacdo superior ocupava o sexto lugar, tendo aproximadamente 3,6 milhGes de matriculas.
Para este mesmo periodo, segundo o texto apresentado, o Ministério da Educagdo contabilizava
4,2 milhGes de alunos. Diante desses nimeros, a companhia destacou o alto potencial de
crescimento desse mercado, comparando com o de outros paises, inclusive com o dos
emergentes. Enquanto o Brasil registrava 20% dos jovens matriculados na educacgéo superior,
o Chile, 43% e a Argentina, 61% (conforme Unesco). Ao aprofundar-se nas informagoes
apresentadas pelo MEC, a companhia identificou que, em 2005, apenas 11,3% da populagéo
entre 18 e 24 anos estava matriculada em instituicbes de educacao superior (a meta prevista no
PNE era de 30% para 2010). Outra informacdo para justificar a importancia da educacéo
superior apresentada e a oportunidade enquanto negécio seria 0 aumento na renda das pessoas
portadoras de um diploma de nivel superior. Com dados da Consultoria Hoper Educacao, cita-
se um aumento de renda de 171% para os trabalhadores com graduacédo.
(KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 107).

Para potencializar a importancia das empresas privadas de educacdo aos olhos dos
investidores, o Prospecto afirmava, ainda, que estas organizacfes seriam as responsaveis pelo
crescimento do nimero total de matriculas nos ultimos tempos; e que o mercado de educacao
superior privado teria faturado em 2004, conforme dados da Consultoria Hoper Educacéo, cerca
de R$ 14,5 bilhdes. Acrescentava que o interesse da iniciativa privada no atendimento da
demanda decorreria, em grande medida, da incapacidade do Estado de atendé-la e que as
instituicdes de educacdo superior publicas seriam “[..] direcionadas para servir como centros
de exceléncia de pesquisa, com padrdes de admissao extremamente competitivos e capacidade
de expansdo limitada”, enquanto as instituigdes privadas se dedicariam as exigéncias
profissionais “[...] impostas pelo mercado de trabalho e desenvolvem programas flexiveis para
atender as necessidades dos jovens trabalhadores”. (KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 108).

% «Este Regulamento disciplina os requisitos para negociagdo de valores mobiliarios de companhias abertas em
segmento especial do mercado de acfes da BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBOVESPA”), denominado Nivel 2 de Governan¢a Corporativa, estabelecendo regras diferenciadas
para a listagem dessas Companhias, além de regras aplicaveis aos seus Administradores e seus acionistas,
inclusive ao seu Acionista Controlador”. Fonte: Regulamento de Listagem do Nivel 2 (San¢des 2019).pdf
(b3.com.br).


https://www.b3.com.br/data/files/1B/B5/A5/87/46E3861012FFCD76AC094EA8/Regulamento%20de%20Listagem%20do%20N%C3%ADvel%202%20(San%C3%A7%C3%B5es%202019).pdf
https://www.b3.com.br/data/files/1B/B5/A5/87/46E3861012FFCD76AC094EA8/Regulamento%20de%20Listagem%20do%20N%C3%ADvel%202%20(San%C3%A7%C3%B5es%202019).pdf
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O relatorio destaca, ainda, que o préprio governo teria incentivado a expansao privada,
quando em dezembro de 1996 implementou, por meio da LDB, medidas que incentivavam o
investimento na educacdo superior particular com flexibilizacdo de regras para abertura de
cursos, instituicdes e, principalmente, com a regulamentacéo da lei que escancarou a permissao
de abertura de empresas educacionais com fins lucrativos. Teria havido uma rapida expansao
de oferta de vagas, acrescenta o texto: entre 1997 e 2005 o nimero de matriculas cresceu cerca
de 14% ao ano nas instituicbes particulas (contra 6% nas publicas) e, em 2005, do total de
matriculas, 73% pertenciam as instituicGes privadas. O acesso a educacdo superior foi
viabilizado para uma maior parcela da populagdo quando o governo federal ofertou o Prouni
(2004) e o Fies (2010). Alem do crescimento das matriculas, registrava-se que a “a taxa de
transferéncia do ensino médio para o Ensino Superior foi de aproximadamente 55% em 2004
e deve atingir 60% até 2010, de acordo com as estimativas da Hoper Educacional”.
(KROTON/PROSPECTO, p. 108-109).

A esperanga de que a demanda reprimida fosse atendida pelos programas

governamentais foi registrada nos seguintes termos:

Esperamos que a maior parte da demanda continue a vir das classes média e
média-baixa, sendo fomentada por iniciativas como o ProUni e pela
popularizacdo dos cursos superiores de curta duragdo, menos custosos para 0s
alunos. O potencial deste mercado ainda ndo foi esgotado, como comprovado
pelo fato de a taxa de transferéncia do ensino médio publico para o superior
ser aproximadamente a metade da observada no ensino médio privado (47%
versus 90%, respectivamente, de acordo com dados da Hoper Educacional).
(KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 109).

5.2.9 Marketing e concorréncia

Pode-se iniciar este subitem perguntando como a companhia tem planejado e executado

a captacédo de alunos, principal fonte de receita do seu negécio?

A captacdo de novos alunos seria trabalhada por uma equipe permanente e a area
comercial da empresa manteria contatos com entidades e com os possiveis futuros alunos:
empresas, colégios etc. “Desenvolvemos politicas de aliangas estratégicas com empresas ¢
entidades, proporcionando condigdes diferenciadas e mais favoraveis para seus funcionérios,
desde que seja atingido o numero de matriculas estabelecidas”. E, porque as entradas/matriculas
de novos alunos ocorrerem ao longo periodo letivo, as marcas sdo sempre anunciadas em varias

midias durante todo o ano. Ha investimentos em patrocinios ou cessdo de palestrantes em



155

eventos da area educacional e de areas relacionadas a grade dos cursos da companhia.
(KROTON/PROSPECTO, 2007, p. 134).

Ainda sobre as a¢Ges de marketing, a empresa registrou que eram estabelecidas metas
para a captacdo e fidelizacdo de alunos; aplicados os “processos de manutencéo da qualidade e
aprendizagem”; e que manteria setores de orientagcdo pessoal e profissional aos alunos,
apoiando-os em demandas especificas: “Desenvolvemos cursos como de oratdria, para
preencher lacunas importantes na sua empregabilidade”. (KROTON/PROSPECTO, 2007,
2007, p. 134).

Quanto a atratividade da marca Pitagoras, por exemplo, em pesquisa realizada na capital
paulista (2007) sobre os motivos da escolha pela instituicdo, os alunos teriam respondido: 1°
lugar: Indicacdo dos pais, amigos ou conhecidos = 41%; em 2° lugar: relacdo entre qualidade
e preco = 38%; e em 3° lugar: imagem da marca Pitdgoras = 30% (Obs: o total ultrapassa 0s
100%).

Sobre seus concorrentes, a companhia assegurava que o setor era muito fragmentado
com concorrentes em todos as regiGes em que atuavam e que acreditavam que eram Varios 0s
fatores que podiam influenciar a concorréncia no mercado da educagdo superior como preco
das mensalidades, experiéncia educacional em geral, tradicdo da marca, corpo docente,
instalagdes, localizacdo, portfélio de cursos, desempenho dos alunos e seu aprendizado etc.

Como ja dito anteriormente, as informacGes constantes desse subitem (5.2) foram
retiradas do Prospecto (Kroton/Prospecto, 2007) preparado pela empresa e apresentado a CVM
qguando da sua abertura de capital e entrada na Bolsa de Valores em 2007. No préximo item
serdo destacados alguns resultados que a companhia alcangou e os tornou publicos na forma de
relatdrios trimestrais, para atender a Legislacdo Societaria Brasileira, e encaminhados a CVM,

agéncia reguladora do Mercado de Capitais.
5.3 Resultados da companhia: alguns destaques

Para apresentacdo desses resultados foram selecionados seis relatérios de Informacdes
Trimestrais (ITR) publicados pela companhia (e validados por consultorias externas), sendo:
dois de 2019 (primeiro e quarto trimestres), trés de 2020 (primeiro, terceiro e quarto trimestres)

e um de 2021 (terceiro trimestre). Justifica-se o critério adotado por atender periodos pré-
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pandemia da Covid-19% (2019) e periodos que demandaram agdes emergentes para enfrentar
aquele cenério (2020 e 2021). Neste contexto, o intuito foi comparar 0s periodos anuais, isto €,
primeiro trimestre de 2020 vs. primeiro trimestre de 2019; quarto trimestre de 2020 vs. quarto
trimestre de 2019; e terceiro trimestre de 2021 vs. terceiro trimestre de 2020. O quarto trimestre
de 2021 ndo foi selecionado porque ainda ndo havia sido publicado quando da realizagdo deste
estudo.

Quadro 5 — Periodos selecionados

Citagéo no Referéncia bibliografica:

| ITIEAES texto: COGNA Educacéao (ano, alinea)

2019 1°¢4° 1T19e 4T19 | Cogna Educacdo (2019a) e Cogna Educacéo (2019b)

1720, 3T20 e | Cogna Educacao (2020a), Cogna Educacdo (2020b),

0 0 0
2020 | 1°,3°e4 4T20 Cogna Educag#o (2020c)

2021 3° 3T21 Cogna Educacéo (2021b)

Fonte: elaboragéo propria.

Na conjuntura dos periodos escolhidos, ocorreu um dos maiores desafios sanitarios em
escala global do século XXI, com o agravante, no caso do Brasil, da grande desigualdade social,
com milhdes de pessoas vivendo em condicBes de precariedade em habitacdo, saneamento,
aglomeracéo enfrentando altas taxas de desemprego e convivendo com ac¢es governamentais
que primaram pelo “negacionismo” cientifico no trato da pandemia. Além do mais, a epidemia
da Covid-19 assolou uma populacgdo ja castigada pelas acdes da Emenda Constitucional n® 95
que, desde dezembro de 2016, entre outras acdes, limita os gastos publicos por vinte anos e
estrangula esses investimentos, principalmente, em salde e educacdo no pais. De forma geral,
0s impactos da pandemia exerceram pressdo sobre 0s negdcios e sobre 0 comportamento das
pessoas. Além de demandar uma nova dinamica para 0s negdcios, influenciou a tomada de

deciséo pelas organizacdes.

O relatorio das InformacGes Trimestrais (ITR) consiste em informacgdes periddicas
encaminhadas @ CVM por meio de formulario eletrnico. De acordo com orientacdes da CVM,
o preenchimento deste formulario é efetuado com dados trimestrais de acordo com as regras
contabeis aplicaveis as companhias e entregue no prazo de 45 dias apds o fim de cada trimestre

do exercicio social, exceto no ultimo trimestre de cada exercicio, que deve ser inserido no

100 A onda chegou no Brasil a partir da segunda metade de marco de 2020 quando foi decretado distanciamento
social.
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formulario DFP (Demonstragdes Financeira Padronizadas'®!) que compreende todo o exercicio
social. Caso a companhia aberta esteja registrada na categoria A%, os formularios ITR
apresentam informacdes contabeis consolidadas nos termos das Lei das S.A. e acompanhados

de relatorio de revisdo, emitido por auditor independente, registrado na CVM.

As companhias com capital aberto tém em seu organograma um departamento de
relacbes com investidores (RI) e, por orientacdo legal, & medida em que os relatérios séo
emitidos, ficam disponibilizados na pagina das empresas com capital aberto, em area especifica

para consulta dos investidores'®,

Os relatorios de ITR sdo formatados com a seguinte divisdo: (i) Dados da Empresa, em
que sdo apresentados somente a composicdo do capital (nimero de a¢Ges em unidades); (ii)
DFs (Demonstrativos Financeiros) Individuais; (iii) DFs Consolidadas; e (iv) Pareceres e

Declaracgdes.

O intuito deste estudo, como dito na sua introducéo, ndo é fazer uma andlise financeira
da empresa, mas buscar informagdes a respeito da gestdo da companhia, traduzidas em suas
decisOes estratégicas, e como sua fungdo organizacional foi desenvolvida ao longo dos periodos
abordados que determinaram sua posicao no mercado educacional. Neste sentido, procurou-se
responder as seguintes perguntas: (1) Como se revela o planejamento estratégico no
desenvolvimento da companhia e qual sua importancia? (2) Quais sd8o 0s principais
instrumentos (acOes) utilizados para garantir o sucesso da companhia? (3) Quais foram o0s
principais encaminhamentos para enfrentar os desafios impostos pelo ambiente de negécios?
(4) Como a companhia tem agido, durante a pandemia, para fazer frente aos constrangimentos
por esta provocados? (5) O que explica o sucesso/insucesso da empresa ao longo de sua
trajetoria? (6) Existem diferencas significativas entre as empresas de educacao e as demais do
setor de servicos? (7) Por que as empresas do setor de educacdo (com fins lucrativos) lucraram

e expandiram-se mais que outras ao longo das duas ultimas décadas?

101 previsto no artigo 21, inciso 1V, da Instru¢cdo CVM n° 480/09, cujo encaminhamento a CVM deve ser por meio
do Sistema Empresas.NET. Segundo o artigo 28 da Instrugdo CVM n° 480/09, o preenchimento do formulario
DFP deve cumprir os termos dos artigos 25 a 27 da Instrucdo. (Vide: Portal Dados Abertos CVM em:
http://dados.cvm.gov.br/dataset/cia_aberta-doc-dfp).

102 Divulgado no site da CVM em 06/01/2010. (As companhias estrangeiras estéo registradas na categoria A)

103 O Instituto Brasileiro de Relagdes com Investidores (IBRI) e a BM&FBOVESPA langaram em 2007 um Guia
de Relagdes com Investidores para as companhias de capital aberto que estivessem estruturando seus
programas de RI e para empresas fechadas com planos de abrir o capital. Em 2012 o contetido foi renovado
com orientac6es sobre o papel, as atribuicdes e 0s objetivos do Departamento de RI na companhia, que passa
pela disseminagdo da cultura de capital aberto e de governanga corporativa, além de tratar das etapas
necessarias para elaborar um programa de RI. (http://guiari.mediagroup.com.br/).


http://dados.cvm.gov.br/dataset/cia_aberta-doc-dfp
http://guiari.mediagroup.com.br/
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Nesta sessao, destacam-se algumas das multiplas operagdes efetuadas, periodicamente,
pela companhia que evidenciam as ac¢les estratégicas empregadas garantidoras de lucros em
detrimento de qualquer outro resultado que ndo seja superior aos ja ocorridos. O texto foi
elaborado a partir dos registros divulgados pela companhia nos relatérios das ITR (informacoes
trimestrais), dos periodos acima selecionados e releases correspondentes, divulgados pela

companhia em sua pégina eletronica.

Em 2019 a companhia estava organizada em dois segmentos de atuacdo — educacgéo

superior e educacdo basica — e ambos em unidade de negdcios, como mostra o quadro 6.

Definir a estrutura organizacional em unidades de negdcios, segundo a empresa,
facilitaria a compreensdo do comportamento das contas na perspectiva do produto (e ndo do
negocio). Neste formato, a visdo ficaria mais transparente e alinhada com as analises interna
(gerencial) e externa (mercado) (COGNA EDUCACAO, 2019c, p. 5).

Quadro 6 — Distribui¢do da companhia em 2019:

Segmento Unidade de x
~ o Descricdo Produtos
de atuacéo Negocio
Graduacio — Campus e polos de Ensino Superior
Unidadgs (unidades com recursos humanos, Graduagcdo Presencial e Graduagéo
ProDrias fisicos e administrativos geridos EaD
P integralmente pela Kroton)
Graduacgédo — . . .
s | Pl e e St geide | o a0
Ensino Terceiros P ¢ P
Superior Unidade de negécio autbnoma para
o_ferta de pos-grngagao, cursos Pds-graduacdo Presencial, Pés-
x livres e preparatdrios que podem se ~ :
Educacéo utilizar de quaisquer canais para graduacdo EaD, Cursos Livres, Cursos
continuada f qualsque P Preparatorios para Concursos, Cursos e
oferta de seus servicos, mas tem Material Didético de SETS
resultados consolidados em sua
unidade de negdcio isolada
Na Plataforma K12: Contetdos
) didaticos e paradidaticos digitais e/ou
p g
Plataformas Plataforma Integrada de Servicos impressos, contetidos complementares
las de ed b
Intearadas d para escolas de educagao basica (contraturno), assessoria pedagégica,
egradas de rivadas brasileiras (Plataforma i ;
i Servicos K12 & FI)<12 & Servi telid avaliacdo, treinamento de professores,
Educacdo | pnLD/Contratos ) & Servicos e conteddos para | tecnologias educacionais entre outros
Basica . participagcdo em programas oficiais . .
Oficiais de 6rgdos pablicos No PLND/Contratos Oficiais: Servicos
e conteldos para programas oficiais de
6rgéos publicos
Gestdo de Gestdo de Escolas proprias de Ensino béasico (K12), atividades
Escolas educacio Basica e Gestdo de complementares (Red Ballon)

104 Solugdes Educacionais para Ensino Técnico e Superior (SETS). Responsavel pela comercializagdo de livros
com maraca Saraiva para 0 Ensino Superior, sistema de ensino para ensino técnico com a marca Erica e cursos

preparatorios para concursos publicos. (COGNA, 2019c, p. 13).
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contratos de escolas de educacgéo
bésica para terceiros, além de
gestdo de escolas de ensino
complementar (Red Balloon)

Fonte: COGNA EDUCACAO (2019c, p. 5).

A base de alunos (ou total de matriculas) é tomada como a principal fonte de receita

para as instituicdes com fins lucrativos.

Na tabela 6, os dados séo organizados em periodos para averiguacdo da performance

entre os periodos anuais (atual e anterior). Neste caso comparou-se 0 1720 com 0 1T19; 0 4T20

com 0 4T19; e 0 3T21 com o 3T20. Foram inseridas, também, colunas e linhas (A%) para

indicar indices percentuais.

Tabela 6 — Comparacao do nimero de matriculas por periodo — Cogna: 2019-2021

Voda dze”"do 1T19 1T20 | A% | 4T19 | 4T20 | A% | 3T20 3T21 | A%
Unidades 153 176 | 15 176 176 0 176 131 | -25,6
Matriculas| 379.188 | 317.800 | -16,2 | 321.371 | 229.440 | -28,6 | 244.791 | 199.185 | -18,6
Pagantes | 220.427 | 211.092 | -4,2 | 195.663 | 147.258 | -24,7 | 160.189 | 147.695 | -7.8
Prouni 37.729 | 32167 | -147 | 34.160 | 30309 | -11,3| 31.423| 23.813 | -24,2

_ | Fies 66.103 | 27.288 | -58,7 | 42.819 | 19.880 | -53,6 | 19.865 8939 | -55

§ PEP 54.929 | 47.253 | -14 | 48729 | 31.993 | -343| 33.314| 18.738| -438

§ Unidades: 1T19-3T21 = -14,4%

. Matriculas: 1T19-3T21 = -47,5%

A% Pagantes: 1T19-3T21 =-33%
Prouni: 1T19-3T21 =-36,9
Fies: 1T19-3T21 = -86,5
PEP: 1T19-3T21 = -65,9
Unidades 1.232 1528 | 24| 1410 1544 | 95 1.553 2259 | 455
Matriculas| 536.890 | 603.578 12,4 | 459.025 540.626 17,8 572.894 682.369 19,1
Pagantes | 504.163 | 570.178 | 13,5 | 427.567 | 511.776 | 19,7 | 543.371| 653.748 28
A Prouni 32.727 31.400 -4,1 31.458 28.850 -8,3 29.523 28.621 3
i Unidades: 1T19-3T21 = 83,3%
A% Matriculas: 1T19-3T21 = 27,1%
Pagantes: 1T19-3T21 =29,7%
Prouni: 1T19-3T21 =-14,3%
Matriculas | 916.078 | 921.378 | 06 | 780396 | 770066 | -1,3 | 817.685 | 881554 | 7,8
Tota A% Matriculas Total: 1T19-3T21 =-3,9

Fonte: Elaboracgdo prdpria a partir dos dados dos relatdrios trimestrais da Cogna.

De acordo com a tabela 6, pode-se observar que:

- todos os itens verificam-se perdas em relagdo ao ano anterior, exceto no item unidades



160

que teve perda (25,6%) apenas no 3T21 em relacdo ao 3T20. Ao comparar o periodo final com
0 periodo inicial examinados, a perda foi de 14,4%;

- as matriculas apresentaram maior percentual negativo no 41720 comparado ao 4T19,
ou 28,6% a menos em 2020. Ao comparar o periodo final (3T21) com o inicial, a perda foi de
47,5%;

- 0S pagantes tiveram maior reducdo no 4720, comparado com 4T19, isto &, 24,7%;
- sobre os incentivos (Prouni, Fies e PEP), as maiores reducGes foram:
- Prouni: 3T21/3T20: -24,2%.

- Prouni-Fies: 1T20/1T19: -58,7% (os percentuais, praticamente, repetiram-se nos
periodos seguintes).

- PEP (Parcelamento Estudantil Privado): 3T21/3T20: - 43,8%.

Ao comparar o periodo final (3T21) com o inicial (1T19) verifica-se que houve uma
perda de quase 50% da base de alunos e o Fies teve uma reducéo de 86,5%. A companhia teria
perdido um terco de pagantes.

Com excecdo do numero de matriculas com bolsa do Prouni, que sofreu reducédo de
14,3% no periodo examinado, todo os demais itens tiveram aumento com destaque para o
namero de unidades (polos), que aumentou em 83,3%.

As matriculas totais (ambas modalidades) sofreram reducdo de aproximadamente 4%
no periodo.

E possivel observar, ainda na tabela 6, que os percentuais negativos da modalidade
presencial foram parcialmente compensados pelo aumento da base de alunos do ensino digital:
0 numero de unidades, matriculas e total de pagantes, apresentaram crescimento constante, e 0
ultimo periodo analisado — 3T21/3T20 — é o que se destaca pelos maiores percentuais
registrados, com alta de 45,5% nas unidades, indice de matriculas superior a 19% e alta de 28%
no total de pagantes. O Prouni apresenta um decréscimo de 8,3% no periodo 4T20/4T19 e uma
alta de 8% no periodo do 3T21/3T20. A queda no numero de matriculas impactou na receita

total, como se vera mais adiante.

Um detalhamento da movimentacdo da base das matriculas pode ser conferido nas
tabelas 7 e 8. Na tabela 7 séo apresentados os dados referentes ao ensino presencial e na tabela

8, os dados sdo sobre a EaD.
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Nessas tabelas, os dados das linhas horizontais séo tratados da seguinte forma: da base
inicial, na primeira linha de cada periodo, sdo subtraidas as saidas de alunos por ocasido de
formaturas ou evasdo. As rematriculas sdo qualificadas em: captacdo (ingressantes/calouros),
pagantes, Prouni, Fies e PEP. A base final contém a soma da base inicial, mais rematriculas

consolidadas.

Tabela 7 — Movimentagdo da base das matriculas: ensino presencial Cogna, 2019-2021.:

Periodo

1T19 1T20 A% | 4T19 4T20 A% 3T20 3T21 | A%
Presencial
Base inicial 358.003 | 321.371 | -10,3 | 341.951 | 244.791 | -28,4 | 292.152 | 208.991 | -28,5
Formaturas 60.907 | 49.458 | -18,8 - - - | -20.033 | -22.974 14,7
Evasdo 30.965 | 41.413 33,7 | 20.580 | 15.351 | -25,4 | 53.181 | 19.020 | -64,2
% de evasdo 10,4 15,2 4,8 6 6 6,3 19,5 -10,2 -9,3
Rematricula 266.221 | 230.500 | -13,4 | 321.371 | 229.440 | -28,6 | 218.938 | 166.997 | -23,7
Captacéo 112.967 | 87.300 | -22,7 - - | 25.853 | 32.188 24,5
Pagantes 95.324 | 71.692 | -24,8 | 68.824 - | 2235 | 28.621 28
Prouni 4.560 3.167 | -30,5 - - 1.761 2.828 60,6
Fies 810 488 | -39,8 - - 265 739 | 178,9
PEP 12.273 | 11.953 -2,6 - - 1.471 - -
Base final 379.188 | 317.800 | -16,2 | 321.371 | 229.440 | -28,6 | 244.791 | 199.185 | -18,6

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir dos dados dos relatdrios trimestrais da Cogna.
Ao analisar os percentuais de evasdo do ensino presencial (tabela 7), verifica-se que
houve reducdo ao longo do periodo avaliado e a captacdo teve um aumento no ultimo periodo.

Porém, a base final apresentou perdas em todos os periodos.

Quanto a movimentacdo da base das matriculas da EaD ao longo dos periodos (tabela
8), verifica-se que a reducdo no primeiro periodo de 1720 vs 1T19 foi de 15,9%. Nos demais
periodos a evasdo s6 aumentou. As rematriculas superaram os periodos anteriores e a base final
garantiu um superavit sobre o total de matriculas da Kroton; o nimero de matriculas do ensino

presencial teve um declinio ao longo do periodo analisado. A tabela 8 apresenta estes dados.

Tabela 8 — Movimentagdo da base das matriculas EaD Cogna: 2019-2021

Periodo
1T19 1T20 A% 4T19 4T20 A% 3T20 3T21 A%
EaD
Base inicial 457.239 | 459.025 0,4| 483.125 | 572.894 18,6 | 552.029 | 620.418 12,4
Formaturas 65.868 | 61.997 -5,9 - - - | 51.488 | 57.867 12,4
Evasdo 57.107 | 48.028 | -15,9| 24.100 | 32.268 33,9 | 80.775 | 95.060 17,7
Tx de evasdo 14% | 12,1% -2,5 5% 5,6% 0,6 | 16,1% | 16,9% 0,8
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Rematricula 334.264 | 349.000 4,4] 459.025 | 540.626 17,8 | 419.766 | 467.491 11,4
Captacéo 202.626 | 254.578 25,6 - - - | 153.128 | 214.878 | 40,3
Pagantes 199.798 | 251.488 25,9 - - - | 151.528 - -
Prouni 2.828 3.090 9,3 - - - 1.600 - -
Base final 536.890 | 603.578 12,4| 459.025 | 540.626 17,8 | 572.894 | 682.369 19,1

Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados dos relatorios trimestrais da Cogna.

Em marco de 2021, os executivos da companhia afirmavam que o ciclo de captacdo de
alunos para ensino presencial da companhia seguia atingido pelos impactos das medidas de
isolamento social, mas que as rematriculas de veteranos eram consideradas parcialmente
positivas. Numa melhor escala estavam as perspectivas para 0 ensino a distancia que
contribuiam para a confianca do grupo controlador da companhia de educagéo superior para

manter as metas para 2024.

Sobre o ritmo de novas entradas (matriculas) no inicio de 2021, o presidente da Kroton
declarou que a captacdo de alunos de ensino presencial continua pressionada, similar as
temporadas anteriores: "Mas continuamos bastante disciplinados do ponto de vista de pregos e
oferta. Aprendemos ao longo do tempo que vale mais um bom aluno pagante do que um aluno
que ndo paga ou que tem um risco de evasdao muito grande”. Na semana da divulgagdo dos
dados do Enem (Exame Nacional do Ensino Médio) é importante para a captagdo de alunos:
"Todas as institui¢Bes, inclusive nds, estdo correndo bastante nesta semana para capturar o
maximo possivel dessa safra (de alunos).” (DANTAS, 2021).

Quanto aos valores em reais, 0 grafico 5 apresenta a receita liquida dos periodos
examinados.

Gréfico 5 — Comparacdo da receita por periodo — Cogna: 2019-2021

Valores em RS ("000) 1m9 1120 4119 4120 3120 3121

Receita Liquida 1.245.445 882.696 1.087.246 939.412 762.162 685.266
Presencial 961.382 609.283 837.326 653.735 523.704 384.360
Pagante 421.389 330.659 437.089 391.310 297.295 272.823

FIES 267.936 61.887 229.088 95.731 96.467 21.834

PEP (1) 131.947 113.944 141.769 147.373 106.857 70.603

PMT (1) 140.110 102.793 29.381 19.321 23.084 19.099

EAD 270.617 260.763 239.038 278.672 230.038 269.175
Pagante 269.926 256.633 238.874 277.263 228.617 269.161

PMT (1) 691 4.130 164 1.409 1.421 14

Outros 13.445 12.651 10.881 7.005 8.420 31.731

Fonte: Adaptado de Cogna Educagédo (2021b).
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Sobre as contas, o presidente da holding, afirmou: “O que d& conforto para a gente de
que a recuperacao (dos negocios) esta acontecendo é que j& fizemos todos o0s ajustes necessarios
em contas a receber, entdo nao vai haver surpresas em 2021". Acrescentou, ainda: “J& fizemos
todos o0s ajustes nos campi, que era o que estava pressionando a capacidade de geracéo de caixa
da Kroton”. A companhia realizou mudancas em 45 unidades da Kroton, fechou campus e
mudou para novos locais mais rentiveis. "Resolvemos o problema dos campi...Foram
movimentos de trazer a operagdo para o tamanho que ela precisa  assumir hoje em um mundo
mais digital". (EPOCA NEGOCIOS ONLINE, 2021).

Quanto ao nivel (valor) das mensalidades cobradas pela companhia neste segmento
"esta estavel a marginalmente crescente". A empresa, afirmou este executivo, tem investido em
digitalizacdo, com maior énfase apds a primeira onda da pandemia que invadiu o pais e,
também, por considerar as boas perspectivas para ensino a distancia e o hibrido nos quais a

companhia tem focado nos dltimos meses. (DANTAS, 2021).

Observe-se que, de acordo com informagdes divulgadas pelo Valor Online (2020),
outros servicos ofertados pela empresa, como servicos de gestdo na educacdo superior — B2B
(Platos) e reconhecimento das vendas ao PNLD (Plano Nacional de Livro Didatico),

compensaram parcialmente o resultado da empresa.

O presidente da Vasta, acrescentou que a empresa segue atenta a estratégia de fusdes e
aquisicoes e que ja haviam sido prospectados 77 novos alvos, sendo a maioria de companhias
de tecnologia de educacdo, as edtechs'®, que sdo startups dedicadas a desenvolver sistemas
para a educacdo, utilizando a tecnologia (e-learning, gamificacéo, inteligéncia artificial e
robGtica para o ensino) como ferramenta principal. (EPOCA NEGOCIOS, 2021).

Quanto aos resultados do 3T21, Ferreira e Li (2021) apresentaram a seguinte analise do
setor educacional:

Esperamos que as empresas de educagdo reportem resultados neutros no
3T21, j& que a redugdo nos casos da Covid-19 tem alguns efeitos negativos de
curto prazo — apesar de ter efeitos positivos claros no longo prazo. As medidas
de distanciamento social obrigaram as empresas de educacao a se adaptarem
a uma realidade diferente, com os alunos presenciais migrando para as aulas
digitais (principalmente no formato sincrono). Embora isso tenha causado
alguns efeitos negativos em termos de admissdo e evaséo, as empresas
conseguiram reduzir custos de ocupacdo e docentes, evitando queda

105 A palavra é uma juncio de education (educaco) e technology (tecnologia), e com proposta de reinvengéo dos
processos educacionais e digitalizagdo do aprendizado (https://blog.contaazul.com/edtech-brasil).


https://blog.contaazul.com/edtech-brasil
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acentuada nas margens [...]. (FERREIRA; LI, 2021, p.1).

A Kroton contava no final do 1T19 com 960,9 mil alunos (entre graduacdo e pds-
graduacdo), tendo reduzido 3,6% na base de alunos em comparacdo com o0 mesmo periodo do
ano anterior (COGNA EDUCACAO, 2019a).

Essa variagdo marginalmente negativa da base reflete o maior niumero de
formaturas observadas no periodo em razdo das fortes safras de captagdo
verificadas em 2013 e 2014, além da mudanca no perfil da base, com redugédo
no numero de alunos Fies (que, tradicionalmente, apresentavam menor evasao
e com o aumento dos alunos matriculados na modalidade 100% online de
EAD (que possuem maior propensdo a se evadir). Adicionalmente, toda a
incerteza politica e econdmica verificada no ano passado e a manutengéo de
um alto nivel de desemprego contribuiram para pressionar os indicadores de
evasdo. [...] Analisando a quebra entre modalidades, o Ensino Superior
Presencial foi responsavel por 40% do total de alunos, enquanto a modalidade
EAD concentrou os demais 60% dos alunos da base. (COGNA EDUCACAO,
2019a, p. 20).

Para minimizar a evasdo, o parcelamento estudantil privado (PEP) e o parcelamento da
matricula tardia (PMT) faziam parte de uma estratégia comercial em que, no primeiro ano, 0s
estudantes pagavam 30% mensalidade e, a partir do segundo e terceiro anos do contrato,
passavam a pagar 40% e 50%, respectivamente. O PMT seria uma opc¢dao de parcelamento das
mensalidades dos alunos que se matricularam apds o inicio das aulas, mas em tempo habil de
cumprir a carga horaria minima do semestre. (COGNA EDUCACAO, 2019a, p. 22).

A companhia destacava a importancia do parcelamento/financiamento estudantil para a
entrada de estudantes em cursos com mensalidades mais altas. Sobre o ticket médio da Kroton
no 1T19, o Fies apresentava o maior valor médio do segmento (R$ 1.468,60) devido ao grande
volume de alunos preste a concluir seus cursos de maior duracdo e preco (que sdo 0s cursos da
area de salde e das engenharias), seguido pelos alunos com PEP (R$ 1.327,80) e, depois, 0s
pagantes (R$ 770,30). O ticket médio liquido da graduacao presencial era de R$ 897,10 (-1,8%
em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior). A queda foi justificada por maiores descontos
nas negociacdes de estudantes inativos e menor carga horéria/aluno. E o ticket médio da EaD
era de R$ 267. (COGNA EDUCACAOQ, 2019c, p. 11).

Ainda sobre as medidas para reduzir os indices de evasdo, a companhia instituiu o
Programa de Permanéncia que, desde 2018, incluia “times de retencdo em todas as unidades
utilizando modelos preditivos que visa[va]lm identificar os alunos com maior probabilidade de
evadir[em]”. (COGNA EDUCACAO, 2019a, p. 22). Outras medidas utilizadas para aumentar o

engajamento foram produtos com solugdes avaliativas (adaptive learning) baseadas no
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conceito de gamification, que fazia parte da pontuacdo geral do semestre. Considerando o
cenario econdmico, com elevado nivel de desemprego, e a reducdo de alunos com Fies (menos
propensos a evasdo), a utilizacdo destas medidas cumpriam as metas da empresa. (COGNA
EDUCACAO, 2019a, p. 22).

No segmento da educacdo superior, a companhia oferece cursos de graduagéo, cursos
de pds-graduacéo, cursos preparatérios para exame da OAB e concursos para carreiras publicas,
além de cursos livres de curta-duracdo em diferentes areas: Educacao, Gestdo, Ciéncias Exatas
e ldiomas. A companbhia teria investido em cursos 100% online e em cursos EaD Premium que
tiveram um crescimento de 50% na base de alunos, estes com mensalidades superiores aquelas
cobradas no modelo tele presencial. Outro destaque enfatizado pela companhia foi o segmento
de negdcios de Solugdes Educacionais para Ensino Técnico e Superior (SETS), responsavel
pela comercializacdo de livros com as marcas Saraiva, para o Ensino Superior, Erica, para o
ensino técnico, e cursos preparatdrios, para concursos publicos, com destaques para a venda de
livros Cientificos, Técnicos e Profissionais (CTP), em especial os das areas de Direito,
Administracdo, Economia e Contabilidade, Técnicos e Ndo Ficcdo. Apesar de o mercado
editorial enfrentar um cenério adverso, em 1T19 foi registrado aumento de vendas de 12% em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. (COGNA EDUCACAO, 20194, p. 23).

A companhia fez altos investimentos em marketing (o que justifica o maior volume das
despesas na analise de segmentos e impacto no resultado operacional) “para promover a marca
em um namero relevante de novas pracas e para garantir uma campanha comercial eficaz dentro
de um ambiente competitivo muito mais acirrado e um cenario macroeconémico bastante
desafiador”. (COGNA EDUCACAO, 2019c, p. 21).

Para conhecer o nivel de satisfacdo dos alunos com as Unidades de Negocios, a
companhia afirma ter buscado um aliado importante para a melhoria do NPS'% que seria a
digitalizacdo da experiéncia do aluno nos servigcos académicos, administrativos ou financeiros.
Este processo de transformacdo digital realizado pela companhia teria visado buscar a
qualidade e a velocidade das entregas, orientadas pelo Planejamento Estratégico, em que o
aluno é o foco principal. (COGNA EDUCACAO, 2019c, p. 19).

106 Net promoter score (escala de promocéo da rede). Criada pela empresa americana de consultoria de gestdo
global Brain & Company, é uma métrica que utiliza dados para mensurar a satisfacdo dos clientes com a
experiéncia que tiveram (ou estdo tendo) com os servicos da empresa e quais sdo as chances dos consumidores
indicarem os produtos ou servicos para outras pessoas.( https://www.zendesk.com.br/blog/nps/).


https://www.zendesk.com.br/blog/nps/
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Esses foram alguns dos destaques do 1T19 que precedeu a pandemia da Covid-19. O
relatdrio subsequente (1T20) apresenta os dados de um periodo ainda com poucos reflexos dos
impactos da pandemia da Covid-19. Mesmo assim, fica evidente a preocupacdo dos gestores
com os indices de reducdo das matriculas e, também, com o afastamento da populacdo de seus
postos de trabalho (exceto os considerados essenciais pelo governol®’) e fechamento de
empresas de todos os setores. A Cogna teria providenciado, para todos os produtos da
companhia, como se vera a seguir, acdes emergentes para minimizar os impactos financeiros

desse periodo.
5.3.1 Comparativo entre 0 1T20 com 0 1T19

Para a elaboracdo deste tépico foram consultados os ITR de ambos os periodos e 0
release do 1T20. Como se trata de um material que tem como destinatario preferencial o cliente
investidor, os dados nele constantes trazem planilhas que apresentam o desempenho financeiro,
numeérico, de movimentacdo, entre outros, com detalhes relativos as contas da empresa. O
proposito destas analises, como ja dito, ndo é fazer um estudo contébil ou econémico-financeiro
da empresa, mas apresentar elementos que tratem da dindmica empresarial e de planejamento

estratégico de uma companhia com capital aberto que vende servicos educacionais.

Em outubro de 2019, quando a Kroton reorganizou suas operagdes subdividindo o grupo
em quatro novas empresas independentes'®®, denominado como Cogna (holding), o lema foi:
dividir para conquistar. Nesta nova configuracdo, cada negocio teria mais autonomia e
melhores condicdes de lidar com os desafios do mercado. Na constituicdo da holding Cogna

designam-se os CNPJs de cada nova empresa e transfere-se sua sede para a Avenida Paulista'®®,

1070 governo considerou 53 atividades essenciais que véo de assisténcia a satide a radiodifusdo de sons e
imagens, passando por transporte de carga, pesquisas cientificas e laboratoriais relacionadas a pandemia e
captacdo, tratamento e distribuicdo de agua etc. (Vide:https://www.gov.br/casacivil/pt-
br/assuntos/noticias/2020/abril/enfrentamento-ao-coronavirus-os-servicos-essenciais-que-nao-podem-parar-
durante-a-pandemia).

108 Na apresentacdo dos resultados trimestrais, a partir do 1T20, os resultados operacionais das empresas passaram
a ser tratados de forma individualizada e a comunidade investidora ter melhor entendimento dos “fatores que
direcionam os resultados de cada unidade, além de compreender o potencial de geracdo de valor de cada
negocio”. (COGNA, 2020c, p. 4).

109 A holding e as quatro empresas estdo instaladas em oito andares na Av. Paulista, em S&o Paulo, espago que até
pouco tempo abrigava a loja da Fnac, que deixou o territério nacional (a Fnac fechou sua Ultima loja, no Brasil,
que ficava na Av. Paulista em outubro de 2018). (https://neofeed.com.br/blog/home/a-equacao-da-kroton-
para-mirar-um-mercado-de-r-174-bilhoes/; https://canaltech.com.br/e-commerce/fnac-fecha-ultima-loja-
retira-o-site-do-ar-e-encerra-as-atividades-no-brasil-125358/).


https://www.gov.br/casacivil/pt-br/assuntos/noticias/2020/abril/enfrentamento-ao-coronavirus-os-servicos-essenciais-que-nao-podem-parar-durante-a-pandemia
https://www.gov.br/casacivil/pt-br/assuntos/noticias/2020/abril/enfrentamento-ao-coronavirus-os-servicos-essenciais-que-nao-podem-parar-durante-a-pandemia
https://www.gov.br/casacivil/pt-br/assuntos/noticias/2020/abril/enfrentamento-ao-coronavirus-os-servicos-essenciais-que-nao-podem-parar-durante-a-pandemia
https://neofeed.com.br/blog/home/a-equacao-da-kroton-para-mirar-um-mercado-de-r-174-bilhoes/
https://neofeed.com.br/blog/home/a-equacao-da-kroton-para-mirar-um-mercado-de-r-174-bilhoes/
https://canaltech.com.br/e-commerce/fnac-fecha-ultima-loja-retira-o-site-do-ar-e-encerra-as-atividades-no-brasil-125358/
https://canaltech.com.br/e-commerce/fnac-fecha-ultima-loja-retira-o-site-do-ar-e-encerra-as-atividades-no-brasil-125358/
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na capital paulistal'®. Trés das quatro unidades de negécios (empresas) ja eram conhecidas por
sua atuacdo: os negdcios da educacgéo superior, destaque do grupo, mantiveram-se sob a marca
Kroton; a Saber (atual Somos) passou a atuar nas escolas proprias da educacao basica. Os
negocios B2B da educacdo basica seguiram sob a bandeira Vasta Educacdo. A Platos
concentrou os produtos e servigos para instituicbes de educacdo superior e, como companhia
com melhores perspectivas de crescimento, vislumbrou na EaD a oportunidade de alcangar
“resultados bilionarios”. (DRSKA, 2019).

As palavras iniciais do relatorio do 172019 traduzem os feitos e 0 sucesso alcangado
pela companhia na o6tica dos gestores: a companhia registrou que 2017 e 2018 teriam sido o0s
anos de investimentos. No campo da educacdo superior, o destaque foi a abertura de novas
unidades proprias, chamadas de greenfields; e, na educacéo bésica, a aquisicdo da Somos. O
1T19, periodo do inicio da pandemia da Covid-19 (meados de mar¢o/2019), marcava também
o inicio dos resultados de decisdes estratégicas. No ritmo desses bons resultados, comemorados
pelos gestores da companhia, o guidance!'!, citado no 1T19, sinalizava que a receita liquida
deveria aumentar mais de 21% naquele ano (2019), com Ebitda (que tem por funcdo mostrar a
capacidade de geracdo de caixa operacional) crescendo em 24% e a geracdo de caixa ap0s o
Capex (que considera apenas 0s aportes com a aquisicdo de bens e ndo os relacionados a
manutencdo) sendo ainda mais expressivo: 64%. As perspectivas para 0s anos seguintes seriam
ainda mais promissoras. No segmento da educacdo basica, o destaque ficou para a plataforma
integrada de servicos (K12 powered by technology) com capacidade para atender a
necessidades educacionais de escolas em geral (entrega de conteldo digital e impresso,
avaliacdo, treinamento de professores, plataformas de apoio ao ensino-aprendizagem etc.). Para
viabilizar esta plataforma integrada de servigos, uma nova estratégia comercial da Somos foi

110 Os CEOs dos varios negdcios desta companhia ndo omitem a preocupagéo que tém por resultados financeiros.
Em uma primeira e breve entrevista, 0 CEO da Platos valeu-se de termos do ambiente empresarial para relatar
como ele iria explorar um mercado potencial na oferta de produtos e servigos para instituicdes de ensino
superior. Em sua fala, foram utilizados termos como: crescer em ritmo acelerado; chegar a casa de bilhdes;
plano de negécios; baixa participagdo de mercado; o plano é ter entre cinco e dez clientes desse porte na
carteira; se se conseguir instituicdes que faturem entre 100 e 200 milh&es de reais no EaD, estar-se-ia falando
de um potencial de 1 bilh&o de reais; smart money; empresa early stage (estagio inicial), teste de novas aguas
etc. Tais expressdes de sentido eminentemente empresariais nada lembram que se trata de organizacdes de
ensino. (DRSKA, 2019).

111 Guidance ou orientagéo € o conjunto de informagdes e estimativas que uma empresa listada na Bolsa de Valores
fornece sobre si mesma para o mercado, com o intuito de apresentar aos investidores as perspectivas e
projecdes que a empresa elabora sobre seus proprios resultados. Vide
https://www.suno.com.br/artigos/quidance/



https://www.suno.com.br/artigos/guidance/
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lancada pela Kroton. O informe ainda destaca: “o go-to-market foi totalmente reformulado, as
forcas comerciais, que antes acessavam as escolas oferecendo produtos e servigos isolados,
agora foram fortalecidas e posicionadas dentro de uma perspectiva de plataforma integrada de
servigos”, e representaria uma nova fase de relacionamento entre a Somos e as escolas
associadas. (COGNA EDUCACAO, 2019c, p. 2).

Sobre os dados da economia brasileira nesse periodo, Oliveira destaca o recuo de -1,5%
do PIB em relacdo ao 4T19. Este autor informa ainda que, em relacdo a oferta por setor, o PIB
industrial teria recuado -1,4%; os servicos, -1,6%, porém, a producdo agropecuaria teria
crescido 0,6%. Quanto a demanda, a pandemia afetou de forma significativa o consumo das
familias em -2% neste periodo (1T20), tendo sido a maior queda registrada desde 2001. Quanto
a formacdo bruta de capital (compra das empresas de bens de capital como maquinas e
equipamentos) houve um crescimento de 3,1%, especialmente, pela baixa base de comparacao
com 0 4T19. Mesmo diante da gravidade da pandemia que assolava a populacéo, os gastos do
governo aumentaram apenas 0,2%. (OLIVEIRA, 2020, p. 1).

Em relacdo as taxas de desemprego, em 30/04/2020 o IBGE, segundo CNN-Brasil
(2020a), anunciava uma alta de 1,3 ponto percentual atingindo a taxa de 12,2% de desemprego;
0 numero de trabalhadores desocupados chegara a 12,9 milhGes; comparativamente com o
mesmo periodo de 2019, houve uma queda de 0,5 ponto percentual. Reduc¢des muito timidas
também foram registradas na informalidade: de 40,8% no 1T19 para 39,9% no 1720 (CNN-
Brasil, 2020a).

Na educacdo superior, como afirma a mensagem, o nimero de unidades proprias
previsto para 2020 chegaria a 71 ou um aumento de 63/%. Foram implementadas mais de 200
novas unidades de terceiros e 0 nimero de polos EaD que, em 2017 era 910, saltaria para 1.510
até o final de 2019. No entendimento da empresa, 0s nimeros projetavam um futuro bastante

préspero.

Na Gtica da empresa, a utilizagdo de indicadores de NPS (net promoter score), que €
uma metodologia para medir a satisfacdo e o grau de fidelidade de clientes de qualquer perfil
de empresa, tem auxiliado no monitoramento do desempenho da companhia. E verificado o
nivel de satisfagdo dos alunos em relacéo a experiéncia académica, de servigos e atendimento
oferecido nas diferentes unidades de negocios. A digitalizacdo da experiéncia do aluno, no que
diz respeito a servigos académicos, administrativos ou financeiros, faz parte da transformacéo

digital que o grupo esta realizando e que, sob a ética dos gestores, estaria revolucionando a
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qualidade e a velocidade das entregas, “orientadas pelo Planejamento Estratégico, 0 qual tém
o Sucesso do Aluno como foco principal”. As agdes tém focado a transformacdo digital e,
também, cultural do grupo. Equipes tém sido organizadas para implementar modelos ageis de
sistemas, além do desenvolvimento de projetos em direcdo ao ecossistema de inovacdo da
empresa. “Ja temos um pipeline [*?] de 250 startups [**], 30 delas em projeto de
curadoria/conexdo, 8 em desenho de piloto, 2 em experimento e 5 com investimentos
concluidos ou em processo de closing [*14]”. Sobre estas inciativas, a companhia acrescenta o

sensivel impacto na cultura da organizacgéo, objetivo do movimento da transformacéo digital.

No 1T20 a mensagem da administracio destaca a recessdo macroecondémica como a
maior j& registrada no pais, provocada pela pandemia da Covid-19. Na condicdo de empresa
resiliente [1°], enfatiza-se a importancia dos investimentos na transformacéo digital, decisdo
estratégica adotada ha alguns anos e que teria sido indispensavel para a adaptacédo exigida pelos

novos desafios postos por este cenario.

Como ja informado, a partir de 01/01/2020 uma nova configuragdo dos negécios da
companhia entrou em funcionamento. A Cogna passou a ser a holding e as empresas Kroton,
Platos, Saber e Vasta tiveram seus negdcios reorganizados em segmentos de atuacdo. Com esta
nova visao da empresa, a diretoria executiva do grupo considerou o negécio sob a perspectiva

dos servicos prestados aos clientes, em segmentos operacionais, sendo eles:

112 pipeline: Do inglés tubagem ou canalizagdo, significa em marketing (ou na area comercial) o ciclo de vendas;
sdo as etapas que compreendem desde o primeiro contato até o fechamento da venda do produto ou servigo.
“Em suma, 0 processo consiste em chamar a atencéo do cliente, fazer com que o seu desejo pelo produto
desperte, fazer a negociacéo e depois fechar a compra”. (Fonte: https://conceito.de/pipeline).

113 Startup: “palavra de origem inglesa para designar empresa nova, em geral inovadora, que esté iniciando suas
operagdes (LACOMBE, p. 291). O termo startup, utilizado para designar empresas recém-criadas e
rentaveis, comegou a ser popularizado nos anos de 1990, quando houve a primeira grande "bolha da
internet”. (Fonte: https://www.significados.com.br/startup/).

114 Closing é o processo de fechamento das operacGes de fusdes/aquisicdes e ocorre quando todas as condigGes
precedentes foram cumpridas ou renunciadas (quando possivel), e as partes se reinem para formalizar o
fechamento da operacéo. (SHIMADA, 2021).

115 Resiliente: palavra de origem latina "resilientia", inglesa “resilience”, significa a capacidade de voltar a sua
forma original, depois de ser alvo de deformacéo ou choque; flexivel. Alguém que ao passar por uma situacdo
dificil, consegue fazer o que fazia antes sem perder o seu foco (https://www.dicio.com.br/resiliencia/;
https://www.dicionarioinformal.com.br/significado/resiliente/4056/).



https://conceito.de/pipeline
https://www.significados.com.br/startup/
https://www.dicio.com.br/resiliencia/
https://www.dicionarioinformal.com.br/significado/resiliente/4056/

170

Figura 11 — Empresas da holding Cogna — 1720

Empresa Segmento Afividade
|‘ . ) Ensino superior graduagde (Unidades proprias e polos parceiros de
I(I'Oton Ensino Superior Ensino superior)
PL{\TO% Ensino Superior  Plataforma de servigos educacionais para o ensino superior
. '- : Ensino Bdsico Escolas proprias de educagdo basica e
SABER"™ coniratos de gestéio de escolas
v . . Plataforma integrada de solugdes educacionais para escolas de
VASTA Ensine Bdsico - .
educagdo bdsica
EDUCACAO
Educacdo em

Outros Negdcios PNLD, SETS, LFG (cursos livres e preparatérios) & demais servigos

Geral

Fonte: COGNA EDUCACAO, 2020a (1720, p. 21).

Devido ao contexto daquele momento provocado pelo isolamento social, decorrente da
pandemia da Covid-19, um comité de crise foi instalado pela companhia para monitorar e
orientar as operagdes da Cogna (COGNA EDUCACAO, 2020a. Este comité foi formatado em
7 pilares, a saber:

Figura 12 — Os sete pilares para monitorar e guiar as operacdes da Cogna:

Servicos Financeiro f Operacoes QOrganizacdoll Estratégia Sociedade

Garantira
savde de
nossos
colaboradores
e alunos

Garantir a Garantira Implementar Implementar Plano

continvidade 5 mediagsde d Estratégi
- _satde reestruturacdo mudangas stratégico para
dos serY|¢o§ financeira, buscando ao organizacionais oportunidades

educocpqms liquidez e caixa maximo a para o mundo
sem prejuizo preservacao de pds-COVID

aos alunos ERPISgOR S

perenidade da
organizagao

Acoes que
contribuam

sociedade

Fonte: COGNA EDUCACAO, 2020a (1T20, p. 21).

Nas palavras da companhia, foram tomadas as seguintes providéncias de acordo com a
figura acima: para assegurar a saude das pessoas — primeiro pilar — foram suspendidas as
atividades presenciais (expediente e aulas) a partir de 16/03/2020, que passaram para o sistema
home-office e as aulas, para 0 ambiente virtual (sincrono ou assincrono). O segundo pilar —
servicos — buscou garantir a continuidade de todas as operagdes. No caso da Kroton, os alunos
tiveram migragdo imediata de todas as aulas para o ambiente virtual. Os alunos da modalidade

EaD néo sofreram impacto algum e, para a educacao basica, foi desenvolvida a Escola Digital,
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integrada pelas plataformas da companhia e com o Google Hangouts Meet!!®, COGNA
EDUCACAO, 2020a).

No terceiro pilar — financeiro — a preocupacao foi com a geracdo de caixa e, para tanto,
foi projetado, segundo o CEO, um cenario de estresse (worst case). A Kroton seria a mais
atingida, devido a fraca captacdo de alunos, que provavelmente se estenderia nos periodos
seguintes, sem contar os indices de evaséao e inadimpléncia. Porém, na declaragéo do presidente
da companhia, a situacdo atual de caixa estaria qualificada como solida por se ter efetuado um
follow-on'” em fevereiro de 2020, o que teria criado condicdes de enfrentamento dos periodos
mais criticos e, ainda, a empresa continuaria avaliando viabilidades de fusdo e aquisicéo, caso
surgissem oportunidades na esteira dos negécios impactados pelos desafios da pandemia.
(COGNA EDUCACAO, 2020a, 1T20, p. 22).

Para garantir as metas financeiras planejadas, teriam sido implementadas medidas
emergenciais focadas na preservacao da solidez da companhia, como, por exemplo, a aplicagao
da MP 9368 na folha de pagamento. Algumas agdes, como a reducéo de salario e jornada de
trabalho em 25% para colaboradores administrativos (com ganhos superiores a R$ 3.000)
buscaram maximizar empregos e diminuir despesas. Foram, também, renegociados pacotes de
custos e despesas, tais como aluguel, tecnologia, marketing, servicos de terceiros, viagens etc.
além da revisdo de orcamentos em expansdo, priorizando investimentos essenciais para 0
momento. O destaque deste 4° pilar — operagdes — foi a continuidade dos investimentos no
processo de transformacao digital e o ndo pagamento de dividendos intercalares aos acionistas
no ano (e reavaliacio de propostas futuras). (COGNA EDUCACAO, 2020a, 1T20, p. 22).

No 5° pilar — organizagdo — as mudangas organizacionais estariam sendo analisadas para

implementacdo no pds-pandemia.

No 6° pilar — plano estratégico — buscar-se-iam oportunidades geradas pela crise. Em
relacdo ao processo de hibridizagdo do ensino, por exemplo, na visdo da companhia, este ja
estaria ocorrendo na educacao superior e seria acelerado no novo cenario, e a companhia estaria

preparada para “capturar valor com essa nova realidade”. (COGNA EDUCACAO, 2020a, p.

116 Google Hangouts Meet é um aplicativo do Google para Android, iOS e Web que oferece chamadas de video
pelo celular ou computador. (Fonte: https://blog.brasilconsultas.com.br/o-que-e-0-google-hangouts-meet/).

17 Oferta subsequente, apds o IPO. Na primeira vez que uma empresa fechada abre seu capital, ela realiza a
sua oferta primaria de acdes (IPO). Essa mesma empresa pode emitir e vender mais a¢des posteriormente no
mercado. Esse processo é conhecido como follow-on. (Fonte: https://www.suno.com.br/artigos/follow-on/)

118 Sancionada como Lei 14.020, em 6 de julho de 2020, permite a reducéo de salarios e jornadas dos funcionarios
pelas empresas ou suspensdo do contrato de trabalho, temporariamente.


https://blog.brasilconsultas.com.br/o-que-e-o-google-hangouts-meet/
https://www.suno.com.br/artigos/ipo/
https://www.suno.com.br/artigos/follow-on/
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22).

Ao finalizar a apresentacdo das acOes deste comité de crise, a companhia registrou: “Por
fim, buscando cumprir nosso dever perante a sociedade, disponibilizamos uma série de aulas e
contetdos gratuitos, que somados totalizam R$ 267 milhdes se comercializados por seus
valores de oferta. Oferecemos diversas unidades para servirem de hospitais de campanha”,
materiais e insumos como alcool em gel, além de méscaras e luvas para auxiliar os profissionais
da area da saude das comunidades que estdo no entorno das unidades da companhia. E, para 0s
estudantes engajados e motivados antes da pandemia, e que estdo sem emprego ou renda por
conta da crise, foram disponibilizados para financiamento R$ 50 milhdes, a fim de que ajudar
a concluirem seus estudos e alcangarem seus objetivos. (COGNA EDUCACAO, 2020a, p. 6).

Em 23/05/2020, o portal SUNO divulgou um informe intitulado Cogna néo intenciona
fazer aquisicbes durante a pandemia. O texto iniciava-se destacando que o presidente da
companhia “ndo tenciona[va] fazer aquisicdes em meio a crise causada pela pandemia do novo
coronavirus (Covid-19)”, que poderiam ser feitas somente apds a crise e que a prioridade
nagquele momento era a preservagao do caixa'*® para cobrir as dividas da empresa. Deixou claro,
também, que ndo pretendia oferecer descontos no final do processo do vestibular, em razéo da
alta evasdo e inadimpléncia. Essas decisdes decorriam dos resultados de receita do ensino
superior: prejuizo de R$ 39,1 milhGes no 1T20 diante do resultado positivo de R$ 238,2 milhGes
no 1T19. Houve, também, uma queda de 11,5% na receita liquida: no 1T20 foi registrado um
total de R$ 1,627 bilhdo diante de R$ 1,839 bilhdo no 1T19. (GUIMARAES, 2020).

O ano de 2020, para a Kroton, teria sido marcado pela tltima grande safra de formaturas
de alunos beneficiarios do Fies. “Tal redugdo seria parcialmente atenuada pela entdo potencial
continuidade do crescimento de receita de captacdo e pela maturacdo das novas unidades
(greenfields) ”. Nas palavras dos gestores, os impactos da pandemia da Covid-19 foram
sentidos: (1) na reducdo do volume de captacdo de alunos do ensino presencial; (2) no atraso
do reconhecimento de receitas relacionado & demora na assinatura de contratos de aditamento
do Fies; e (3) no provavel aumento dos indices de inadimpléncia futuros (ainda que o

recebimento de mensalidades em dia estivesse dentro das expectativas, o volume de provisoes

119 Em matéria publicada em 01/04/2020 a partir do Valor Econdmico e publicada pelo Forum das Entidades
Representativas de Ensino Superior Particular, os gestores da Cogna afirmavam que ndo pretendiam reduzir
o0 preco das mensalidades, pelo fato de os cursos presenciais estarem sendo ministrados a distancia, devido ao
novo coronavirus: “Ndo ha motivos para essa redugdo porque nossos gastos ndo reduziram. Ao contrario,
houve um aumento com a migracdo para 0 on-line” teria dito o presidente da companhia durante
teleconferéncia para analistas e investidores”.
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para perdas foi aumentado de forma significativa j& para o primeiro trimestre). A companhia
registrou que medidas emergenciais foram colocadas em prética visando economias imediatas
que seriam traduzidas em importantes resultados no trimestre seguinte. Ainda sobre os efeitos
da pandemia nos resultados, os servi¢os remotos teriam sido tratados como “uma grande
oportunidade de promover uma mudanca estrutural em direcdo & digitalizacdo do ensino
superior. Ha tempos acreditamos e defendemos publicamente que 0 ensino superior passara por
um processo de hibridizagao [...]”. A pandemia apenas acelerou o processo da transformacao
digital da companhia com a oferta, pela Kroton, da EaD, que teria ultrapassado a soma de 600
mil alunos de graduacdo no 1T20. A Platos (Plataforma de servigos educacionais para o ensino
superior) teria apresentado resultados satisfatorios naquele periodo: houve “crescimento de
receita e expansdo de margem mesmo num cenario adverso que prejudicou a captacdo de alunos
e levou a postergacédo do inicio de algumas turmas (especialmente na modalidade presencial)”.
(COGNA EDUCACAO, 2020a, 1T20, p. 20).

Em 2019, a Kroton tinha em seu sistema de educacao superior 960,9 mil alunos. Na
graduacdo presencial, no 1T19, foram registrados: admissdo de mais de 108 mil alunos
(pagantes, Fies, PEP) refletindo uma alta de 4,1% na comparacdo anual. Esse percentual foi
considerado crucial frente aos impactos do cenério econdmico (elevada taxa de desemprego).
A estratégia comercial utilizada, segundo a companhia, esteve “alinhada a demanda do mercado
com forte representatividade nas areas de engenharias e salde. [...]”. As 29 novas unidades
(greenfields e aquisic6es) lancadas no segundo semestre de 2018 e primeiro de 2019 também
contribuiram com a admissdo de 3,5 mil novos alunos. Sobre os resultados financeiros, a
empresa afirma que validam “a eficacia do projeto de expansdo da Kroton no que tange a
selecdo das pracas, estrutura das unidades, portfélio de cursos, qualidade de ensino e construcéo
de brand awareness?® (COGNA EDUCACAO, 2019a, 1T19, p. 21).

Nos ultimos periodos, matriculas vinculadas ao Fies e ao Prouni foram se reduzindo e
a base de alunos foi sendo majoritariamente constituida por alunos sem financiamento. Em
relacdo aos fundos PEP e PMT, programas da companhia, foram beneficiados 58,2 mil alunos
no 1T19. No segundo semestre de 2018 uma nova estratégia comercial visando melhor geragédo

de receita de caixa da companhia teria focado os alunos com o PEP50, que significa que os

120 palavra de origem inglesa que significa notoriedade; usada para verificar como marcas sdo percebidas por seus
clientes e para analisar como cada empresa € associada aos produtos que comercializa.
(https://www.ibccoaching.com.br/portal/entenda-o-que-e-brand-awareness-e-sua-aplicacao-em-meio-
concorrencia/).


https://www.ibccoaching.com.br/portal/entenda-o-que-e-brand-awareness-e-sua-aplicacao-em-meio-concorrencia/
https://www.ibccoaching.com.br/portal/entenda-o-que-e-brand-awareness-e-sua-aplicacao-em-meio-concorrencia/
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alunos pagariam 50% da mensalidade no primeiro ano, mediante financiamento do PEP.

Outra estratégia adotada pela companhia para continuar atraindo estudantes com
matriculas fora do prazo (tardias), mas sem renunciar a receitas por meio de concessao de bolsas
ou descontos, foi a adogdo do parcelamento das mensalidades para os alunos tardios, que
ingressassem na Kroton apés o inicio das aulas. “Em vez de isentar essas mensalidades, a
Kroton comecou a oferecer essa opgéo para os novos alunos de Ensino Presencial a partir do
segundo semestre de 2016, e para estudantes de EAD a partir do primeiro semestre de 2017
(COGNA EDUCACADO, 2019a, p. 22). Esses financiamentos ofertados pela companhia foram

revistos e reduzidos como se vera nos proximos periodos examinados.

Na modalidade de EaD, a companhia registrou o seguinte comentario sobre as
matriculas: “[...] a Companhia demostrou, mais uma vez, sua resiliéncia e vantagens
competitivas ao entregar novamente um resultado positivo, especialmente quando considerado
0 cenario competitivo bastante mais acirrado [...]”. (COGNA EDUCAC}AO, 2019a, 1T19, p.
22). Os cursos de EaD Premium (mensalidades elevadas) “[...] foram responsaveis por 14% da
captacdo total EaD, crescimento de 4 p.p. em relacdo ao 1S18, comprovando a aceitacdo deste
produto, que permite a Kroton elevar cada vez mais a capacidade de maior valor agregado,
além de expandir seu mercado enderecavel”. (COGNA EDUCACAO, 20193, 1T19, p. 23).
Quanto ao numero de alunos na EaD, a companhia registou no primeiro semestre de 2019 o
total de 536.890 alunos, 2,7% abaixo na comparagéo anual. (1T19).

Os impactos da Covid-19 ndo influenciaram o resultado da captacéo de alunos na EaD
do 1T20 que cresceu 26%. Os Ultimos semestres apresentaram uma estabilidade no volume de
ingressantes. Este resultado positivo, € atribuido a “forte performance da captacdo em nossas
unidades presenciais (+149%) e do forte crescimento de calouros matriculados nos cursos
100% online (213%).

A captacédo de alunos é similar & prospeccao de clientes por uma companhia qualquer.
Sobre isso, destaca-se a seguinte frase do release: “O calendario comercial do canal polo tem
timing diferente, com maior concentracdo de aces comerciais no final de cada ciclo, portanto,
sofrendo mais impactos pela restri¢do da Covid-19” (COGNA EDUCACAO, 2019a, 1T19, p.
9, grifos nossos). A companhia acredita nos cursos hibridos com maiores chances de
crescimento em relacdo aos cursos presenciais. Por apostar na modalidade EaD, os

investimentos em iniciativas de transformacéo digital tém sido tratados com maior énfase.
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Quanto ao desempenho financeiro da Kroton, a receita liquida reduziu-se em 29% (e
ndo 23,1 como consta no grafico 6, abaixo) em decorréncia da queda de 16% na base de alunos
da modalidade presencial e queda de pontos percentuais na participacao de alunos Fies, que
pertencem aos cursos “mais nobres”. “Adicionalmente, dois fatores causaram um diferimento
na receita do trimestre: (i) atraso no aditamento de alunos Fies e (ii) o atraso na curva de
rematricula de alunos pagantes”. Juntos representaram uma queda de R$ 75 milhdes na receita
(que consta do 2T20). O lucro bruto caiu 34%, refletindo a perda de eficiéncia e diluicdo de
custo fixos advindos da queda da receita, ndo obstante a economia de 11% em custo docente”
(COGNA EDUCACAO, 2019a, 1T19, p. 10, grifos nossos).

Grafico 6 — Receita liquida e Ebitda da Kroton (1T20/1T19):

Receita Liquida EBITDA! Qued s d e o
ueda na receita decorrente de
— &3 ‘ - redugdo da base de FIES e impactos
405% o da COVID-19
H ”'.3% . EBITPA impactado pela queda de
’ receita. Custos do semestre ja
me 1m0 ATa0pF me 0 TP contratados antes dos impactos da

® Margem EBITDA pandemia

Fonte: COGNA EDUCACAO (2020d).

Em varios momentos sdo destacados os indices comparativos dos periodos considerados
a partir de uma planilha de contas em que sdo destacadas as estratégias para alguns itens, como,
por exemplo, contas a receber e provisdo de créditos de liquidacdo duvidosa (devido ao
ambiente de incerteza elevada); revisdo do provisionamento de indices de inadimpléncia;
revisao das provisdes de produtos de financiamento; estimativa de recebimento de alunos
formados e evadidos que contrataram financiamento; impactos causados pelo fechamento de
unidades presenciais; politica de descontos, justificativas e explicacBes diversas pelo aumento

ou reducdo de percentuais de contas diversas entre outros.

Ao comparar o desempenho financeiro do 1T19 com 1T20, a empresa apresenta 0s

seguintes comentarios:
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Quadro 7 - Comparativo do desempenho financeiro entre 1T19 e 1T20 — Cogna

1T19

1T20

Receita

liquida

Foi de R$ 1.839,1 milhdes ou 34,9% comparado
com o mesmo periodo do ano anterior. Este
resultado decorreu da incorporagdo da Somos e
outras escolas adquiridas pela Saber durante o
ano de 2018 (Leonardo da Vinci e a Lato Sensu).
Segundo consta na ITR, esse resultado
compensou a reducdo em receita liquida de
educacdo superior devido ao menor nimero de
matriculas das unidades préprias.

Foi de R$ 1.627,5 milhdes. Reducéo de 11,5% na
comparagéo atual, decorrente da redugéo de 16%
na base de alunos presencial e 9 p.p. na
participacdo de alunos Fies, que estdo em cursos
mais nobres. Atrasos no aditamento de alunos
Fies e atraso e nas rematriculas de alunos
pagantes também justificam a redugéo.

Custos

Os custos dos produtos e servicos representaram
37,1% da receita liquida, implicando em uma
reducdo de 1.1 p.p. na comparagdo com 0 mesmo
periodo do ano anterior (2018), impactado pela
“incorporagdo da Somos e da maior
representatividade de segmentos que demandam
uma estrutura de custos mais robusta [...]

Custos de produtos e servicos atingiram R$ 653,2
milhdes ou 40,1% da receita liquida, aumento de
3 p.p. “refletindo a perda de eficiéncia e diluigdo
de custos fixos da queda da receita vertical'?*
Kroton, além da classificacio dos gastos
editoriais em custo dos produtos vendidos, que
no 1T19 foram classificados como capex
editorial. Estes efeitos consumiram os ganhos de
eficiéncia apresentados na vertical Saber”.
COGNA EDUCACAO, 20193, p. 27)

Lucro

bruto

R$ 1.156,9 milhdes, margem bruta de 62,9%,
aumento de 32,6% e reducéo de 1,1 p.p.

R$ 974,2, margem bruta de 59,9%, reducdo de
15,8% e 3 p.p. ha comparacdo anual.

Despesas operacionais

a) com vendas: englobam gastos com equipe comercial, propagada/ marketing, direitos autorais e,
também, provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa (PCLD)

b) gerais e administrativas: contabilizam despesas com pessoal administrativo, consultorias,

viagens e servigos de terceiros etc.,

Despesas com vendas

Totalizaram 19,1% da receita liquida. Justifica-
se esse percentual devido a redugdo na PCLD de
Educacdo Bésica, como consequéncia da
incorporagcdo da Somos “e 0 maior peso dos
negocios B2B sob o resultado do segmento”.
(COGNA EDUCACAO, 2020d, p. 25).

Despesas gerais e administrativas
Representou 22,6% da receita liquida e um

Despesas com vendas

Somaram 25,7%, alta de 6,6 p.p. em relacdo ao
mesmo periodo do ano anterior. Os principais
fatores que justificaram este aumento foram —
além dos ajustes do PCLD da Kroton (para
enfrentar os efeitos da pandemia) e a mudanga no
critério de provisionamento para melhor
adequacdo ao volume de perdas histéricas da
Vasta — as despesas de marketing tanto para a
Kroton (antecipagédo das despesas de marketing
para 0 1T20) como para a Vasta (vendas).

Despesas gerais e administrativas:

121 Andlise vertical & uma comparagdo entre todos os elementos de um demonstrativo financeiro. Calcula-se o

percentual de cada conta em relacdo a receita liquida.
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aumento de 10 p.p. em relagéo ao ano anterior,
por conta da incorporacdo da Somos; aumento da
estrutura de custos e despesas advindas das novas
unidades de ensino superior; e maior volume de
despesas com marketing destes segmentos.

Totalizaram 24,1% da receita liquida, e alta de
1,6 p.p. sobre a receita do ano anterior que reflete
uma menor diluicdo das despesas gerais e
administrativas na vertical Kroton, compensada
pelos ganhos de eficiéncia nas outras empresas
(Platos, Saber e Vasta).

Resultado

financeiro

Negativo de R$ 137,1 milhdes em face dos R$
59,2 milhGes do ano anterior, justificado
principalmente pelos encargos financeiros
relativos a divida contraida pela aquisi¢do da
Somos.

Resultado negativo em R$ 173,1 milhdes,
impactado pela atualizagdo dos contratos de
direito de wuso, ajustes contdbeis com a
incorporacao da Somos.

Lucro/prejuizo liquido:

Lucro liquido de R$ 250,1 milhGes e redugdo de
47,4% em relacdo a0 mesmo periodo do ano
anterior, assim justificados: (1) pelo resultado
operacional da educacéo superior com a perda de
alunos e novo perfil da base de alunos (que
demandou maior necessidade de
provisionamento); (2) elevagdo dos niveis de
depreciacdo decorrente dos investimentos em
producdo de conteudo e tecnologia (com vida util
menor); e (3) aumento do volume de despesas
financeiras em decorréncia da aquisicdo da
Somos.

Prejuizo liquido de R$ 37,8 milhdes, “refletindo
a reducdo do resultado operacional, o aumento
nas despesas financeiras € uma menor reversao
de imposto diferido*?2. Segundo a empresa, “A
combinagcdo desses fatores mais do que
compensou 0 maior volume de reversdo de
contingéncias verificado no periodo e os esforcos
da Companhia em reduzir as despesas
corporativas e o0s itens ndo recorrentes”.
(COGNA EDUCACAO, 20194, p. 27).

Investimentos (Capex*®)

A Kroton registrou ter investido R$ 106,7
milhdes*®* em:

- equipamentos de informatica e biblioteca: 7%;

- desenvolvimento de conteldo de sistemas e
licencas de softwares destinado aos projetos de
desenvolvimento de portfélio, em especial com
0s novos cursos de EaD Premium (Kroton)!? e
contetdos para a educagdo bésica: 70%

- equipamentos de laboratérios e similares: 6%;

Investimento da Cogna no valor de R$ 119,2
milhdes, distribuidos em:

- equipamentos de informatica e biblioteca: 7%;

- desenvolvimento de contetdo, de sistemas e
licenca de softwares, em especial nos cursos de
Engenharia e Salude e os novos EaD Premium,
em educacdo bésica e em iniciativas proximas a
transformacdo digital*?’: 54%;

- equipamentos de laboratério e similares: 3%;

122 |mposto diferido é o tributo sobre o lucro pago pela empresa apenas no proximo ano-calendarario. (Fonte:
https://www.suno.com.br/artigos/imposto-diferido/).

123 Como ja definido anteriormente, o Capex é a abreviagdo popular utilizada pela area de finangas que resume o
termo inglés Capital Expenditure, que significa despesas de capitais e totaliza a quantidade de capital destinado
para investimentos em bens de capital de uma empresa, ou, recursos destinados a compra de equipamentos,
veiculos, instalagdes e também alguns bens intangiveis como marcas e patentes (compra de um novo terreno;
construcdo de uma nova fabrica ou imdvel; aquisi¢do de novos equipamentos; instalacdo de nova
infraestrutura; compra de equipamentos de informatica; aquisicdo de veiculos, registro de marcas/patentes).

124 A somatoria dos percentuais excede 100%.

125 Com a incorporagdo da Somos, a Kroton passou a realizar investimentos editoriais referentes a producéo de
materiais didaticos ja incorporados no Capex.

127 Os investimentos relacionados a transformacdo digital e suporte as plataformas digitais seriam preservados,
mesmo com a revisdo orcamentéria, para adequar a empresa ao cenario do momento.


https://www.suno.com.br/artigos/imposto-diferido/)
https://www.suno.com.br/artigos/imposto-diferido/)
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- ampliaces (obras e benfeitorias): nas unidades
ja existentes para melhor atender os alunos e

- ampliacGes: 13%;

- investimentos em expansao: 23%.

adaptacdo para a mudanca do portfélio de cursos
implantados na Companhia'?: 18%

Endividamento liquido

R$ 5,9 bilhdes que envolvem parcelamento das
aquisicdes feitas (montante total das obrigacGes
de longo prazo relativas a parcelamento de
aquisicBes, “[...] especialmente da Uniasselvi,
além de diversas debéntures levantadas pela
Kroton e pela Somos [..]°. (COGNA
EDUCACAO, 2020d, p. 26)

R$ 5,4 bilhdes (montante total que inclui, além
das dividas remanescentes do ano anterior,
pagamento de novas aquisi¢des e parcelamento
de tributos)

Geragdo de Caixa

Foi negativa em R$ 123,2 milhes (antes do
Capex). Apés o Capex = -R$ 229,8 milhdes
(Considerado temporéario por aguardar o
pagamento dos programas federais nos meses
seguintes).

Antes do Capex foi negativa de R$ 28 milhdes,
“[...] um consumo significativamente inferior ao
verificado no 1T19, apesar de todas as pressdes
verificadas no resultado da Companhia”. Apds o
Capex, -R$ 147 milhdes.

O valor, conforme destacado no relatério deste
periodo levou em consideracdo o caixa gerado
pelas compras do PNLD (Programa Nacional do
Livro Didatico do Ministério da Educacéo, que,
se desconsiderado, o valor de -R$ 147 milhdes
alcangaria a soma negativa de R$ 293 milhdes.

Valorizacgéo das acbes

Kroton = alta de 19,5%
Valor de merc

R$ 17,4 bilhdes, em 31/03/2019. (COGNA
EDUCACAO, 2020d, p. 27)

Ibovespa = alta de 8,6%. Ibovespa: queda de 36,9% | Cogna: queda de 65%

ado da Cogna:

R$ 7,5 bilhdes, em 31/03/2020. (COGNA
EDUCACAOQ, 2019a, p. 28).

Fonte: Elaboracao propria a partir dos relatérios 1T19 e 1720 (COGNA EDUCACAO, 2020d
e COGNA EDUCACAOQ, 2019a).

5.3.2 Comparativo entre 0 4T19 com 0 4T20

O Relatério das DemonstracBes Financeiras Individuais e Consolidadas trata do
exercicio finalizado em 31/12/2019 e refere-se a todas as informac@es do ano fiscal. No item
“Contexto operacional” do 4T19, a denominagao Kroton ¢ substituida por Cogna, também

identificada como companhia, controladora ou grupo que, com suas controladas:

[...] ttm como principais atividades a oferta de cursos de ensino superior e
pos-graduacéo presencial e a distancia; editar, comercializar e distribuir livros
didaticos, paradiddticos e apostilas, especialmente com contetdos

126 Consta no relatério que a partir do 1T19 “os investimentos em projetos especiais passam a compor o Capex
recorrente, ou seja, todos os investimentos, exceto expansdo, estdo contidos” nesta conta. (COGNA
EDUCACADO, 20194, p. 26).
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educacionais, literérios e informativos e sistemas de ensino; ofertar, por meio
de suas escolas, educacdo béasica, cursos preparatdrios pré-universitarios,
cursos de idioma para criangas e adolescentes; solucfes educacionais para
ensino técnico e superior, entre outras atividades complementares, tais como
0 desenvolvimento de tecnologia da educacdo com servicos para gestdo e
formacdo complementar; a administracdo de atividades de ensino infantil,
fundamental e médio; assessorar e/ou viabilizar a possibilidade de
financiamento direto e indireto de alunos em relacdo as suas respectivas
modalidades escolares e o desenvolvimento de software para ensino
adaptativo e otimizacdo de gestdo académica. (COGNA EDUCACAO,
2019b, p. 15).

Grande parte dos destaques deste periodo ja foram tratados na apresentacdo do periodo
anterior. Sendo assim, este item comparativo sera mais sucinto por apresentar somente os itens

que tiveram destaques para o objetivo principal do estudo.

A receita da companhia advém principalmente da prestacdo de servigos de cursos de
educacdo superior (graduacdo presencial/EaD), que representou aproximadamente 71% das

receitas registradas no exercicio do ano de 2019.

Em 09/12/2019 foi alterada a denominacéo social da companhia para Cogna Educacéo.
O nome Cogna, derivado de cognicao, compreenderia a capacidade de processar informacoes,
transformando-as em conhecimento. Slogan adotado: “conhecimento que transforma”.

(COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 15).

A companhia afirmou que monitora constantemente seu fluxo de caixa — para atender
suas necessidades operacionais — e seu nivel de endividamento, e “implementa medidas para
gue as empresas recebam eventuais aportes de capital e/ou acessem o mercado de capitais
quando necessario, e para que se mantenham dentro dos limites de créditos existentes” (COGNA
EDUCACAO, 2019b, p. 47). Os principais objetivos da gestdo do capital da companhia “sdo os
de salvaguardar sua capacidade de continuidade, oferecer bons retornos aos acionistas e
confiabilidade as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura ideal com foco
na reducdo de custo financeiro, maximizando o retorno ao acionista” (COGNA
EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 48, grifos nossos).

Processos de natureza diversa — trabalhista, tributaria e civel — mais relevantes,
considerados como perdas provaveis também estdo relacionados no relatério das
demonstragdes financeiras finalizadas em 31/12/2019: As relacionadas a natureza trabalhista e
a educacéo superior estdo vinculadas ao cumprimento do disposto em convencéo coletiva da
categoria de professores; reconhecimento de vinculo empregaticio de professor de curso

preparatorio e pagamento de direitos autorais, que totalizam, segundo registros apresentados
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pela companhia, R$ 20,96 milhdes'?8, “A companhia é parte ainda em 1.393 processos de
natureza trabalhista com valor médio de R$ 105 [mil], sendo 346 processos, que totalizam
aproximadamente R$15.053 [milhdes]” demandados por empregados terceirizados (empresas
terceirizadas) mas sob responsabilidade da empresa subsidiaria. “As demandas trabalhistas, em
geral, possuem como objeto pedidos trabalhistas de natureza variados” (COGNA EDUCAGAO,
2019b, 4T19, p. 69). Neste caso, 1.047 processos trabalhistas sdo de responsabilidade direta da
companhia. Ha, também, o seguinte registro sobre 0s processos com expectativa de perdas
possiveis pela companhia e suas controladoras no final 2019, que contabilizam “[...] 16.874
processos judiciais/administrativos classificados pela administragdo como risco de perda
possivel com base na opinido de seus assessores legais”. Destes, 366 sdo de responsabilidade
(parcial ou integral) dos antigos mantenedores das empresas adquiridas. Sobraram, entdo, mais
de 16.500 processos gerados pela companhia. (COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 72).

Sobre o periodo de maturacdo de uma nova unidade, a companhia afirmou que utiliza
um cendrio de oito anos para as operagdes da educacdo superior (presencial e EaD): 0s cursos
de quatro anos das novas unidades, por exemplo, sé terdo uma base completa de alunos a partir
do quarto periodo. COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 61).

Ao finalizar o relatério de 2019 em meados do primeiro trimestre de 2020 a empresa
faz referéncia ao monitoramento efetuado pela Cogna, com diversas medidas tomadas pelas
subsidiarias, para mitigar a propagacdo do Coronavirus em territério nacional e preservar a
continuidade dos negocios. Quanto a educacgdo superior, as aulas presenciais foram suspensas
e realizadas por intermédio de plataforma digital propria (de forma sincrona ou assincrona,
dependendo do curso e da atividade), sem prejuizo da conclusdo do semestre. Desde a data de
16/03/2019 as atividades foram suspensas €, para garantir a continuidade do periodo letivo, foi
aproveitado todo o acervo de contetdos ja existentes ofertados em EaD e disponibilizado para
os alunos dos cursos presenciais. (COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 93)

A empresa considerou ter uma solida situacdo financeira apds encerrada a oferta
priméria concluida em 11/02/2019, quando foram captados (follow-on) R$ 2,6 bilhGes de reais,
quantia considerada como reforgo significativo para os desafios que o ano de 2020 traria com
a pandemia do coronavirus. Sobre este assunto o texto afirma: “E evidente que a administragio

ndo perde de vista as valiosas oportunidades de consolidagdo de mercado (motivo pelo qual

128 \/ide p. 69 do ITR 4T19 (8.659 + 6.491+5.812). Fonte: COGNA EDUCACAO, 2019b.
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decidimos acessar 0 mercado de capitais), mas nesse momento de incertezas, manter uma
situacdo confortavel de caixa é nossa prioridade”. Os gestores registraram também que,
oportunamente, quando os impactos da Covid-19 estivessem mais claros, poderiam “analisar
concretamente oportunidades de consolidacdo do mercado”. (COGNA EDUCACAO, 2019b,
4T19, p. 92).

A companhia fechou 2019 com 821.609 alunos matriculados na educagdo superior,
sendo 780.396 em cursos presenciais e EaD, e 42.213 em cursos de pos-graduacéo (presencial

e EaD). Em relacgéo ao periodo anterior, houve uma perda de 4% na base de alunos.

Ainda que a proposta deste estudo esteja voltada para a educacéo superior, chamou
atencdo o crescimento da receita de 25% da educacao bésica, com a plataforma integrada de
servigos K12 (vertical Somos). Isto se deveria ao novo posicionamento da Somos, que mudou
sua performance de “ndo mais como provedora de produtos e servicos isolados, mas como uma
Plataforma de Servigos para escolas de Educacao béasica, configurando-se como um provedor
completo de solugdes que atendem desde a oferta de sistema de ensino até solucGes

complementares e servigos digitais”. No dizer da companhia,

O sucesso reflete também a nova abordagem comercial conduzida ao longo
de 2019 que reestruturou e ampliou a forca de vendas para atuar de maneira
integrada, divulgando todos os produtos e servi¢cos da Companhia por meio
de um conceito de plataforma integrada, suportado por um amplo portfélio de
marcas renomadas, niveis de exceléncia no atendimento, além de solucbes
complementares e servigos digitais que nenhuma outra empresa oferece hoje
no Brasil. Essa abordagem permite um posicionamento Unico no mercado,
podendo servir a todas as escolas brasileiras, abrangendo um mercado
enderecavel que compreende, 6,2 milhdes de alunos, 63% superior aos 3,8
milhdes de alunos matriculados em escolas de Sistemas de Ensino. (COGNA
EDUCACAO, 2019b, p. 96).

Foi registrado, também, o volume total de vendas das editoras Atica, Scipione e Saraiva
Educacdo no Plano Nacional do Livro Didatico — PNLD, que alcangou a soma de 52 milhdes
de livros, sendo 20,8 milhdes de novas adocdes para o Ensino Fundamental Il e 31,2 milhdes
em reposicdes do Ensino Fundamental | e Ensino Médio. (COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19,
p. 97)

No item governanga corporativa, relagcdes com investidores e premiacfes, a empresa
destacou seu esforco em manter a transparéncia na comunicagdo com a comunidade financeira,
tendo participado de 34 eventos com analistas e investidores durante o ano de 2019 (no Brasil
e exterior), além de eventos proprios, e reunides diversas, e recebido varios prémios, em

especial os de melhor relacionamento com investidores. Outras premiagdes incluem o 1° lugar
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entre as empresas mais inovadoras do Brasil na categoria Servicos do prémio Valor Inovacéo;
1° lugar entre as Empresas que Melhor se Comunicam com Jornalistas; 1° lugar na categoria
Educacdo nos prémios Empresas Mais e Epoca 360; Executivo de Valor na categoria Educacéo
e Empreendedor do ano pela Ernst & Young (COGNA EDUCACAO, 2019b, 4T19, p. 102).

Outras a¢des como participagdo em projetos sociais, bolsas de estudos para alunos do
ensino médio, entre outros, tém sido uma forma de a empresa investir em sua imagem e se

manter na midia para fortalecimento da marca e se destacar no segmento em que esta inserida.

No relatorio DFP (Demonstracdes Financeiras Padronizadas) do 4° periodo de 2020 a
companhia registava 840 mil alunos matriculados na educagéo superior (presencial e EaD),
distribuidos em 176 unidades préprias e 1.544 polos credenciados de EaD. Na educagdo basica,
31 mil alunos distribuidos em 52 escolas proprias/contratos, 21 mil alunos matriculados em
121 unidades da Red Balloon (escolas de inglés) e 1,3 milhdo de estudantes atendidos por
(aproximadamente) 4,2 mil escolas associadas que utilizavam as solucBGes de conteldo e
servicos digitais (COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 27).

A empresa registrou que o ano de 2020 foi um dos mais dificeis da histéria recente da
companhia: houve queda de receita e queda relevante de Ebitda, justificada por motivos
operacionais ¢ ajustes na conta “a receber” do ensino superior. “A combinag¢ao da significativa
reducdo da receita de alunos Fies com a piora da economia ocasionada pela pandemia da Covid-
19 impactou fortemente os resultados da companhia” e a opgdo era “tentar mitigar €SSES
impactos em 2020 ou sermos agressivos para fazer mudancas necessarias que trariam a
companhia para uma nova trajetoria de geracédo de valor ja em 2021. Ficamos com a 2* opgao”.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 28).

Ao decidir pelas mudangas a empresa afirma ter feito uma reformulacdo completa em
sua operacao de graduacdo presencial, ajustes nas estruturas fisica e administrativa de acordo
com o0 novo contexto vivenciado. (COGNA EDUCACAOQ, 2020c, p. 28). Nesta reestruturacao,
anunciada como a maior da histéria da Kroton, agdes como unificacdo de unidades e
transferéncia de unidades a parceiros resultaram em uma reducdo de 45 unidades. Foram
também realizadas, conforme texto apresentado, 81 otimizac¢des imobilidrias que envolveram
reducdo de espaco fisico. A economia em custo de ocupagdo e despesas administrativas
alcangada foi de R$ 155 milhdes anuais, “sem reduzir a oferta de cursos de ensino superior em
nenhum dos municipios presentes”. Sobre a revisdo de custos o texto ainda complementa:

“Aliado a redug@o no custo de ocupagao, implementamos outras iniciativas como reviséo dos
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gastos de marketing e do modelo académico que nos dao seguranca de que a Kroton entregara
crescimento de EBITDA em 2021 mesmo com queda na receita”. (COGNA EDUCACAO, 2020c,
4720, p. 29).

O relatorio evidencia, também, a segunda onda da pandemia que teria impactado o
processo de matriculas “das criangas nas escolas parceiras”: algumas familias teriam realizado
as matriculas tardiamente, em face do ocorrido nos anos anteriores; outras levaram seus filhos
para as escolas publicas (informacdo comprovada, segundo a companhia, pelo censo escolar de
2020). A venda de livros didaticos também teria ficado aquém do desempenho esperado em
razéo da maior reutilizacéo de livros pelas familias. (COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 32).

Em 22/02/2020 foram anunciadas pelo grupo duas transagfes comerciais: a compra da
plataforma de ensino Eleva®?® pela Vasta e a venda das escolas Saber. Consta no DFP que foram
transacdes em linha com a estratégia da companhia e altamente geradoras de valor.

De um lado, a Vasta reforca sua plataforma de sistemas de ensino com uma
solucdo premium e complementar ao posicionamento das marcas existentes
(tanto em termos geograficos como de segmentos de produto) e, gragas ao
contrato de longo prazo firmado entre as partes, ganha um grande pool de
escolas com churn™*% zero (todas as escolas da Saber e 90% das escolas atuais
o0 Eleva), além de se beneficiar do crescimento do grupo Eleva, que comprara
de Vasta as solugdes de sistemas de ensino core de praticamente todas as
escolas que vierem a ser adquiridas ou implementadas organicamente. Do
outro, a venda das escolas da Saber pode possibilitar a Cogna um investimento
minoritario no Eleva, e se beneficiar do crescimento e da consolidacdo do
mercado de escolas de ensino bésico sem a necessidade de alocar capital.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 33).

Sobre a estratégia adotada, a companhia afirmou ter uma definicao clara: “‘aumentar a

129 Em 23/02/2020, a Revista Epoca Negécios divulgava em seu boletim online: “A Cogna, maior grupo de
educacdo privada do Brasil, e a Eleva Educacdo, que tem o bilionario Jorge Paulo Lemann como um dos
sOcios, anunciaram na noite desta segunda-feira uma transacdo comercial que as duas companhias classificam
como o maior acordo do setor de ensino bésico no pais. Pelo acordo, a Eleva vai pagar R$ 964 milhGes para
ficar com 51 escolas hoje operadas pela Cogna. Por outro lado, a Cogna, por meio de sua controlada Vasta vai
comprar por R$ 580 milhdes o sistema de ensino da Eleva. As transacdes ainda precisam passar pela aprovacgao
do Cade, 6rgéo antitruste brasileiro. [...] Se 0 negécio for aprovado, a Cogna consolidaria posi¢ao de principal
fornecedora de sistemas educacionais do pais. Hoje, a companhia ja controla os sistemas Anglo, pH, Par,
Pitagoras, Etico, Maxi e Rede Cristd. O acordo prevé que a marca Plataforma de Ensino Eleva seja licenciada
para a controlada da Cogna até 2023. Ja as escolas da Eleva passam a adotar os sistemas de ensino da Vasta
por dez anos, com excecdo dos colégios de elite da plataforma, como Escola Eleva, Os Batutinhas e
Gurilandia”.(Fonte:https://epocanegocios.globo.com/Empresa/noticia/2021/02/cogna-e-eleva-fecham-
acordo-para-troca-de-sistema-de-ensino-e-escolas.html).

130 Churn é uma métrica que indica a taxa de cancelamento de clientes em periodo determinado, isto €, quantos
clientes a sua empresa perdeu por més, trimestre ou ano, por exemplo. (IGNACZUK, 2020).


https://epocanegocios.globo.com/Empresa/noticia/2021/02/cogna-e-eleva-fecham-acordo-para-troca-de-sistema-de-ensino-e-escolas.html
https://epocanegocios.globo.com/Empresa/noticia/2021/02/cogna-e-eleva-fecham-acordo-para-troca-de-sistema-de-ensino-e-escolas.html
https://conteudo.movidesk.com/author/carolina-lima/
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rentabilidade de forma consistentes, priorizando modelos de negdcios asset light 3, com
maior potencial de crescimento e maior ROIC [**2"” A empresa declarou, ainda, que seus
ultimos movimentos indicavam a disposicdo da companhia em perseguir esta estratégia.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 32).

Quanto ao desempenho operacional do segmento educacgdo superior, a companhia
afirma ter encerrado 2020 com 818.165 alunos, sendo 770.066 na educagéo superior (presencial
e EaD) e 48.099 na pos-graduacdo (presencial e EaD), tendo reduzido 0,5% em relacdo ao
periodo anterior. A razao da queda recai sobre as “fortes safras de captacédo verificadas em 2013
e 2014, além da manutencdo no processo de mudanca no perfil da base, com a redugdo no
n"mero de alunos Fies'® (que historicamente apresentavam menor evasio) [...]” e pela situagio
imposta pelo contexto da pandemia. (COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 34).

Como ja mencionado, a companhia destaca a oferta do PMT (parcelamento de matricula
tardia). Nesta proposta, as primeiras mensalidades dos estudantes que ingressaram tardiamente
nos cursos sao parceladas. “Em vez de isentar essas mensalidades, a Kroton comegou a ofertar
essa opcao para 0s novos alunos [...], continua atraindo calouros, viabilizando matriculas
tardias, sem abrir mao de receitas por meio de bolsas ou descontos”. Caso o aluno se evada, 0
montante referente a essas mensalidades pendentes compde o saldo devedor. (COGNA
EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 35).

No relatério de 2020 a empresa destacou novamente o segmento de negdécios SETS
(Solugdes Educacionais para Ensino Técnico e Superior), incorporado a divisdo EaD com a
aquisicdo da Somos. A SETS, segundo o texto, é responsavel pela comercializacdo de livros
sob a “marca Saraiva para 0 Ensino Superior, sistema de ensino para ensino técnico com a
marca Erica e cursos preparatorios para concursos [...]”. (COGNA EDUCACAOQ, 2020c, 4T20,
p. 36).

Na divisdo da educagdo basica, o texto do DFP destacou o crescimento de 23% na

receita de subscricdo (ou Contrato de Valor Anual) para 2021 da plataforma K12 (plataforma

181 «Asset light € um modelo de negécio em que uma companhia opta por ter a menor quantidade possivel de bens
ou ativos, a0 mesmo tempo em que conta com todos os bens (ou ativos) necessarios para sua operacao. [...]
Nesse modo de atuacgdo, as empresas dao mais valor ao acesso aos bens, ou seja, a possibilidade de utilizar os
recursos, do que propriamente em ser dono desses mesmos recursos”. A terceirizagdo ¢ muito utilizada neste
modelo de negdcios. (Fonte: https://maisretorno.com/portal/termos/a/asset-light).

132 0 ROIC (Return On Invested Capital) = Retorno Sobre Capital Investido.

133 Ainda de acordo com o DFP 4T20 (COGNA EDUCACAO, 2020c, p. 35) “ao final de 2020, a Companhia
contava com 19.880 alunos FIES, retracdo de 53,6% face a 2019, equivalente a 8,7% da base de Graduacdo
Presencial e 2,6% da base de Graduacao total, quedas de 4,7% p.p. € 2,9 p.p., respectivamente [...]”.


https://maisretorno.com/portal/termos/a/asset-light
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integrada de servicos da Somos). Esse resultado foi atribuido pela companhia como “[...] uma
combinacéo de sucesso entre a maturidade do processo de go-to-market, a qualidade dos selos
gue compde nossa estratégia multimarca e a forga da sua plataforma digital, o Plurall [...]”. Esta
plataforma teria garantido as atividades académicas durante o periodo da pandemia e
possibilitado o registro de maiores taxas de renovacdo de contrato da historia da Vasta.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, 4T20, p. 36).

O faturamento das vendas para o Programa Nacional do Livro Didatico (PNLD)
registrado no texto foi de R$ 428 milhdes. “[...] A Companhia obteve vendas de R$ 365 milhoes
no ciclo 2021, que contou somente com a reposi¢do de livros comprados em programas
anteriores, o que explica a redugédo no reconhecimento das vendas ao programa na comparagao
anual” (COGNA EDUCAGCAO, 2020c, 4T20, p. 36).

Os processos sofridos pela empresa sdo organizados no relatorio desse periodo (4T20)
por natureza, e parte deles sdo atribuidos aos ex-mantenedores/proprietarios (COGNA
EDUCAGAO, 2020c, p. 113). Os de natureza trabalhistas referem-se a reconhecimento de
vinculo empregaticio de professor de curso preparatorio para concursos publicos. O valor
devido seria de R$ 13.536; (2) acdo movida pelo Sindicato dos Trabalhadores do ABC da
Grande Sao Paulo por descumprimento a varios itens relacionados na convencéo coletiva. O
débito é de R$ 6.874; (3) Acdo similar foi movida pelo Sindicato dos Professores de MG e o
valor seria de R$ 5.931. (4) Outros 1.047 processos de natureza trabalhista com valor médio de
R$ 137, totalizam R$ 145.093. Segundo o texto, deste total de processos, 298 sdo de

empregados terceirizados, e que a companbhia teria responsabilidade como subsidiaria.

E, para justificar a queda dos salarios e encargos sociais de 2020 em relacdo a 2019,
constou no texto que a reducdo estaria ligada diretamente a MP 936/20 (convertida na Lei
14.020/2020) que “[...] instituiu a redugdo proporcional da jornada de trabalho e saldrio, e a
possibilidade de suspensio temporaria do contrato de trabalho [...]” (COGNA EDUCACAO,
2020c, 4T20, p. 89).

Como ja informado, o quarto periodo apresenta as informacGes do ano todo. A

referéncia, entdo, é sobre 0 ano e ndo ao trimestre.

Os destaques apresentados pela empresa que justificam os resultados financeiros sao

retratados nos periodos abaixo:



186

Quadro 8 - Comparativo do desempenho financeiro entre 4T19 e 4T20 - Cogna

4T19

4T20

Receita

liquida

A receita liquida foi de R$ 7.027,72 milhdes ou
alta de 15,9% frente a receita liquidada do
mesmo periodo do ano anterior. Este resultado
decorreu da incorporagdo da Somos (a partir de
2018) e os resultados obtidos pela plataforma de
K12 (Somos) e principalmente pela performance
do segmento de Educacdo Continuada (EdServ
Plataform) e do processo de captacdo e
rematricula na educacéo superior. “Estes efeitos
foram parcialmente consumidos pela redugdo da
base de alunos de Ensino Superior verificada no
periodo, principalmente nas Unidades Proprias,
em razdo do maior volume de evasdo registrado
ao longo de 209 [...]” (COGNA EDUCACAO,
2019b, p. 98).

Foi de R$ 5.269,10 milhGes ou reducéo de 17,1%
guando comparada com a do ano anterior. A
justificativa estaria ligada a reducdo na base de
alunos da educacdo sSuperior, “apesar de
parcialmente compensado pela boa performance
na vertical Vasta e Platos”. (COGNA
EDUCACADO, 2020c, p. 38).

Custos

Os custos dos produtos e servicos representaram
40% da receita liquida, reducdo de 2.5 p.p. na
comparagdo com 0 mesmo periodo do ano
anterior (2018), impactado pela “incorporagdo
da Somos e seus ativos que possuem maior
estrutura de custos, além dos gastos referentes a
implementagdo das novas unidades no Ensino
Superior [...]” (COGNA EDUCACAO, 2020b,
p. 99).

Os custos de produtos e servicos foram de R$
1.946,90 milhdes ou 36,9% da receita liquida;
gueda de 1,5 p.p. comparado ao periodo anterior
“decorrente da queda da receita consolidada,
apesar da redugdo de 20,2% nos valores
absolutos das contas que comp8em a rubrica”.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, p. 38).

Lucro bruto e

Margem Bruta

O lucro bruto foi de R$ 4.217,6 milhdes ou alta
de 11,2% sobre o0 ano anterior; a margem bruta,
de 60%. (COGNA EDUCACAO, 2020b).

O lucro bruto foi de R$ 3.322,20 milhdes e
margem bruta de 63,1%, reducdo de 15,1% e 3
p.p. na comparacdo anual. (COGNA
EDUCACAO, 2020c).

Despesas operacionais
a) com vendas: englobam gastos com equipe comercial, propagada/ marketing, direitos autorais e,
também, provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa (PCLD)
b) gerais e administrativas: contabilizam despesas com pessoal administrativo, consultorias,

viagens e servicos de terceiros etc.,

Despesas com vendas:

Totalizaram R$ 621,6 milhdes em 2019, 8,8% da
receita liquida, e elevacdo de 0,3 p.p. em relacéo
a0 ano anteior “refletindo o aumento de despesas
no segmento de Ensino Superior, com
investimentos na promogdo das marcas da
Companhia para fazer frente a um ndmero
relevante de novas pragas de atuacdo” (COGNA
EDUCAGCAO, 2020b, p. 99)

Despesas com vendas:

Somaram R$ 2.293,4 milhdes, 43,5% da receita
liquida e aumento de 19,7 p.p. em relacdo ao
mesmo periodo do ano anterior. As principais
acOes que justificaram este aumento foram, além
dos ajustes do PCLD da Kroton (para enfrentar
os efeitos da pandemia) e a mudanca no critério
de provisionamento para melhor adequacdo ao
volume de perdas historicas da Vasta, as
despesas de marketing tanto para a Kroton
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Despesas gerais e administrativas:

Totalizaram R$ 1.702,8 milhdes ou 24,2% da
receita liquida; aumento de 6,9 p.p. comparado
com o ano anterior, refletindo a incorporagéo dos
nimeros da Somos, (a partir de outubro/2018)
“parcialmente compensado pelas iniciativas de
otimizacdo e reducdo de despesas realizadas”
(COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 99).

(antecipacdo das despesas de marketing para o
1T20) como para a Vasta (vendas).

Despesas gerais e administrativas:

Totalizaram R$ 1.644,00 milhdes ou 31,2% da
receita liquida, e 6,6 p.p. superior na comparagao
anual. (COGNA EDUCACAO, 2020c).

Resultado financeiro:

Negativo de R$ 833,2 milhGes, se comparado aos
R$ 134,5 milhGes positivos do ano anterior,
explicado pelo volume de encargos financeiros
relativos a divida contraida quando da aquisicao
da Somos e ajustes da adocdo do IFRS16
(International Financial Reporting Standards ou
Normas Internacionais de Contabilidade).
(COGNA EDUCACAO, 2020b).

Negativo de R$ 598,7 milhdes, justificados pelo
maior volume de encargos financeiros, em
decorréncia do maior nivel de endividamento.

(No relatdrio deste periodo, o texto faz referéncia
ao valor do periodo anterior, como sendo R$
762,3 milhdes e ndo R$ 833,2 milhdes).
(COGNA EDUCACAO, 2020c).

Lucro/prejuizo liquido

Lucro liquido de R$ 242.6 milhdes, significando
uma reducdo de 82,6% em relacdo ao ano de
2018, justificado por: (1) ajustes no
endividamento e maior volume de depreciacéao e
amortizacdo por conta da adogéo da IFRS; e (2)
investimentos em tecnologia e produgdo de
contetdo, “que possuem vida util depreciavel
mais curta, além das pressbes verificadas no
Ensino Superior”. (COGNA EDUCACAO,
2019b, p. 100)

O prejuizo liquido foi de R$ 5.808,80 milhdes,
com margem negativa de 110,2%, justificado
pelo “maior impacto de reconhecimento de
perdas no valor recuperavel do agio das unidades
de neg6cio, assim como maiores niveis de
provisionamento que a Companhia reconheceu
ao longo do ano”. (COGNA EDUCACAO,
2020c, p. 39).

Investimen

tos (Capex)

A Cogna registrou ter investido R$ 4825
milh&es, que representam 6,9% da receita liquida
do periodo (2 p.p. a menos que 2018), sendo 0
maior percentual aplicado no Ensino Superior
(projetos de desenvolvimento de conteddos,
licencas de softwares, maturacdo de cursos nas
areas de Engenharias e Satde, novos cursos EaD
premium) e na renovacdo de contetdo para
Educacdo Baésica; e em ampliages fisicas, com
obras de benfeitorias para atender os alunos.
(COGNA EDUCACAO, 2019b).

O registro total do Capex foi de R$ 4443
milhdes, representando 8,4% da receita liquida,
(2,3 p.p.) inferior a 2019. Os investimentos foram
nos mesmos segmentos do periodo anterior.
(COGNA EDUCACAO, 2020c, p. 39)

Endividamento liquido

O endividamento liquido, neste ano, foi de R$ 7,2
bilhdes (n&o se considera o aumento de capital
realizado em fev/20 quando a companhia captou
R$ 2,6 bilhdes, que Ihe permitiu ter uma solida
situacdo de caixa). (COGNA EDUCACAO,

A companhia encerrou o periodo com divida
liquida de R$ 2.927,30 milhoes, “reduc¢ao liquida
de 61,3% em relacdo ao ano anterior, em funcao
do aumento de capital realizado em fevereiro de
2020 [..]”. (COGNA EDUCACAO, 2020c, p.

2019b).

39).

Geragéo

de Caixa
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A geracdo de caixa atingiu o patamar de R$ 367,4| “[...] entregamos geragdo de caixa operacional
milhdes no 4T19, 114,6% maior que 0 periodo pds-capex (GCO) de R$ 240 milhdes em 2020,
anterior (4T18). (COGNA EDUCACAO, 2019b, | 17% acima do ano anterior, mesmo com a queda

p. 2). de EBITDA”. (COGNA EDUCACAO, 2020c,
p. 28).
Valorizacéo das a¢Ges
Ibovespa = alta de | Kroton =altade 28,9 | Ibovespa: queda de | Cogna: queda de
31,6%. 36,9% 65%

Valor de mercado da Cogna:

R$ 18,8 bilhdes (COGNA EDUCACAO, 2020b, | R$ 8,7 bilhdes (COGNA EDUCACAO, 2020c,
p.102) p. 41).

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos ITR 4T19 e 4T20 (COGNA EDUCACAO, 2019b e COGNA
EDUCACADO, 2020c).

5.3.3 Comparativo entre 0 3T20 com 0 3T21

O periodo em estudo registrou uma das maiores recessdes macroecondmicas
enfrentadas pelo pais. A pandemia da Covid-19 trouxe desafios para a populacéo de forma geral
e para o enfrentamento da situacdo pelas instituicbes. Os impactos registrados pela empresa
relativos ao ano de 2020 recairam principalmente sobre a reducdo da base de alunos e aumento
de inadimpléncia. A estrutura de custos e despesas foi readequada para o periodo e as a¢bes
adotadas teriam amenizado parte do impacto; medidas emergenciais teriam trazido grande
economia, comprovada pelos resultados, conforme informacdes prestadas no ITR do 3T20, p.
27.134

Visando reduzir os impactos, a companhia teria iniciado o desenvolvimento de um
projeto de andlise e estudo de viabilidade das opera¢cdes no longo prazo com o propdsito de
reduzir o nimero de unidades com o encaminhamento dos alunos para outras plataformas ou
unidades proximas. Este estudo teria como intuito a obtencdo de “margem maior, mais eficiente
e com melhor geracdo de caixa.” (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 29). Quanto &s
consequéncias negativas como “multas contratuais por cancelamento de contratos, baixas de

benfeitorias em imdveis de terceiros, etc”, a companhia estaria mensurando os impactos que

134 Na avaliagdo da companhia os impactos que mais influenciaram os resultados do periodo foram: “(i) no

mercado livreiro (produtos atrelado a negécio ‘SETS’ [Solucbes Educacionais para Ensino Técnico e
Superior], com fechamento de lojas, shoppings, resultando em recuperacgdo judicial de livrarias, ou na reviséo
do (sic) planos de recuperacgdo anteriormente aprovados, (ii) nos cursos preparatorios para OAB e concursos
publicos (todos esses atrelados ao negocio ‘Outros’), onde o mercado ja vinha se mostrando desafiador, e
houve o cancelamento das provas da ordem e dos concursos previamente agendados, resultando assim em
vendas muito abaixo do esperado e sem perspectiva de melhoras no curto prazo [..]” (COGNA EDUCACAO,
2020b, 3T20, p. 28)
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seriam registrados “tempestivamente”. (COGNA EDUCACAOQ, 2020b, p. 29).

Ao anunciar os resultados do 3T20, a mensagem da administracao enfatizou que grande
parte dos esforcos foram dedicados ao projeto de restruturagdo do segmento da educacéo
superior presencial (Kroton), maior divisao de negdcios, em termos de receita, do grupo. Tal
reestruturacdo seria finalizada no final de 2020. A expectativa dos gestores, segundo o texto,
estava concentrada na capacidade em retomar as vias de crescimento, maior rentabilidade e
sobretudo, aumentar a geracdo de caixa. Perceberam esses que nos primeiros nove meses do
ano de 2020 houve uma expressiva queda de receita, concentrada no ensino de graduacao
presencial. No mesmo periodo e contexto, as demais empresas do grupo obtiveram um
crescimento de Ebitda. No segundo semestre de 2020, foi registrada queda de 2% no total de
ingressantes em comparacao com ano anterior “mas com desempenhos diametralmente opostos
entre os segmentos presencial e a distancia (digital)” (COGNA EDUCACAO, 2020b, 3T20, p.
19). Na opini&o dos gestores, um maior volume de alunos captados para o ensino digital (em
cursos hibridos e cursos remotos) ndo deveria ser tratada como resultado das restricdes
impostas pela pandemia, mas como uma “maior aceitagdo dos calouros ao produto digital, cuja
proposta de valor em termos de qualidade, conveniéncia e custo fica cada vez mais clara.
Entendemos que esta mudanca sera transformacional para o ensino superior no Brasil e € essa
visdo que norteia o processo de transformacdo digital na Kroton.” (COGNA EDUCACAO,
2020b, p. 19). Observam, também, que a maior procura pelo ensino digital ndo segue um padréao
para todas as areas do conhecimento e que a oferta do ensino presencial para alguns casos sera

sustentavel.

Quanto a receita liquida, houve neste periodo, em relacdo ao anterior, uma queda de
27%. A geragdo de caixa foi de R$ 183 milhdes, “aumento substancial” (nas palavras da
companhia) em relagdo ao periodo anterior. “A cobertura dos recebiveis de alunos pagantes
aumentou de 19% no 3T19 para 41% no 3T20”. Destaque também foi focado na captacdo de
alunos pagantes: o grupo nao realizou “ofertas de fim de ciclo (que costumavam trazer volume
de calouros, mas baixa contribuicdo de receita e geracdo de caixa) (COGNA EDUCACAO,
2020b, 3T20, p. 20), além da suspensdo do programa de parcelamento temporario (PMT) nas
primeiras mensalidades. “[...] decidimos ser mais rigidos na renegociacdo de veteranos em
situacdo de inadimpléncia e baixa probabilidade de pagamento, ainda que isso tenha resultado
em aumento na evasio da graduagio presencial” (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 20).

Ao apresentar os resultados da Vasta, o periodo trabalhado, encerrado, ou mesmo em
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andamento é referenciado como ciclo comercial. A Vasta teria conseguido destacar-se como
uma empresa resiliente pela sua receita de R$ 691 milhdes, sendo 3% menor do valor estimado
no inicio do ano para este periodo, quando ndo havia ainda sinal de uma pandemia. Esse
resultado seria devido a plataforma digital (Plurall) que, segundo o texto, teria auxiliado as
escolas a manterem as atividades académicas no periodo de distanciamento social. Para
enfatizar os resultados, os gestores escreveram:

[...] conforme observamos na campanha comercial ao longo do ano, a solucéo
representou também um diferencial competitivo capaz de atrair novas escolas
mesmo num ambiente de negocios desafiador. Por Gltimo, destaca-se a
contribuicdo das solu¢des complementares que geram um grande potencial de
cross-sell %1 dentro da plataforma da Vasta. Solucdes integralmente digitais,
acessiveis financeiramente e alinhadas com a demanda existente para esse
tipo de servigo no mercado brasileiro. [...] (COGNA EDUCACAO, 2020b, p.
20).

Quanto ao desempenho operacional, foi registrada queda de matriculas no ensino
presencial compensada pela expansdo do ensino digital, classificada pela companhia como
tendéncia de “hibridiza¢do do ensino superior” (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 20). Ainda
de acordo com 0s nameros apresentados no ITR, 3T20, p. 21, a captacdo de alunos para o
ensino presencial teve uma reducdo de 61%, “agravada pela redugdo significativa nas ofertas
de Fies e de PEPY*®”, enquanto a captacdo do ensino digital aumentou em 32% (ou 37.000
novos alunos). A taxa de evasdo registrou aumento de 5,8 p.p., refletindo, segundo a empresa,
“uma postura mais conservadora da Companhia na renovacdo de alunos com histdrico de
inadimpléncia e baixa probabilidade de pagamento futuro além das dificuldades criadas pela
pandemia para os alunos desta modalidade. Como consequéncia, a base de alunos no ensino
presencial caiu 29%”. O texto finaliza: “Apesar da queda, esperamos nos beneficiar de uma
base mais saudavel de alunos nos proximos semestres, ndo somente em termos de retencao,
mas também em termos de adimpléncia”. (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 21). Consta no
ITR20, desse periodo, que ao final do “[...] 3T20, a Cogna contava com 818 mil alunos de
Graduagdo Presencial e Digital na vertical Kroton e 46 mil alunos de P6s-Graduacao na vertical
Platos [...] atendidos em 176 unidades proprias destinadas aos cursos superiores e 1.536 polos
credenciados para oferta de ensino digital. O grupo era constituido por 78 empresas (incluida a
controladora) e por 18 mantenedoras de IES, 176 unidades de ES, atendendo a populagéo de

135 Cross sell ou cross selling é uma técnica de venda cruzada, que oferta um produto complementar ao que o
cliente esta procurando. (Fonte: https://br.hubspot.com/blog/marketing/cross-sell). O objetivo desta estratégia
é gerar maior faturamento para a empresa e oferecer solu¢des que melhor atenda as necessidades do cliente e
melhores resultados. (Fonte: https://www.falemaisvoip.com.br/blog/cross-selling/).

136 O PEP — parcelamento estudantil privado representou 6% dos alunos captados neste periodo.


https://br.hubspot.com/blog/marketing/cross-sell
https://www.falemaisvoip.com.br/blog/cross-selling/
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24 estados e 132 cidades brasileiras. Quanto ao nimero de polos de graduacdo de EaD, neste
terceiro trimestre de 2020 a empresa contava com 1.536 polos credenciados pelo Ministério da
Educacao e Cultura, distribuidos em todos os estados brasileiros e no Distrito Federal. Quanto
a educacdo basica, o grupo contava com 52 escolas préprias, 122 unidades do Red Balloon
(escola de inglés) e 4,2 mil escolas associadas em todo o territdrio nacional. (COGNA
EDUCACAO, 2020b, p. 25).

Conforme informacdes apresentadas, as aquisicoes realizadas em 2020 foram anteriores
ao inicio da pandemia: entre 07/01/2020 e 13/02/2020 a Somos Sistemas concluiu aquisicao
dos 100% das quotas do capital social das empresas Sociedade A & R Comeércio e Servigos de
Informatica Ltda, e Sociedade Mind Makers Editora Educacional, com o objetivo de expandir
0 setor B2B de ensino basico do grupo. Em 09/03/2020, a Eduquer Servigos Educacionais
LTDA foi adquirida (totalidade das quotas) pela controlada EDE, com o propdsito de aumentar
a capacidade do grupo “em atender seus mais diversos polos ¢ mantenedoras de ensino”

(COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 25).

Consta, também, no ITR do periodo em analise (3T20) a evolugédo da politica adotada
para o Parcelamento Estudantil Privado (PEP), financiamento da empresa que teria sido criado
em 2015 como uma alternativa de atendimento aos estudantes ndo incluidos no Fies. Este apoio
financiava entre 50% e 70% do valor da mensalidade e pagos no mesmo prazo da duragdo do
curso, apos a conclusdo e reajustado pelo IPCA (indice nacional de precos ao consumidor
amplo). Houve uma alteracdo para 0s novos ingressantes gquanto ao prazo: o percentual
financiado deveria ser pago no semestre subsequente, junto com as “novas receitas com
vencimentos nos semestres seguintes, sendo reconhecidas como receitas de parcelamento
privado”. A partir de 2021 a companhia tomou a decisdo interromper este financiamento para
novos ingressantes. (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 35).

Nas palavras da empresa, a receita liquida sofreu queda de 17,1%, comparada com o
periodo anterior, alcancando o montante de R$ 1.256,1 milhdes. Alguns motivos justificam
esta queda, conforme elencados pela empresa: (1) diminuicdo na base de alunos (em especial
Fies), e do ticket médio de mensalidades do ensino presencial da Kroton; (2) redugédo na base
de alunos, além de ‘“reconhecimento de R$ 8 milhdes em descontos de pontualidade
(registrados no 1S20 em despesas financeiras) na vertical Saber, alem dos descontos
compulsorios estabelecidos por ac¢Ges judiciais em algumas pragas de atuacdo e dos impactos

relacionados ao isolamento social”. Os efeitos foram parcialmente compensados pelo aumento
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do ensino digital e outras agbes como aumento de vendas do PNLD. Sobre os custos dos
produtos e servicos, o valor alcangou R$ 555,1 milhdes no periodo, equivalente a 44,2% da
receita liquida que, segundo o texto, foi praticamente o mesmo do periodo anterior. A
distribuicdo de livros para o PNDL teria compensado o aumento de rentabilidade na vertical
Saber, além da ado¢do de maior contetdo digital na grade da Kroton e o adiamento de algumas
atividades presenciais. (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 22).

Consta, também, um investimento em expansdao no periodo de R$ 93 milhdes,
distribuidos em: (1) 2% em equipamentos de informatica e biblioteca; (2) 64% em
desenvolvimento de conteudo e em sistema e investimentos em licencas de softwares; (3) 1%
em equipamentos de laboratorio (e similares); (4) 6% em ampliagdes; e (5) 27% em expansoes.
O investimento correspondeu a um total de 7,4% da receita liquida. Comparativamente ao
periodo anterior, houve uma reducdo de 3,8 p.p. justificado, entre outros motivos, pelo
encerramento do projeto de abertura de novas unidades. Maior atencdo foi destinada a
racionalizacdo dos investimentos devido a situacdo provocada pela pandemia. “No acumulado
do ano, a Cogna gerou R$ 182 milhdes em caixa, frente a um consumo de R$ 101 milhdes no
ano anterior. J& o fluxo de caixa da Companha foi positivo em R$ 1,5 bilhGes no trimestre,

devido a entrada de recursos referentes a abertura de capital da Vasta”.

Quanto ao risco de liquidez, a empresa afirma: “O Grupo também monitora
constantemente o saldo de caixa e o nivel de endividamento das empresas e implementa
medidas para que as empresas recebam eventuais aportes de capital e/ou acessem o mercado
de capitais quando necessario [...]” (COGNA EDUCACAO, 2020b, p. 37).

E, em relacdo a gestdo do capital, os objetivos declarados pela companhia séo os de
“salvaguardar sua capacidade de continuidade, oferecer bons retornos aos acionistas e
confiabilidade as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal com
foco na redugdo do custo financeiro, maximizando o retorno ao acionista” (COGNA
EDUCACAO, 2020b, p. 38).

Os processos de natureza trabalhista, tributaria e civel continuam a ser mencionados no
ITR 3T20, p. 37-44. (COGNA EDUCACAO, 2020b).

A mensagem da administracdo da Cogna, registrada no relatério do 3T21, reforca
novamente alguns elementos ja apresentados anteriormente, tais como os efeitos da pandemia

nos resultados da empresa, as medidas de reestruturacdo aplicadas, além dos esforgos efetuados
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ao longo do ano para garantir um bom resultado comercial e crescimento de receitas. Como de
praxe, as acdes sdo destacadas — nos relatérios — por empresa do grupo e o empenho geral é
superar qualquer desafio que apresente algum impacto nos rendimentos. A empresa faz o

seguinte registro sobre os resultados do periodo em exame:

Os resultados da Cogna no terceiro trimestre demostram a retomada de
performance e a conclusdo do processo de turnaround da Companhia, que
manteve sua disciplina de alocacdo de capital, priorizando segmentos e
modelos de negdcios asset light, com maior potencial de crescimento e
Retorno Sobre o Capital Investido ‘ROIC’”. (COGNA EDUCACAO, 2021a,
p. 20).

Outras acfes do periodo, destacadas pela companhia, foram: (i) a “conclusdo da
transacdo com Eleva”, aprovada em 05/10/2021 pelo Cade (Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica) em que a Vasta adquiriu o Sistema de Ensino Eleva e a Cogna “vendeu sua
operacdo de escolas préprias da Saber para o grupo Eleva”. Esta a¢do estaria “alinhada a
estratégia da Cogna de priorizar ativos asset light, com amplo potencial de crescimento; (ii) O
desenvolvimento da plataforma B2C de jovens e adultos. Neste informe, 0 aviso é que 0s times
estariam em operagdo com perspectivas “[...] de disponibilizagdo do MVP no 15202273
(COGNA EDUCAGCAO, 2021a, 3T21, p. 21). Registrou-se ainda o seguinte destaque sobre a
aquisicdo da plataforma Eleva pela Vasta como maior aquisi¢do desde o IPO elaborado pela
companhia: “[...]. Esta transacdo adiciona ndo somente uma base significativa de alunos e
escolas parceiras, como também um contrato de longo prazo por meio do qual a Vasta sera o
fornecedor exclusivo de sistemas para todas as escolas do Grupo Eleva [...].” (COGNA

EDUCACAO, 2021a, p. 24).

Sobre o conjunto de agdes, iniciadas em 2020, com vistas a retomar sua rentabilidade,
em algumas delas a companhia teria (1) otimizado o portfolio de cursos por unidade e
viabilizado o crescimento do nimero de alunos e receita de produtos digitais, com maior
margem; (2) reduzido o nimero de unidades proprias e otimizado as remanescentes, em busca
de eficiéncia ao reduzir folha de pagamento, aluguéis e despesas com infraestrutura; (3)

melhorado o perfil de crédito de alunos pagantes que resultou em aumento de adimpléncia; e

187 Em 17/12/2021, o Guia do Investidor informava que a Cogna estaria “[...] pondo em execucdo um plano que
havia anunciado ha cerca de ano: um marketplace B2C (business to consumer)”. o MVP (Minimum Viable
Product) da companhia teria sido disponibilizado em 8 de dezembro e as vendas ao mercado seriam abertas no
primeiro trimestre de 2022. Ainda segundo o texto, a Cogna teria investido na Kroton Med, sua nova unidade
com foco exclusive em cursos de medicina e salde. Esta unidade possuia sete mil alunos presenciais, sendo
trés mil deles em medicina. O texto calculava que a receita somava R$ 482 milhdes e Ebitda de R$ 224 milhdes
em 2022. O tiquete médio seria de R$ 9 mil contra os R$ 700 da Kroton”. (ALBUQUERQUE, 2021).
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(4) investido em acOGes marketing, em especial em marketing digital, com reducdo de
investimento e maior eficiéncia. “Como consequéncia, a margem EBITDA Recorrente da
Kroton cresceu 15,2 p.p. no 9M21, atingindo 30,9% e deve fechar o ano acima de 26%".
(COGNA EDUCACAO, 20214, p. 22).

Quanto aos investimentos apontados pela companhia, foram citados o “Customer
Centricity” (ou foco no cliente) que teria como proposta, conforme a empresa, investir na
jornada de transformacdo digital e na implementacdo de iniciativas de digitalizacdo dos
servicos, e que alcancara classificagdo positiva no portal do Reclame aqui*®®. Em seguida foi
destacado também “um contas a receber robusto”: a companbhia teria ainda em 2020 contratado
uma consultoria externa (de reputagdo internacional) para “auxiliar no aperfeigoamento dos [...]
critérios de provisionamento”. Iniciativas que buscaram melhorar a satde financeira da carteira
da companhia com aumento de adimpléncia foram centrados em um processo de admissdo de
alunos, desconsiderando estudantes que pudessem gerar contas a receber de baixa qualidade; e
acompanhamento continuo dos estudantes ao longo do semestre, evitando que se evadam para

ndo gerar inadimpléncia. Descontos de pontualidade também foram implementados.

Ao destacar as decisfes estratégicas para o crescimento de receitas, a companhia citou
o lancamento dos servicos digitais B2B2C* Plurall MeuProf (plataforma de aulas particulares)
e Plurall Adpta (plataforma de ensino adaptativo). Nas palavras da empresa, “O adressable
market [mercado total disponivel] desses servicos é bastante relevante e a companhia esta
otimista com a oportunidade de iniciar as vendas diretas de servi¢cos aos alunos.” (COGNA
EDUCACAO, 2021a, p. 24).

O quadro abaixo resume o desempenho financeiro da empresa nos dois Gltimos periodos

examinados.

138 Reclame aqui é um canal de comunicagdo (entre consumidores e empresas na internet) em que podem ser
inseridas reclamacdes contra empresas sobre atendimento, compra, venda, produtos e servigos. O intuito do
site é intermediar os consumidores e as empresas. (Fonte: https://noticias.reclameaqui.com.br/noticias/tudo-
gue-voce-precisar-sabe-sobre-o-reclame-aqui_2686/).

139 Em 11/02/2022 a Exame noticiou que a Cogna tem apostado no “marketplace, com servigos de edtechs de todo
o mundo. O Plurall Store oferece solucdes para estudo de linguas, preparat6rios para provas, educacdo
financeira e pensamento computacional. Nessa loja virtual, as edtechs parcerias oferecem uma degustacéo de
30 dias por semestre para seus produtos, que sao testados pelos alunos. Outro foco esta em servicos oferecidos
diretamente ao aluno, como as aulas particulares. (Fonte: https://exame.com/negocios/com-galindo-no-
conselho-qual-futuro-da-cogna/).


http://www.reclameaqui.com.br/como-funciona/#oque-reclame-aqui
https://noticias.reclameaqui.com.br/noticias/tudo-que-voce-precisar-sabe-sobre-o-reclame-aqui_2686/
https://noticias.reclameaqui.com.br/noticias/tudo-que-voce-precisar-sabe-sobre-o-reclame-aqui_2686/
https://exame.com/negocios/com-galindo-no-conselho-qual-futuro-da-cogna/
https://exame.com/negocios/com-galindo-no-conselho-qual-futuro-da-cogna/
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Quadro 9 - Comparativo do desempenho financeiro entre 3T20 e 3T21 - Cogna

3T20

3T21

Receita

liquida

A receita liquida foi de R$ 1.256,10 milhdes, com
reducdo de 17,1% em relagcdo ao mesmo periodo
do ano anterior, motivada por “(i) reducdo na
base de alunos (principalmente alunos FIES) e
do ticket médio do ensino presencial na vertical
Kroton; (ii) queda na base de alunos e
reconhecimento de R$ 8 milhGes em descontos
de pontualidade (registrados no 1S20 em
despesas financeiras) na vertical Saber, além dos
descontos compulsorios estabelecidos por a¢des
judiciais em algumas pracas de atuacdo e dos
impactos relacionados ao isolamento social
imposto pela pandemia”. O crescimento da base
de alunos no ensino digital da Kroton e as vendas
para 0 PNLD compensaram parcialmente as
perdas, segundo a empresa. (COGNA
EDUCAGCAO, 2020b, p. 22).

Foi de R$ 1.022,4 milhGes. Redugdo de 8,1% em
comparagdo com o ocorrido no mesmo trimestre
de 2020, “refletindo as pressdes de receita no
ensino superior presencial e em Vasta, cujos
resultados foram parcialmente compensados
pelo crescimento observado nas receitas de
ensino superior EAD e PNLD”. (COGNA
EDUCACAO, 2021b, p. 25).

Custos

Os custos dos produtos e servicos consumiram
44,2% da receita liquida (R$ 555,1 milhdes),
situacdo estdvel na comparagdo com 0 mesmo
periodo do ano anterior (2019). “O impacto com
a distribuicdo de livros para o PNLD acabou por
compensar 0 aumento de rentabilidade na vertical
Saber, além da adocdo de maior contetdo digital
na grade do ensino presencial na vertical Kroton,
aliada ao adiamento de algumas atividades
presenciais”. (COGNA EDUCACAO, 2021a, p.
24).

Custos de produtos e servigos totalizaram R$
484,1 milhdes, equivalente a 47,3% da receita
liquida, com aumento de 1,5% em rela¢do ao
mesmo periodo do ano anterior “devido ao
aumento de 3,8% nos Custos dos Servicos
Prestados, compensados pela reducdo de 4,9%”
nos custos dos produtos vendidos. (COGNA
EDUCACAO, 2021b, p. 25).

Lucro

bruto:

Foi de R$ 701 milhdes e margem bruta de 55,8%,
com reducdo de 16,5% em comparacdo ao
ocorrido no periodo anterior. (COGNA

EDUCAGAO, 2021a, p. 24).

Foi de R$ 538,3 milhdes, com margem bruta de
52,7% e reducdo de 15,3% na comparac¢do com o
periodo anterior. (COGNA EDUCACAO,
2021b, p. 25).

Despesas operacionais (defini¢io)

a) com vendas: englobam gastos com equipe comercial, propagada/ marketing, direitos autorais e,
também, provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa (PCLD)

b) gerais e administrativas: contabilizam despesas com pessoal administrativo, consultorias,

viagens e servigos de terceiros etc.,

a) com vendas:

Atingiram o percentual de 30,6% da receita
liquida e aumento de 8 p. p. comparado com o
periodo anterior, justificado principalmente (a)

pela piora significativa nos pagamentos da

a) com vendas:

Atingiram 10,7% da receita liquida, tendo
reducdo de 4 p. p. em relac&o ao periodo anterior.
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vertical Kroton e pela decisdo da companhia em
encerrar contratos com alunos inadimplentes e
baixa probabilidade de recebimento; (b) aumento
na inadimpléncia decorrente da pandemia na
vertical Saber; ¢) aumento nas despesas com
acOes de marketing nas verticais Platos e Vasta.

b) Despesas gerais e administrativas:

Totalizaram 34,1% da receita liquida e aumento
de 7,5 p. p. em relacdo ao periodo anterior,
“como consequéncia da queda da alavancagem
operacional oriunda da menor receita observada
no periodo, que acabou compensando as acoes
emergenciais para fazer frente a pandemia”
(COGNA EDUCACAO, 20214, p. 23).

b) Despesas gerais e administrativas:

Totalizaram 39,6% da receita liquida, com
aumento de 6,7 frente a0 mesmo periodo do ano
anterior.

Resultado

financeiro

Negativo de R$ 147,9 milhGes, com melhora de
14,3% em relacdo ao periodo anterior, “refletindo
a reducdo de despesas com juros (oriunda da
reducdo da taxa basica de juros), a receita com
juros sobre os recursos do follow-on captados em
fevereiro e a reducdo na despesa com atualizagdo
de contingéncias” (COGNA EDUCACAO,

Negativo em R$ 165 milhdes, com piora de
14,9% em relacdo ao periodo anterior (as
despesas financeiras aumentaram 23,1% e as
receitas cresceram, até o periodo estudado,
40,5%). (COGNA EDUCACAO, 2021b, p. 23).

2021a, p. 23).

Lucro/prejuizo liquido

Houve prejuizo liquido no valor de R$ 1.292
milhdes. No periodo anterior (3T19) a companhia
obtivera um lucro liquido de R$ 20,4 milhdes.

O prejuizo liquido teria sido de R$ 386 milhdes.
(COGNA EDUCAGCADO, 2021b, p. 26).

Investimen

tos (Capex)

A empresa informa ter investido neste periodo

R$ 93 milhdes'*® em:

- equipamentos de informatica e biblioteca: 2%;

- desenvolvimento de contetdo de sistemas e
licencas de softwares: 64%

- equipamentos de laboratério e similares: 1%;

—ampliacdes: 6%;

— investimento em expansdo: 27%

A Cogna teria investido R$ 70,2 milhdes,

distribuidos!*! em:

- equipamentos de informatica e biblioteca:
3,5%;

- desenvolvimento de contetdo, de sistemas e
licenca de softwares: 50%

- equipamentos de laboratdrio e similares: 0,8%;

- ampliacdes: 8,7%);

- investimentos em expanséo: 35,3%.

Endividamento liquido

Entre caixa e aplicagdes financeira somava R$
5,3 bilhGes que envolvia a abertura de capital da
Vasta, parcelamento e recebimento de cerca de
R$ 84 milhdes (de R$ 320 milhdes) da venda da

Foide R$ 3,5 bilhdes “[...] com redu¢io de 33,2%
em comparagdo com 0 montante registrado ao
final do 3T20 [..] ((COGNA EDUCACAO,
2021b, p. 26).

140 «...] os investimentos totais atingiram 7,4% da receita liquida do periodo, uma reducdo de 3,8% p. p. na
comparacdo anual, principalmente devido ao reconhecimento do investimento editorial em custos (a partir do
4T19) e do encerramento do projeto de abertura de novas unidades, além de um esforgo para racionalizagédo
dos investimentos em fun¢ao da pandemia”

141 A distribuicéo dos valores investidos, conforme niimeros apresentados no relatdrio, ndo totalizam os R$ 70,2
milhdes
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conta escrow (garantia,
EDUCACADO, 2021a, p. 24).

caucdo) (COGNA

Geracéo

de Caixa

A geracdo de caixa operacional foi de R$ 276
milhdes (antes do Capex) ou de 8% maior em
relacdo ao mesmo periodo anterior. A geracao de
caixa operacional pds-Capex aumentou em 114%
(R$ 183 milhdes). (COGNA EDUCACAO,
2021a, p. 24).

“No acumulado do ano, a companhia gerou R$
182 milhdes em caixa, frente a um consumo de
R$ 101 milhdes no ano anterior. O fluxo de caixa

Antes do Capex, a geracdo de caixa operacional
(GCO) foi de R$ 390 milhdes, 114,4% acima do
valor do mesmo periodo do ano anterior. A
melhora teria sido motivada, entre outros, pelos
sequintes fatores: (1) maior adimpléncia e
arrecadacdo na Kroton (mesmo com reducédo de
receitas, segundo a empresa); (2) menor
investimento em capital de giro. (COGNA
EDUCACAO, 2021b).

da Cogna teria sido positivo de $ 1,5 bilhdes no
trimestre, considerando a entrada de recursos da
abertura de capital da Vasta”. (COGNA
EDUCACAO, 20214, p. 24).

Valorizacdo das acGes

Ibovespa = queda 0,5%| Cogna = queda de 21,6% | Ibovespa = queda 5% | Cogna = queda de 37,4%

Valor de mercado da Cogna:

R$ 9,7 bilhdes (COGNA EDUCACAO, 2021a, R$ 5 bilhdes*2 (COGNA EDUCACAO, 2021b,
p. 25). p. 27).

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos ITR 3T20 e 3T21 (COGNA EDUCAGCAO, 2020b e COGNA
EDUCAGCAO, 2021b).

5.4 Consideracgdes sobre o desempenho da Companhia (Cogna/Kroton)

Neste subitem fazem-se algumas consideragdes sobre os dados apresentados que
retratam o desempenho da companhia e, de alguma forma, respondem as questfes postas ao
inicio do item 5.2 (A Companhia Cogna/Kroton Educacional: planejamento, decisdes
estratégicas e resultados) e contribuem para demonstrar o rol de hipoteses atinentes a essas

questoes.

De imediato, chama a atencdo o funcionamento da companhia como um negdcio
altamente rentavel, com objetivos e estratégias distintos e declarados para cada empresa, cujo
foco principal, antes que ensino-pesquisa-extensao, € a busca incessante de margens de lucro e
valorizacdo das a¢Ges de seus acionistas, como se vera a seguir. Para tanto, a companhia tem
contado com um grupo gestor altamente profissionalizado que se utiliza de todas as ferramentas
da gestdo em prol do negdcio, o que transforma a instituicdo de educacdo numa organizacao

empresarial, como outra qualquer do setor de servicos, e, 0s alunos, em clientes. Em sendo

142 Em 30 de dezembro de 2021, o valor de mercado da Cogna era de R$ 4,6 bilhdes (COGNA EDUCACAO,
2021c, 4T21).



198

assim, as a¢des de marketing — tecnicamente atualizadas — s&o prioritérias, constantes e efetivas

para a prospeccéo e captagdo de consumidores (alunos) e acionistas.

Figura 13 — Aquisi¢es e configuracdo do grupo: Cogna
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Fonte: COGNA EDUCACAO (2021d, p. 3).

A companhia, iniciou suas atividades em 1966 e tornou-se uma holding em dezembro
de 2019, quando reorganizou suas empresas em quatro unidades de negdcio independentes,
com o proposito de oferecer solugdes e servicos para segmentos B2B e B2C. Nesta trajetoria,
desde 2010, a companhia adquiriu 20 marcas. Ainda em 2017 iniciou-se a transformacao digital
quando foram inseridos novos modelos de negdcio: nas palavras da empresa, de um segmento
B2C para modelos B2B e B2B2C (COGNA EDUCAGCAO, 2021b, 3T21, p. 24). Nesta nova
etapa, 0 modelo tradicional de negécios foi substituido pelo modelo de plataforma, com

integracdo de todos os servicos prestados pela companhia.

Ainda que n&o destacado na figura 13, o ano de 1997 se teria constituido no marco mais
importante para esta instituicdo, quando da edi¢ao dos Decretos 2.207 (de 16/04/1997) e 2.306
(de 19/08/1997) que possibilitaram as instituicdes privadas atuarem com fins lucrativos e se
tornarem instituicbes privado-mercantis. Antes, porém, como ja mencionado em capitulo
anterior, tanto a CF-88 quanto a LDB/1996 ja aludiam a possibilidade de as instituicGes
privadas atuarem com fins lucrativos. Esses decretos s6 normatizaram o previsto na LDB ou

tornaram mais exequivel tal possibilidade, como se verificara nos anos subsequentes. Passados



199

dez anos da edigao desses decretos, com o aval do Estado, deu-se, em 2007, a abertura de capital
e entrada na Bolsa de Valores da Kroton, juntamente com outras trés organizacdes'*3, marco
inicial do acelerado crescimento dessa companhia que, como as demais, capitalizadas, deram
inicio ao intenso processo de aquisi¢Oes e incorporagdes de outras instituicbes menores, 0 que
contribuiu para a massificagdo e oligopolizagdo deste novo mercado. Com apoio juridico-legal
do Estado, surgiram os tipicos empresarios da educacdo, que planejaram e constituiram os
maiores grupos educacionais, tanto na educagdo superior quanto na educacdo baésica, e

transmutaram este direito em servico mercantil ou commodity.

N&o foram relacionados no Prospecto os pontos fracos, que poderiam ter sido
levantados pela companhia nos mesmos moldes dos pontos fortes. De acordo com especialistas
em Planejamento Estratégico, como Almeida (2003), por exemplo, ter consciéncia dos pontos
fracos e fortes é uma maneira de maximizar a eficiéncia da empresa. E uma das etapas que
compdem o processo para o desenvolvimento do Planejamento Estratégico. Porém, o fato de
ndo estarem explicitos no Prospecto ndo significa que a organizacao nao os tenha identificado.

Figura 14 — Distribuicdo dos campi e polos no territorio nacional: Cogna (dez/2021)
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1 16 campi unificados e 29 campi transferidos para parceiros.

‘ 2 Presencial e EAD.

Fonte: COGNA EDUCAGCAO (2021d, p. 33).

143 Neste ano, 2007, conforme ja mencionado no capitulo 1V, quatro grupos educacionais fizeram IPO na Bolsa
de Valores (Bovespa, a época): Anhanguera Educacional S.A; Estacio Participagdes (controladora da Unesa —
Universidade Estacio de S&; Kroton Educacional (Rede Pitagoras) e o SEB (Sistema Educacional Brasileiro).
Como ja dito, também, essas empresas consolidaram o mercado educacional brasileiro da educagdo mercantil.
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A companhia tem monitorado permanentemente seu negocio, do ponto de vista tanto
do cliente como do investidor, e define como estratégia: “Aumentar a rentabilidade de forma
consistente, priorizando segmentos e modelos de negdcio asset light [menor quantidade
possivel de ativos], com maior potencial de crescimento e maior ROIC [Return Over Invested
Capital ou Retorno sobre o Capital Investido]”. (COGNA, 2022 - PP). De acordo com dados

disponiveis no site da companhia, as empresas do grupo tém desempenhado o seguinte papel:

Figura 15 - Negdcios da Cogna: 2021

V4 .
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Ensino Superior Educagdo Basica Educagdo Basica Ensino Superior
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Operacional High Growth High Growth

Geragdo de Caixa

Fonte: COGNA EDUCACAO (20214, p. 2).

A Kroton, responsavel pela educacdo superior no grupo Cogna, e B2C, cumpre, no
contexto da holding Cogna, a funcéo de principal “geradora de caixa”. Para o alcance da sua
principal meta — obtencdo de lucro e valorizagdo acionaria — a companhia tem perseguido o
méaximo uso da modalidade de EaD por todos 0s cursos presenciais em que isto seja possivel,
e investido nos cursos premium, isto €, nos que tragam maiores retornos financeiros. Cursos
premium sdo os de engenharia e medicina, que continuariam sendo semipresenciais (ou
hibridos) por terem maior ticket médio e utilizarem laboratérios especificos; e direito, que nao
seria transformado em EaD enquanto a OAB (Ordem dos Advogados do Brasil) ndo autorize a

oferta nesta modalidade.



Figura 16 — Estratégia da Cogna
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Fonte: COGNA EDUCAGAO (2021a, p. 4)

Se feita uma comparacdo entre a oferta de mercadorias (bens e servigos) comuns e a
oferta de servigos de educagdo, pouca ou nenhuma diferenca se constata: 0s servicos
educacionais sdo oferecidos como um bem de consumo qualquer, nos mesmos moldes da
proposta de Henry Ford, que teve como principio, padronizar seus produtos e fabrica-los na
maior quantidade possivel, ao mesmo tempo em que estimulava a populacdo a consumir esses
produtos padronizados. Padronizar as aulas ou 0s modulos, gravar seus contetdos e reproduzi-
los inlmeras vezes por tempo indeterminado diminuem os custos de produgdo. Cursos no
formato EaD minimizam o papel dos professores, reduzem a necessidade de salas de aulas e de
todos os insumos requeridos para a presenca de alunos no espago fisico das empresas
educacionais. Para despertar a demanda, campanhas de marketing sdo direcionadas a uma
populacdo carente de formacdo profissional, e pecas publicitarias, com narrativas bem
articuladas, buscam convencer os potenciais clientes (alunos) a serem protagonistas de sua
prépria historia.

A empresa, conforme Figura 17, atendeu, em 2021, cerca de 44% de sua base de alunos
por meio do ensino hibrido e digital e planeja atender 70% até 2025. Os campi alterariam suas
fungdes, embora mantendo sua relevancia como principal base de apoio de todas essas

atividades, em que se destacam laboratérios, bibliotecas fisicas, entre outras.

144 A figura 16 em tamanho A4 esta inserida nos Anexos deste estudo.
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Figura 17 - Proposta para a oferta de servigos da Cogna: 2021
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Fonte: COGNA EDUCACIONAL (20214, p. 17).

Os periodos analisados mostram que a empresa tem sofrido declinio significativo em
valor das acdes e de mercado, esse tendo sido bastante mais acentuado do que o da média do
total das empresas da B3. A pandemia da Covid-19 impactou os negdcios do grupo e, mesmo
com recuperacdo de alunos que teriam migrado dos cursos presenciais para a EaD e sendo o
ticket médio desses cursos menores que 0s dos presenciais, a perda de alunos e de receita tem
reduzido as margens de ganho devido ao recuo da receita. Em 2021, a Kroton avangou na sua
estratégia de digitalizacdo e modelo asset light, reduzindo o nimero de unidades proprias e
aumentando o numero de polos de EaD.

Entre os fatores que determinaram a reducdo dos ganhos da empresa — que no periodo
2008-2014 foram extraordinarios —, ainda antes do inicio da pandemia da Covid-19, foi a
diminuicdo do financiamento estudantil — Fies 14°, principal responsavel pelo crescimento de
matriculas da educacgdo superior das instituicdes privadas (com e sem fins lucrativos), gracas a
injecdo de capital do fundo publico federal. Entre os anos de 2010 e 2014 estas instituicdes
receberam mais de R$ 30 bilhdes do Estado em troca de vagas (Fies e Prouni) aos estudantes.
Nesse periodo a Kroton chegou a ter 60% de sua base de alunos mantida pelo Fies. No final
deste periodo aureo — 2014 — a Kroton anunciava um lucro de R$ 455 milhes de reais referente

145 Em 2014 o Fies ofereceu o maior niimero de vagas para um ano, 732 mil. No final deste ano, o programa
passou por revisdo e tem disponibilizado 100 mil vagas a cada ano desde 2018. (Fonte:
https://www1.folha.uol.com.br/educacao/2021/12/bolsonaro-edita-mp-para-perdoar-ate-92-das-dividas-de-
estudantes-com-o-fies.shtml).


https://www1.folha.uol.com.br/educacao/2021/12/bolsonaro-edita-mp-para-perdoar-ate-92-das-dividas-de-estudantes-com-o-fies.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/educacao/2021/12/bolsonaro-edita-mp-para-perdoar-ate-92-das-dividas-de-estudantes-com-o-fies.shtml

203

ao primeiro trimestre daquele ano (1T14) e crescimento de 96,2% em relacdo ao periodo
anterior. (INES, 2015'%). A tabela 5, apresentada anteriormente®#’, mostra que em dois anos
as acdes da Kroton teriam valorizado 314%, enquanto as das cerca de 300 empresas da Ibovespa
teriam desvalorizado, no mesmo periodo, quase 4%; as da Vale, quase -13,5%; e as da

Petrobras, valorizado 9,3%.

No final de 2014, quando o governo federal impds novas regras!“®, analistas,
investidores, gestores de IES apresentaram suas preocupagdes quanto as mudancas no
programa. A partir de entdo, o Fies deixou de ser possivelmente um dos principais motores de
crescimento das instituicdes privadas (com e sem fins lucrativos). Algumas institui¢des, para
manterem a base de alunos, implementaram programas proprios de financiamento estudantil,
como o PEP, no caso da Cogna, por exemplo. Este programa foi sofrendo alteraces até que,

em 2021, foi suspenso em razao dos altos indices de inadimpléncia.

Figura 18 — Evolucéo da base de alunos da Kroton/ano: Cogna
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Fonte: COGNA EDUCACIONAL (2021d, p. 24).

Os resultados apurados pela companhia no periodo examinado refletem as
consequéncias da pandemia: ao perder receita e 0s custos ndo terem diminuido na mesma
proporcao (pelo menos, imediatamente) de queda da receita, o lucro liquido despencou. Para o

mercado, a cotacdo segue os lucros obtidos pela empresa. Lucro em declinio, desvalorizacéo

146 Vide https://www.esquerdadiario.com.br/Kroton-lucra-R-455-milhoes-em-ano-de-cortes-na-educacao

147 Vide p. 138.

148 As Portarias Normativas n° 21, de 26 de dezembro de 2014 e Portarias Normativas n® 22 e n° 23 de 29 de
dezembro, apresentam as altera¢6es nos dispositivos do FIES .


https://www.esquerdadiario.com.br/Kroton-lucra-R-455-milhoes-em-ano-de-cortes-na-educacao
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de aces na bolsa. Nem mesmo a Vasta, com a abertura de seu IPO*° nos Estados Unidos,

conseguiu melhorar as a¢oes da Cogna.

Os documentos analisados nao revelam como foram as capacitacdes direcionadas aos
profissionais, principalmente aos docentes que, de uma semana para outra, tiveram que assumir
uma dindmica de aulas no formato ndo presencial (online, remoto ou sincrono/assincrono).
Verifica-se que ao longo de sua historia a companhia fez um permanente monitoramento do
mercado. Todos 0s seus passos seguiram um percurso tracado, com propo6sito e estratégias que
nortearam seus objetivos. A Kroton, antes de 2020, ja teria iniciado um projeto para inserir a
modalidade de ensino hibrida. A chegada da pandemia ndo teria pego a empresa tdo
despreparada para inserir a EaD como opc¢éo para a continuidade dos cursos durante o periodo

do distanciamento social.

Ao determinar que os funcionarios (docentes e ndo docentes) trabalhassem em regime
de home-office e os estudantes da modalidade presencial fossem inseridos na EaD, nao foi
revelado como foram superadas as dificuldades para estudantes que ndo tinham acesso a
internet, por falta de equipamentos necessarios para as atividades, conexdo adequada para
realizar o acesso, espaco em suas casas para dedicacdo e concentracdo nos estudos, ja que
perderam o espaco fisico da instituicdo etc. Ao suspender as aulas presenciais, determinar o
home-office e viabilizar, aos alunos, acesso ao AVA, esse assunto — salde e servigos — foram
considerados solucionados. Informagdes sobre investimentos em qualificagcdo profissional ou

em pesquisa académica também ndo tiveram nenhum destaque nos textos analisados.

Um traco importante da estratégia empresarial da companhia em anélise € a inovagdo
permanente em todos as empresas da holding Cogna que Ihe tem propiciado um papel de
vanguarda nos negdcios da educacdo; a companhia, ao ofertar um conjunto de cursos online,
que poderiam reverter em receitas, utilizou-se de ferramentas de marketing para divulgar tais
ofertas. O marketing digital tem possibilitado inimeras acdes a partir de acessos aos conteudos,

sites etc. disponibilizados nos canais online.

Durante a pandemia, para a Kroton, visando ampliar sua fatia de mercado e aumentar

seus lucros, uniu-se a uma operadora de telefonia — a TIM —, parceria vista por ambas as

149 A Vasta, captou US$ 352,9 milhdes (cerca de R$ 1,8 bilhdo) com sua oferta na Nasdag, em Nova York.“Apesar
da oferta bem-sucedida de divisdo que presta solucfes digitais voltadas para escolas particulares de ensino
béasico, a Cogna ndo registrou a mesma receptividade no pregdo nesta sexta [31/07/20]. As a¢Oes da empresa
na B3 cairam 12,47%, liderando as quedas do Ibovespa, que também registrou um dia de perdas no
encerramento do més, com recuo de 2%.” 31/07/2020. (CNN, 2020b).
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empresas como uma excelente oportunidade de negdcio. Nas palavras de dirigentes da Cogna,
esta parceria entre as empresas (Kroton e TIM) ofereceria grande potencial de geragéo de valor:
para a Kroton crescimento da base de alunos (plataforma Ampli**®) e para a TIM, maior

fidelizacdo dos clientes.

Acdes sdo concentradas na captacdo de alunos e alinhadas com a estratégia da empresa
de forma permanente. A area de marketing tem contado com auxilio de ferramentas de ponta,
tais como BI, Big Data e Inteligéncia Artificial, para buscar eficiéncia, a partir de dados

estruturados que auxiliam na tomada de decisGes com eficiéncia e agilidade.

A Covid-19 possibilitou o consolidar de um projeto que ja tinha sido iniciado pela
companhia com a transformacdo digital ja operada desde 2017. As aulas presencias foram
rapidamente, como ja dito, substituidas pela modalidade online, processo ja em andamento
desde essa data. Como lembra Andrighetto (2020), a reducdo do repasse do Fies afetou os
lucros das instituicdes de educacgdo, além de ter afastado os alunos dos cursos superiores. No
final de 2019 (antes da pandemia), foi autorizada, pelo MEC, a oferta de maior percentual de
disciplinas de EaD nas graduacdes presenciais, que passou de 20% para 40% da matriz
curricular. “Neste modelo o estudante segue um caminho de ‘autodidata guiado’, no qual a
presenca do docente € minima, indireta ou inexistente”. (ANDRIGUETTO, 2020). Poder-se-ia
completar: dispensavel.

Quando o presidente da empresa afirmou que as mensalidades ndo seriam reduzidas
porque o0s gastos teriam aumentado devido a migracéo das aulas para a modalidade online (vide
N.R. n°126, p. 173), certamente ele ndo teria considerado os cortes que a empresa fez na folha
de pessoal (corpos docente e técnico-administrativo), amparados na nova legislacao trabalhista
que, desde 2019, permite reducdo salarial, dispensas, contratos por MEI, entre outras acdes que
tém contribuido para aumentar a precarizacdo das condic6es de trabalho, como afirma Teixeira
(apud ANDRIGHETTO, 2020).

150 A Ampli é uma plataforma criada pela Cogna ha um ano (aproximadamente) e oferece cursos de graduagéo,
pos-graduacdo e livres “ligados a profissdes do futuro” e permite ingresso semanal de alunos em cursos de
menor duracgdo, entre 18 meses e 36 meses, afirmou a Cogna. A TIM que que tem 50 milhdes de usuarios, faria
o lancamento das campanhas de marketing ofertando em seus canais de vendas os cursos da Ampli. Segundo a
Cogna, a oferta envolveria 250 cursos de graduacdo e pos-graduacdo e mais de 400 cursos livres. (Fonte:
https://einvestidor.estadao.com.br/ultimas/tim-cogna-parceria-ensino-celular/).

Nos primeiros meses de operagéo, entre julho e novembro de 2021, o nimero de alunos da Ampli aumentou de 10
mil para 24 mil. (Fonte: https://valor.globo.com/empresas/noticia/2021/12/13/cogna-kroton-separa-area-de-
cursos-de-medicina.ghtml).


https://einvestidor.estadao.com.br/ultimas/tim-cogna-parceria-ensino-celular/
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2021/12/13/cogna-kroton-separa-area-de-cursos-de-medicina.ghtml
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2021/12/13/cogna-kroton-separa-area-de-cursos-de-medicina.ghtml
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Figura 19 — Ajustes em Folha, Aluguel, Marketing e Manuten¢do: Cogna
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Fonte: COGNA EDUCACIONAL (2021d, p. 40).

Hoje se verifica que a tecnologia foi o principal instrumento da utilizagdo do servico
remoto: “[...] empresas que tratam a educacdo como mercadoria vao utilizar da abrangéncia do
ensino remoto emergencial para promover a educagdo a distancia, justificando que ‘sdo novos
tempos’ e que, durante a pandemia, ‘conseguiram provar’ que pode ser feito”. E, para
potencializar esta realidade, as matriculas em EaD superaram as do ensino presencial. Os
motivos sdo varios: além da reducéo de custos operacionais para a empresa e consequente maior
margem de lucro, para os alunos tem pesado 0 menor valor das mensalidades, a simplificacdo
de conteudos ofertados e as facilidades de acesso a esses cursos. (ANDRIGHETTO, 2020).

Na ldgica dos grandes administradores dos oligopdlios educacionais a ordem é
simplificar conteudos, intensificar a acessibilidade as plataformas e evitar a todo custo a evasdo
de alunos. (ANDRIGHETTO, 2020). Prova disso sdo 0s prémios recebidos pelo alto escaldo
da Cogna, conforme ja citado a pagina 177 deste estudo: 1° lugar entre as empresas mais
inovadoras do Brasil na categoria Servicos, do prémio Valor Inovacéo; 1° lugar entre as
Empresas que Melhor se Comunicam com Jornalistas; 1° lugar na categoria Educacao, nos
prémios Empresas Mais e Epoca 360; Executivo de Valor na categoria Educacdo e
Empreendedor do ano pela Ernst & Young (COGNA EDUCACIONAL (2021d, p. 102). A l6gica
de negocios altamente lucrativos entende-se também aos negocios da educacdo. Ainda em
2020, periodo da pandemia da Covid-19, a companhia anunciava que parte de sua estratégia de

crescimento era a de avaliar fusdes e aquisi¢Oes, em especial, de instituicdes que ofertavam


https://catracalivre.com.br/author/andrighetto/

207

cursos presenciais premium, como medicina, por exemplo, area na qual a Cogna ja atuava, mas
cuja oferta planejava ampliar. Lembrando Porter (1989), pode-se dizer que a companhia — ao
se estabelecer com uma estratégia competitiva, em que seu publico consumidor eram as classes
sociais mais baixas — passou a adotar uma nova estratégia competitiva: a de buscar clientes com

maior potencial de retorno lucrativo.

A holding Cogna tem migrado das midias offline para as online que, combinadas com a
evolucdo de estratégias de marketing digital, teriam permitido reducéo de gastos, menor ““custo
de aquisicao de cliente (CAC)”, mas maior volume de captacdo de alunos. Segundo a figura
20, foram apurados, em 2021, 0s seguintes nimeros em compara¢do com os do ano anterior: a
captacdo de alunos teve um aumento de 14,7%; os valores gastos com marketing de captacao
reduziram-se em 25,9% e o CAC da Kroton, por aluno, diminuiu em 35,4%. (COGNA
EDUCACAO (2021c, p. 7).

Figura 20 — Evolucéo da captacdo de alunos — Cogna: 2021

Captacao (mil alunos) Marketing de Captacao’ (RS milhdes) CAC Kroton (RS por aluno)
-35,4%
+14,7% 25.0% 786 =
— 586 -
511 402 508
. . . 3 .
2020 2021 2020 2021 2020 201

Fonte: COGNA EDUCACAO (2021c, p. 7).

Destaca-se, também, a expertise dos gestores na conducgdo do negécio educacional, em
especial os da Kroton, que detém a maior fatia de mercado. Nos documentos examinados, nao
se faz nenhuma referéncia a empresa como sendo uma instituicdo de educacdo superior que
associa ensino, pesquisa e extensdo, apesar de entre suas filiadas existirem diversas
universidades. Conforme artigo 52 da LDB, as universidades se caracterizam, quanto a
producao: “[...] intelectual institucionalizada mediante o estudo sistematico dos temas e
problemas mais relevantes, tanto do ponto de vista cientifico e cultural, quanto regional e
nacional” e deve ter em seu quadro docente pelo menos um terco deles “com titulagdo
académica de mestrado ou doutorado” e um terco do corpo docente, trabalhar em regime de
tempo integral (40 horas). N&o foram encontradas informagdes que evidenciassem a producéo
intelectual dos professores, decorrentes de projetos de pesquisa, vinculados ou ndo a programas

de mestrado e doutorado da companhia, que, estes, também, ndo sdo sequer mencionados.
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Os termos utilizados para referir-se as empresas da holding restringem-se a retratar a
pericia no alcance de resultados financeiros, a curto prazo; a busca sistemética de inovagdes
rentaveis imediatamente. Para tanto, tais operacfes sofrem recorrentes revisdes com vistas ao

maior lucro possivel e a tornar 0 negdcio atraente para acionistas/investidores.

Os prémios, acima referidos, ganhos pela empresa em diversas categorias, mostram o
quanto ela esté alinhada ao mercado. Sua dindmica, como empresa de educacao, € estrita e
rigidamente empresarial, 0 que se manifesta em cada espaco e em cada ato de seu
funcionamento. O proprio calendario académico é tratado como calendario comercial e acdes
comerciais sdo executadas ao final de cada ciclo para a busca do cliente em potencial. Faz parte
dessa dindmica a sistematica contratacdo de consultorias especializadas para auxiliar no
planejamento de governanca e colocar em pratica ferramentas de gestdo em um mercado

competitivo, ainda que bastante promissor.

Quanto ao auxilio a comunidade do entorno na qual as unidades estdo inseridas e que a
companhia destaca como “cumprir o dever”, Sd0 praticas que se constituem em acGes de
responsabilidade social empresarial, também utilizadas para divulgar a empresa e como acdes
de marketing institucional. Ao instituir programa de auxilio financeiro para seus alunos — que
demonstraram engajamento e motivacdo para os estudos durante o periodo pré-pandemia ou
por terem perdido seus empregos — a companhia tentou minimizar a evasao. Os que n&o
conseguiram comprovar que estavam desempregados ou que estavam no primeiro periodo do
curso ndo teriam “mérito” para continuar apostando na conclusdo de seus estudos. Nao ha

informacdes sobre como se procedeu com os alunos que ndo puderam contar com esse auxilio.

Nos relatérios em estudo, a companhia apresenta algumas acGes, além de cursos
gratuitos, mormente durante a pandemia, com ampla divulgacdo na midia, direcionados ao

publico em geral, como sendo atos de responsabilidade social.

E importante assinalar que a responsabilidade social é constituida por a¢des voluntarias
que as empresas realizam ao beneficiar tanto seu publico interno quanto externo. Estas acfes
podem ser vistas como custo, se computados 0s recursos investidos em programas sociais, por
exemplo. Mas é fato também que estas a¢Oes de Responsabilidade Social Empresarial (RSE)

n&o significam apenas custos, mas revertem em visibilidade para a marca, para a organizacao,
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como destaque diante de concorrentes, geragdo de midia espontanea®®?, fidelizagdo de clientes,
atracdo de profissionais para o corpo de funcionérios, atracdo de investidores, deducdes fiscais
etc. (MELO NETO; FROES, 1999).

Além do mais, as empresas que aderem as acGes de RSE via de regra utilizam-se
também das vantagens do Balango Social’®’, dos Indicadores de Sustentabilidade
Empresarial>® da B3, e dos selos de certificacio'® que possibilitam concorrer a prémios e obter
subsidios governamentais. Logo, as acdes divulgadas pela empresa, em especial, as realizadas
durante o periodo da pandemia, tais como bolsas de estudo para alunos do ensino medio, ndo
seriam acdes descompromissadas, mas uma forma de a empresa investir em sua imagem e

manter-se na midia para fortalecimento da marca e destaque no segmento em que atua.

Ao finalizar este capitulo, que teve como proposta examinar a importancia do
planejamento, em especial o planejamento estratégico para as empresas — funcdo que, nas
instituicdes de educacdo superior, é exercida pelo PDI (plano de desenvolvimento institucional)
—, é possivel afirmar que a empresa estudada fez uso sistematico e eficaz desse instrumento de
gestdo empresarial — tecnologia de informacdo e comunicacdo para lancar projetos inovadores
e manter sua posicdo no mercado — a0 mesmo tempo em que deixou de priorizar as efetivas
atividades-fim de instituicGes de educacdo superior que, ao lado do ensino, e imprescindiveis
para que este tenha qualidade, a pesquisa e a extensdo universitaria. O que se verificou, em
sintese, foi 0 crescimento exponencial de uma empresa que se tornou a maior companhia
educacional no Brasil, em razdo de suas decisdes estratégicas, comandadas por uma equipe
com profunda expertise em negdcios, que se utilizou de ferramentas atualizadas de gestao para

atuar em um mercado em que o Estado assentiu e incentivou que a educacgéo fosse tratada, ndo

151 Midia espontanea é quando a marca ou empresa € citada em veiculos ou canais de comunicagao de terceiros de
forma voluntéria e despretensiosa, espontanea. Deste modo, ndo ha uma recompensa financeira pela mencéo.
(Fonte: https://redatoronline.net/blog/midia-espontanea/).

152 Balango social é o conjunto de informagGes que demonstra as atividades de uma entidade privada com a
sociedade que a ela esta diretamente relacionada, com objetivo de divulgar sua gestdo econémico-social,
e 0 seu relacionamento com a comunidade, apresentando o resultado de sua responsabilidade social. Pode
ser chamado também de Relatorio de Sustentabilidade Empresarial, Balango Social Corporativo, Relatorio
Social e Relatorio Social-Ambiental. A proposta do Balango Social € mostrar ao publico que a empresa
além de gerar lucros, estaria preocupada com as questfes sociais, ou seja, com o desempenho social.
(Fonte: https://www.contabeis.com.br/noticias/18354/balanco-social-e-os-beneficios-de-sua-utilizacao/).

153 Qs indicadores ESG (Environmental, Social and Governance) estdo diretamente relacionados as acdes
empresariais sob o ponto de vista Ambiental, Social e Governanca e aplicados para qualificar as acdes das
empresas, isto é, sdo avaliados os pontos no que diz respeito a conformidade e preservacdo do meio
ambiente, sustentabilidade, sociedade, ética e préticas anticorrupcao. (Fonte:
https://sgssustentabilidade.com.br/indicadores-esg-e-o-impacto-nas-empresas/).

154 Os selos de sustentabilidade estdo diretamente relacionados as praticas estabelecidas pelo ESG.


https://redatoronline.net/blog/midia-espontanea/
https://www.contabeis.com.br/noticias/18354/balanco-social-e-os-beneficios-de-sua-utilizacao/
https://sgssustentabilidade.com.br/sustentabilidade-empresarial-e-o-consumo-consciente/
https://sgssustentabilidade.com.br/indicadores-esg-e-o-impacto-nas-empresas/
https://esferaenergia.com.br/blog/esg/
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como um direito, mas como mais um servigco ou mercadoria.
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CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo propds-se a entender o mercado educacional, via anélise do comportamento
das quatro maiores empresas de educacdo superior privado-mercantil do pais, com capital
aberto e acOes na bolsa de valores, com especial atencéo a trajetdria e decisdes estratégicas da
Cogna, maior empresa educacional brasileira que, em 06/05/2022, anunciou ter voltado a
ultrapassar um milh&o de alunos de graduagdo (MERCAVEJO BRASIL, 2022). Durante o
periodo da pandemia, a empresa perdeu um numero significativo de matriculas da educacgéo
superior da base presencial, porém, deixou claro, em todos os relatorios trimestrais de 2020-
2021, apresentados aos acionistas, que ajustes e investimentos estavam sendo providenciados
para compensar as perdas na base total de estudantes. Neste mesmo periodo, as a¢des da Cogna
(até 04/02/2022) desvalorizaram-se em 75,8%. A companhia apostou fortemente na
recuperacdo do numero de alunos: registrou em todos os canais de comunicacdo com 0S
investidores que, mesmo em cenario desafiador, a medida que a pandemia fosse controlada, a
empresa retomaria a captacdo de alunos e o lucro, incluindo a valorizagéo das aces, e que iSO

seria a partir de 2022.

A perda de alunos durante o periodo da pandemia e a queda do valor das a¢fes na B3
fizeram com que as empresas educacionais, em especial a Cogna, procedessem rapidamente a
ajustes para continuarem lucrativas. Dentre estes: revisdo das estratégias, ado¢do de medidas
que reduzissem os gastos (fechamento de unidades, reducdo de pessoal — docentes e
funcionarios -, reducdo de salarios, suspensdo do PEP, entre outros), busca de mecanismos para
atualizar as acdes de marketing (digital), ampliacdo de servicos por meio de tecnologias de
informacdo e comunicacdo e aumento do ticket médio das mensalidades, em especial, de cursos

premium (medicina, engenharia e direito).

Do ponto de vista do desempenho empresarial e de acordo com as normas e regras
usuais do mercado em geral e do mercado de capitais, a Cogna e, presumivelmente, suas trés
congéneres concorrentes (Ydugs, Ser Educacional e Anima) demonstraram eficécia, antes da
pandemia, com expansdo exponencial de unidades, matriculas, valorizagdo acionaria e
obtenc&o de lucros, e, durante a pandemia, na redugéo de custos e compensacao de perdas via
inovacdes e parcerias, além de na recuperacdo, ao menos parcial, do patrimonio (tangivel e

intangivel).

Esta tese compde-se de duas partes: (a) o referencial teorico elaborado considerando

quatro pilares que sustentam este estudo. No primeiro capitulo apresentaram-se alguns dados
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historicos que precederam e explicaram a reforma do Estado, entre os quais a politica dos
governos, de entdo, em manter o pais como agroprodutor/agroexportador e, tardiamente,
investir na sua industrializacdo. O segundo capitulo teve por objeto a reforma do aparelho do
Estado e seus impactos na educacéo superior. Tal reforma amparou-se na cartilha do Consenso
de Washington e cumpriu a licdo de casa conforme orientacdes da agenda neoliberal: reduzir
0s servigos sociais do Estado e ampliar os seus préstimos destinados ao empresariado e
principais detentores do capital, financeiro e industrial. O capitulo 3 mostra como a agenda
neoliberal permitiu que as instituicGes privadas, em especial algumas delas, trilhassem o
caminho do mercado educacional e alcangassem rapida expansdo privado-mercantil e,
fortalecidas por politicas focais de incentivo — Fies e Prouni —, formassem verdadeiros
oligopolios no setor. O capitulo 4 mostrou a consolidacdo do mercado educacional privado-
mercantil em que se destacaram e destacam 0s quatro maiores grupos educacionais do

momento, liderados pela Cogna, maior companhia deste mercado.

O capitulo 5 compde a parte (b) voltada ao estudo da companhia lider do setor. Nele
sdo expostos e analisados o planejamento, as decisGes estratégias e os resultados do grupo, e
como as ferramentas de gestao tém sido utilizadas por seus gestores para fazer da educacédo um
negdcio altamente lucrativo. Para tanto langou-se méo: do uso da tecnologia de informacao
para inovar na oferta dos cursos e servigos educacionais; da substituicdo do ensino presencial
pelo a distancia (EaD) e hibrido, com ganhos na oferta em escala e consequente substituicdo da
aula presencial dos docentes por aulas gravadas e reproduzidas infinitamente; da maior
utilizacdo do marketing digital que proporciona expressiva efetividade e muito menores custos;
de equipes administrativas com perfil e visdo alinhados com os negécios cujo foco principal
tem sido a obtencg&o de altos lucros e valorizagdo acionaria.

Se no inicio do processo de mercantilizacdo da educacdo, quando as instituicbes
educacionais se tornaram empresas privado-mercantis e se iniciaram no mundo dos negocios,
0 fizeram com pouco dominio de ferramentas de gestdo — inclusive, sem vocabulario
corporativo usual —, ao longo desse processo, transformaram-se em empresas-modelo no setor.
A apropriacdo de termos, expressoes e comportamentos da gestdo empresarial predomina na
acdo e comunicacgdo desses profissionais que estdo a frente dos negdcios do setor de servigos
de educagéo. Consultorias internacionais tém sido contratadas para capacitar e profissionalizar
ainda mais a equipe diretiva. As concepcdes de gestdo tradicionais foram substituidas por

concepcdes que valorizam velocidade, inovacgdo, flexibilidade, resultantes das mudangas



213

impostas pelo novo mercado. As acles estratégicas, além de levarem em consideragdo todo
este contexto, sdo justificadas, como de praxe, para garantir 0s lucros dos

investidores/acionistas, pessoas juridicas e fisicas.

O estudo desenvolveu-se tendo como pano de fundo os ajustes neoliberais no Estado e
na sociedade, em especial dos anos 1990 aos dias de hoje. Para entender a evolucao do negdcio
das empresas educacionais no atual contexto politico e econdmico, fez-se um recorte da linha
do tempo: de 1945 aos anos 2000. Com o breve resgate historico do periodo econémico-politico
que precedeu a expansdo da educacao superior mercantil no Brasil, visou-se a compreensao das
decisdes estratégicas que conduziram a formacdo de oligopdlios no setor dos negocios da
educacéo superior, posicdo em que o Brasil se destaca entre as nagdes.

Os empresarios e investidores das empresas de educacdo adotaram e reiteram sempre o
discurso de que estariam atendendo a uma lacuna deixada pelo Estado que ndo conseguiria
oferecer servicos educacionais de qualidade na educacdo basica e ndo atenderia & demanda
existente na educacao superior. Quanto a educacdo bésica, a medida de referéncia seria o
Exame Nacional do Ensino Médio (Enem) que, em 2020, por exemplo, destacou que o
desempenho das escolas privadas teria sido superior em 18% a média de desempenho do ensino
publico. Quanto a educacdo superior, a medida de referéncia, ndo tem sido o desempenho, mas
o0 percentual de instituicdes e de cursos de graduacdo oferecidos por instituicdes privadas, que
alcanca 80% do total.

Retomando sucintamente o inicio do periodo estudado (entre 1930-1950), encontra-se
um pais com vocacdo agricola, carente de infraestrutura, com parcos investimentos em
indUstrias, e dominado por liderancas politicas a servigo da elite. Aliancas e alinhamentos
politicos foram comuns com os Estados Unidos e qualquer medida que pudesse empoderar o
Estado ou melhorar a vida dos trabalhadores tem sido, via regra, descontinuada ou descartada.
Mas tais aliancas ndo garantiram ao Brasil apoio dos Estados Unidos nos projetos
desenvolvimentistas em que o Brasil comecava a investir, mormente apés a Il Grande Guerra,
com excecdo da Siderargica Nacional de Volta Redonda, ap0s intensas negociacfes de
iniciativa do Governo Vargas, em troca de apoio do pais aos Aliados nesse conflito mundial.
Neste periodo o pais investe, de forma significativa, na criacdo de empresas estatais e em

avancos na politica econdmica e social.

Na sequéncia, ocorrem alguns planos econémicos, que visaram o controle da inflagéo;

o “milagre econdmico” ¢ exaltado, pela grande midia, como um grande feito, mas com prejuizo
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dos direitos trabalhistas, tanto salariais quanto de organizacdo; a educacao superior publica ndo
teve incentivo e diminuto crescimento, em contraste com a educacgao superior privada, que, em
dez anos, multiplicou por dez, seu numero de institui¢Ges e efetivos de alunos. Destaque-se que
o dito milagre econdmico ndo trouxe beneficios sociais ou diminuicdo das desigualdades, tendo

sido promotor de concentracdo de renda em favor das elites econémicas e politicas.

No final dos anos 1980 e inicio dos 1990, com o discurso de melhorar a economia e
retomar o crescimento, a Cartilha do Consenso de Washington propde a ado¢édo de um decélogo
de medidas pelos paises em desenvolvimento, entre eles, o Brasil, como garantia de ajuda
financeira dos organismos multilaterais. Ancorado nas li¢cbes recebidas, o pais passa a fazer o
dever de casa, entre eles, o de minimizar os gastos publicos, mormente os que subsidiavam
programas sociais (educacdo e salde publica; assisténcia e previdéncia puablica etc.), de
implementar o projeto de reducdo do Estado, no seu ndcleo dos interesses publicos, ao minimo,
e de maximizar a destinacdo dos recursos do fundo publico para as atividades econémicas-
financeiras da iniciativa privada, aos cuidados de empresas nacionais e transnacionais. A
populacdo em geral é insistentemente informado, pelos meios oficiais e pela midia aliada, que
as empresas estatais sdo ineficientes e corrupta, havendo necessidade de adotar um dos
principais mandamentos do decédlogo do Consenso de Washington, isto &, o de privatiza-las; o
que é feito de forma bastante dréstica, pelos governos de turno, atingindo grande nimero dessas
empresas estatais. Quanto aos trabalhadores, caberia a eles serem protagonistas de suas acoes,
de sua histdria, cuidar da prépria previdéncia, entre outros constrangimentos; a legislacao
trabalhista s6 oneraria o contratante e o sindicato atrapalharia as relacdes entre empregados e
empregadores. Sem investimentos na industria manufatureira, e utilizacdo dos avangos
tecnologicos, o Brasil continuou na fungao de “celeiro do mundo”, exportador de commaodities,

sem valor agregado.

As recomendacdes, bastante impositivas, desse Consenso, em nome de um Estado
minimo para as fungdes sociais, de interesse dos trabalhadores e excluidos, tém implicado em
um retrocesso destes a condi¢cOes de vida e trabalho analogas as do periodo anterior aos anos
1930. Este contexto econdmico-politico contribuiu para a desaceleragdo de investimentos na
educacdo publica, em especial na educagdo superior. A reforma do Estado pavimentou a base
para a revisao da oferta de servicos publicos a populacdo. Os servigos publicos, que garantissem
oferta de melhores condi¢bes de vida a populacdo, deveriam ser revistos, reduzidos, e

repassados as maos do mercado, que exerceria a funcdo de fornecedor destes, pagos pelos
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“clientes”, e apenas regulados pelo Estado. Amparadas na cartilha do Consenso, as reformas
neoliberais foram postas em prética na dindmica propria da educacéo superior empresarial: ao
ser vista ou tratada como um bem privado e ndo como um bem publico (Vide Cap. 2. Item 2.4),
pode ser comercializada por empresas. Na légica neoliberal, o Estado deixa de ser o provedor
dos servigos publicos para tornar-se regulador, permanente ou eventual, de sua oferta. As
instituicdes publicas de educacdo superior, como durante a ditadura, passaram a ser novamente
instadas a produzirem sua receita financeira para a propria manutencdo, via cobranca de
mensalidades e/ou venda de servicos de consultorias, de modo concorrencial, entre outras
formas de arrecadacdo. A formacdo de nivel superior continuou a ser um bem para poucos,

cada vez mais fora do alcance dos trabalhadores.

Diante do diminuto numero de vagas ofertadas pelas instituicdes estatais pablicas e a
alta e crescente demanda, além das facilidades legais em vigor, a iniciativa privada vislumbrou
grandes oportunidades de investimento neste setor, dado o promissor mercado que estaria se
abrindo para ela. Abre-se “nova era” para a educagdo superior, agora de cunho essencialmente
privado-mercantil, para questionavel beneficio dos consumidores deste tipo de servico que ndo
conseguem acesso a educacdo superior estatal puablica, reconhecidamente de melhor
qualidade.’® O novo mercado foi visto como saida para atender a grande demanda de

interessados em consumir este tipo de servigo, mas que ndo tém acesso aos servicos publicos.

Para justificar a entrada em um setor de servigos que deveria ser de responsabilidade do
Estado, o discurso empresarial, com ndo pouco apoio oficial, utilizou-se das diretrizes da
reforma do aparelho do Estado, da legislacdo e dos motes da eficiéncia, qualidade e agilidade,
para valorizar um tipo de educacéo superior (que privilegia o ensino em detrimento da pesquisa
e da extensdo) que ofertava um muito maior nimero de vagas, agora pelas maos da iniciativa

privada.

Destaca-se que este movimento esteve atrelado ao discurso midiatico de que o Estado
deveria se libertar da sua funcdo assistencialista/paternalista e ser modernizado; ter agilidade
nos processos, adotar novos modelos de gestdo com eficiéncia e maior produtividade; e que
todos estes atributos, ou a maior parte deles, ndo seria possivel, devido a burocracia estatal. Isto

reforcado pela ideia de que as pessoas deveriam libertar-se da tutela do Estado e tornarem-se

155 Sobre a qualidade das instituicdes de educacdo publicas e privadas (sem e com fins lucrativos), ver resultados
do Sinaes: http://portal.mec.gov.br/component/content/270-programas-e-acoes-1921564125/sinaes-
2075672111/12303-sistema-nacional-de-avaliacao-da-educacao-superior-sinaes


http://portal.mec.gov.br/component/content/270-programas-e-acoes-1921564125/sinaes-2075672111/12303-sistema-nacional-de-avaliacao-da-educacao-superior-sinaes
http://portal.mec.gov.br/component/content/270-programas-e-acoes-1921564125/sinaes-2075672111/12303-sistema-nacional-de-avaliacao-da-educacao-superior-sinaes
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autdbnomas, empreendedoras, competitivas, dindmicas, criativas e resilientes a nova situacao,

libertadora.

Como lembrava Sader (2003), a polarizacdo da-se entre o publico e o mercantil, e ndo
entre o estatal e o privado. Sguissardi (2014) e Dardot e Laval (2016) esclarecem que seria uma
falécia dizer que o neoliberalismo prega a reducdo ou a desaparicdo do Estado; ele prega a
reducdo ou desapari¢do do ndcleo dos interesses publico-sociais deste, a0 mesmo tempo em

que defende a necessaria ampliacdo do seu nucleo de interesses privados-mercantis.

Este conjunto de decisdes econdmicas e politicas adotadas por sucessivos governos no
pais criou as condi¢Oes ideais que levaram a mercantilizacdo da educacdo superior. Esta ndo
teria surgido do nada: foi arquitetada e amparada em a¢6es implementadas ao amparo do ajuste
neoliberal. Como dito por Berthold Brecht, em famoso poema (Nada é Impossivel de Mudar),
nada é natural, nada se explica por mesmo. No caso em estudo, houve um movimento politico-
econdmico que condicionou e determinou a¢des para atender os interesses dominantes privado-

mercantis.

Enquanto o mercado privado-mercantil de educacdo superior expandia-se de forma
acelerada, especialmente, apds os Decretos 2.207 e 2.306, ambos de 1997, ndo era criada no
octénio governamental que vai de 1994 a 2002 nenhuma instituicdo de educacgdo superior
publica em nivel federal. Com tais atos normativos, legalizou-se e fortaleceu-se a oferta de
educacéo privada como um servi¢o mercantil qualquer. Cumpria-se entéo a previséo de Porter
(1989) guanto ao surgimento de um mercado cuja dindmica concorrencial sera determinada
pelas empresas que dele fazem parte. E neste contexto que surgem os maiores oligopélios da
educacdo superior no Brasil, isto &, instituices com fins lucrativos, de grande porte, cuja
motivacdo passa a ser essencialmente o lucro ou enriquecimento dos proprietarios e acionistas,

por meio da prestacdo de servicos educacionais.

Um passo importante da evolugdo do mercado educacional, além da possibilidade de
fazer da educacdo uma mercadoria e, das instituicdes, empresas comerciais de prestacao de
servicos, foi a iniciativa de diversas destas de se tornarem sociedades anénimas, de capital
aberto e ingresso no mercado de capitais, com parte de seu patrimdnio sendo negociado em
bolsa de valores. Esta decisdo Ihes deu enormes vantagens competitivas, em mercado sem
expertise comercial e financeira por parte da maioria das instituicbes privadas com fins
lucrativos. Os recursos obtidos via venda de agdes desde o momento do IPO garantiram relativa

autonomia destas empresas em relagéo ao sistema financeiro de cujos empréstimos a altos juros
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puderam ver-se livres e, mesmo assim, continuar investindo e ampliando o nimero de suas

unidades e de seus alunos/clientes, com o lucro disso decorrente.

Cabem aqui alguns comentarios sobre a empresa, objeto principal deste estudo, para
retomar algumas das hipdteses levantadas quando do exame de seus relatorios demonstrativos

financeiros de periodos anteriores concomitantes a pandemia.

De modo amplo, verificou-se que a companhia tem seguido os preceitos do
planejamento estratégico para tracar os compromissos, decisdes e acbes em busca de vantagem
competitiva e retornos acima da média, conforme preconizam os autores da teoria da

administragdo estratégica, como Hitt; Ireland e Hoskisson (2008), por exemplo.

Se de um lado, a educacdo privado-mercantil se tornou, como diria Stédile, “[...] loja de
vendas de diplomas a prestagdes, onde estdo 70% dos estudantes universitarios” (SANSON,
2013), as instituicbes publicas padecem de cortes em seus orgcamentos, sofrem com o
sucateamento e com os discursos desclassificatorios de autoridades oficiais, 6rgdos da grande
imprensa e midias sociais. A respeito disto, Muniz (2019) faz comentérios, na forma de

dendncia, que ilustram e sintetizam aspectos do fenbmeno aqui em estudo.

Na raiz desse ataque as universidades publicas esta o lobby das empresas
privadas da area da educacdo, das universidades privadas, que tém
representacdo importante nesse governo. Em apenas quatro meses cresceu em
mais de 70% o credenciamento de novas instituicbes de ensino superior
privado. [...] H& muito tempo, o sonho dourado dos empresarios da educacao
é poderem se apropriar de um patriménio como as universidades federais, com
toda sua infraestrutura, com tudo o que resultou do investimento, durante
décadas, dos impostos de toda a populacdo brasileira. A inviabilizacdo
financeira do funcionamento das universidades atende a intengéo de que, dada
a precarizacdo completa das condicOes de trabalho, aqueles que fazem as
universidades publicas ndo mais se oponham a sua privatizacdo. O
sucateamento também levaria ao barateamento desse patriménio que, na
atualidade, poucos teriam recursos para adquirir pelo preco justo. (MUNIZ,
2019).

O ataque a educacdo publica, de conhecimento publico, tem feito parte das acbes e
orientagdes do FMI e do Banco Mundial, no caso deste, por meio documentos e recomendagoes
periddicas, no campo da educagdo superior para 0s paises em desenvolvimento, entre eles o
Brasil. Ainda em 2001, o relatorio “Um Ajuste Justo”, da lavra do Banco Mundial, dirigido ao

Brasil, sugeria, entre outras a¢des, o fim da gratuidade nas universidades publicas.

Os desafios impostos as universidades publicas ndo sdo poucos: ataques gratuitos,

cortes nas verbas de investimento e custeio, congelamento salarial, concorréncia com empresas
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privadas que ndo tém compromisso com pesquisa e investem em acdes de marketing para
facilitar o acesso a educagdo superior (reduzida a ensino) da populagdo carente de recursos e
informac0es, entre outros. As instituicdes privado-mercantis por sua vez, alardeiam que estdo
qualificando os jovens com formacdo superior para melhorar sua empregabilidade. Este
discurso tem sido utilizado para atrair investidores da bolsa de valores e vender a populagdo a
imagem de instituicdes que seriam de suma importancia como prestadoras de servico a

sociedade e que tém “Paixao por ensinar”%,

Ainda em relacdo a atuacéo das empresas do mercado educacional, vale a pena sempre
enfatizar as praticamente inexistentes atividades de producdo do conhecimento, mediante a
atividade-fim da pesquisa, que, se existirem em algum grau, ndo foram mencionadas nos
documentos analisados. Esta auséncia, se comprovada, pde em ddvida a legitimidade da
educacdo/formacédo ministrada, ao menos e especialmente para as instituicdes organizadas sob
a denominacado de universidades. Acrescente-se que, pelos documentos examinados, ndo se tem
nenhuma noc¢do sobre o percentual de docentes com formacéo de pds-graduacdo stricto sensu
e contratados em regime de tempo integral e, mesmo, parcial, tanto para as atividades de ensino,

de graduacéo e pds-graduacdo, mormente da pesquisa e producéo intelectual.

Antes de concluir estas consideracGes, sobre as condicOes de realizacdo do presente
estudo, registre-se a existéncia de literatura suficiente sobre a teméatica mais geral do campo
empresarial e das politicas de educacdo superior, mas de pouca literatura sobre o objeto
especifico desta tese que foi o planejamento estratégico empresarial no setor de servigcos de

educacdo mercantil.

O talvez maior obstaculo a melhor compreensédo do objeto de estudo tenha ocorrido na
coleta de dados que ndo fossem os disponibilizados pelas préprias empresas, na forma de
relatorios destinados a Agéncia Reguladora e aos investidores e acionistas, pessoas juridicas e
pessoas fisicas. Um dado que ndo consta nos documentos analisados é o relativo ao corpo
administrativo, com excecdo das equipes dirigentes, e de trabalhadores, docentes e nao
docentes, quanto aos processos de admissdo, regime de trabalho, carga horéaria de trabalho,
salarios, progressdo na carreira, desligamentos e relagdo quantitativa de alunos/professor. Parte

importante desses dados, solicitados com insisténcia junto a RAIS (Relatério Anual de

1% Slogan da Cogna/Kroton.
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Informag@es Sociais) **7, Ministério do Trabalho (MT), ndo foram obtidos em tempo habil.

O desenvolvimento deste estudo, limitado ao seu objeto especifico, suscita diversos
temas e problemas complementares que deverdo poder ser objeto de novas investigacdes.

Dentre estes, destacam-se provisoriamente:

a) O processo de admiss@o e demissdo de docentes por estas empresas em estudo,
durante e ap06s a pandemia, conforme registros na RAIS (MT). Nos documentos analisados faz-
se mencdo a reducdo da folha de pagamento, sem nominar docentes e funcionarios, assim como
inexistem registros, fidedignos ou ndo, na midia sobre o nimero de demissdes ou sobre reducéo
salarial como parte da economia de custos dessas empresas. Poder-se-ia verificar o quanto e o
como a precarizagdo do trabalho docente em favor do lucro buscado pelos oligopdélios

educacionais tem influéncia na formacéo dos estudantes.

b) O desempenho dos formados dessas companhias nos Exames Nacionais que avaliam
a qualidade da formag&o. Entre outras questdes: como tem sido o desempenho do alunado — de
todos os cursos e, em especial, de Direito e Medicina — dessas companhias no Enade (Exame
Nacional de Desempenho dos Estudantes), nos exames da Ordem dos Advogados do Brasil

(OAB) e nas provas de selecdo para programas de residéncias médicas, por exemplo?

Finalmente, resta esperar que este estudo, consubstanciado nesta tese, que aqui
provisoriamente se conclui, possa contribuir para melhor entendimento e compreensdo das
origens, funcionamento e consolidacdo das empresas do mercado educacional como parte do
setor de servigcos da economia e como este fendmeno se pde como uma questdo fundamental
guando se pensa a educacdo superior que, a0 menos em relacdo as universidades, tem

estabelecido, constitucionalmente, que associem 0 ensino a pesquisa e a extensdo.

157 A RAIS (MT) visa o levantamento de dados estatisticos sobre as atividades trabalhistas, com o objetivo de
verificar questdes como: quantidade de empregos formais, nimero de demissdes, novas fungdes criadas, que
setor realizou mais contratac@es etc. Essas informac@es estdo divididas por municipios, faixa etaria, grau de
instrucdo, classe econdmica, ocupacédo, rendimento médio e tempo de servigo.

(Fonte: https://www.contabilizei.com.br/contabilidade-online/rais/).


https://www.contabilizei.com.br/contabilidade-online/rais/
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ANEXOS

1 - Estratégia da Cogna

A estratégia da Cogna
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Aumentar a rentabilidade de forma consistente, priorizando segmentos e modelos
de negocio asset light, com maior potencial de crescimento e maior ROIC

Quadrante desejado:

Business asset light, com
grande potencial de

Ay

.. ) . . crescimento e maior ROIC
Cenadrio até 2020 Cendrio target . ! .
“Escolas
- _ ( colas —
GruEd::t;ﬂo - K-12 _/Graduagdo ‘Plataformal,
B EAD B2C '
Pos Plataforma Pés _<
graduagéo Vasta graduagéo Plataform
Vasta
Plataforma EAD
Platos Plataferma
Platos
Necessidade
de capital
para
crescimento
_ /ﬁ;;du c; B
— Groduagio Mediciﬁa /
g Medicina ~ na~s
( Escolas o
K12/ S
— (ﬁrnduugﬁa\,
Graduagdo Presencial /
4= Presencial \“' — -""/
. x Potencial de crescimento + Potencial de crescimento -+
coqgna \

Venda das escolas para
Eleva & recebimento de
parte do prego em agoes
Eleva nos permite manter
exposigcao em K-12 B2C,
participando do
crescimento e da
consolidagao desse
mercado, sem alocar capital
adicional

Novo business de
Plataforma

Oportunidade de aceleragéo
de crescimento em
graduagdo medicina
(orgdnico e aquisigdes) e
adjacéncias

Depois da exaustdo da base
FIES e do turnaround,
graduagdo presencial
retoma trajetéria de
crescimento



2 — Balanco da Cogna

\/
kroton®

Valores em R$ (*000) 1T19

Receita Bruta
Deducfes da Receita Bruta
Impostos
ProUni
Devolucdes
Descontos Totais

Receita Liquida

Total de Custos
Custo dos Produtos Vendidos (CPV)
Custo dos Servicos Prestados (CSP)

Professores, Quadro Técnico e Servigos de Te

Aluguel
Materiais
Manutencgéao
Outros

Lucro Bruto
Margem Bruta

Despesas Operacionais
Pessoal
Gerais e Administrativas

Provisdo para Créditos de Liquidacdo Duvidosa
(+) Juros e Mora sobre Mensalidades
(+) Equivaléncia Patrimonial

Despesas com Vendas e Marketing
Resultado Operacional
Despesas Corporativas

EBITDA Recorrente

Margem EBITDA Recorrente

(+) Reversdes de Contingéncias de BA
(-) Itens ndo recorrentes

EBITDA

Margem EBITDA

1.624.414
(378.969)
(37.154)
(253.537)

(88.279)
1.245.445

(208.300)
(1.743)
(206.557)
(193.165)
(3.716)
(2.598)
(7.079)

1.037.144
83,3%

(167.161)
(82.060)
(85.101)

(202.173)

65.289

(119.121)
613.978
(67.350)

546.628
43,9%
(42.244)

504.385
40,5%

2T19

1.699.105
(365.031)
(40.009)
(255.165)

(69.857)
1.334.075

(276.102)
(1.536)
(274.566)
(242.677)
(8.306)
(6.045)
(3.241)
(14.299)

1.057.973
79,3%

(201.243)
(91.364)
(109.879)

(175.606)
27.633

(94.971)
613.786
(73.999)

539.787
40,5%

(56.628)
483.159
36,2%

3T19

1.441.592
(328.436)
(32.981)
(241.450)

(54.005)
1.113.156

(254.892)
(1.060)
(253.832)
(224.846)
(7.232)
(7.266)
(3.289)
(11.199)

858.264
77,1%

(159.490)
(84.581)
(74.910)

(156.346)

72.547

(112.496)
502.479
(64.900)

437.579
39,3%
(24.936)

412.643
37,1%

4T19

1.438.645
(351.399)
(30.320)
(232.854)

(88.225)
1.087.246

(253.387)
(1.206)
(252.180)
(227.896)
(189)
(5.824)
(3.673)
(14.599)

833.859
76,7%

(125.310)
(74.527)
(50.783)

(334.408)
39.776

(70.648)
343.269
(67.348)

275.921
25,4%

(90.458)
185.463
16,7%

* Passamos a reportar os resultados da p6s graduagao consolidados em Kroton a partir do 3T21
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1T20

1.241.596

(358.900)
(33.812)
(226.640)
(10)
(98.438)
882.696

(197.381)
(2.888)
(194.493)
(171.073)
(4.481)
(3.273)
(5.043)
(10.624)

685.315
77,6%

(157.682)
(72.828)
(84.854)

(205.391)

53.612

(143.472)
232.383
(54.130)

178.253
20,2%
(25.236)

153.016
17,3%

2T20 3T20
1.424.279 1.144.575
(372.419)  (382.413)
(36.500)  (25.355)
(230.465)  (220.627)
(105.454)  (136.431)
1.051.861  762.162
(205.878)  (179.992)
(6.769) (712)
(199.110)  (179.280)
(187.885)  (156.472)
1.304 (1.090)
(1.960) (6.413)
(1.277) (1.679)
(9.292)  (13.625)
845.982  582.170
80,4% 76,4%
(154.758)  (126.400)
(76.793)  (67.575)
(77.965)  (58.825)
(487.812)  (204.494)
7.966 30.912
(80.911)  (106.552)
130.466  175.637
(33.950)  (45.226)
96.516  130.411
9,2% 17,1%
(46.385)  (49.645)
50.131 80.766
4,8% 10,6%

4T20

1.308.467
(369.055)
(28.942)
(222.114)

(117.999)
939.412

(199.021)
(1.796)
(197.224)
(164.225)
(1.832)
(6.370)
(4.758)
(20.040)

740.391
78,8%

(241.864)
(70.557)
(171.307)

(674.175)
36.544

(110.299)
(249.403)
(45.091)

(294.494)
-31,3%
(1.936.446)
(2.230.940)
-237,5%

1T21

1.021.398

(308.098)
(24.403)
(175.564)
(11)
(108.121)
713.300

(139.294)
(844)
(138.450)
(120.129)
(1.955)
(5.631)
(1.730)
(9.005)

574.006
80,5%

(141.171)
(68.055)
(73.116)

(154.120)
38.566

(75.549)
241.732
(31.586)

210.146
29,5%

(95.559)
114.587
16,1%
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2T21 3T21
1.275.694 1.009.986
(338.522)  (324.721)
(30.437)  (24.097)
(187.455)  (177.285)
(120.629)  (123.339)
937.172  685.266
(171.585) (167.077)
(918) (725)
(170.667)  (166.352)
(154.452)  (147.481)
(1.139) -
(3.483) -
(2.365) -
(9.226)  (18.871)
765.587  518.189
81,7% 75,6%
(172.194)  (183.344)
(78.044)  (82.894)
(94.151)  (100.450)
(168.952)  (116.649)
24.257 38.548
(58.663)  (61.272)
390.034  195.473
(36.133)  (35.303)
353.902  160.169
37,8% 23,4%
(44.362)  (40.783)
309.539  119.386
33,0% 17,4%



cogna

Em R$ 000

A.Circulante
Caixa e Bancos
Aplicagdes Financeiras
Titulos e Valores Mobiliarios
Contas a Receber
Estoques
Adiantamentos
Tributos a Recuperar
Contas a receber na venda de controladas
Demais Contas a Receber
Outros
Gastos com Emissdo de Agdes
A.N&o Circulante
Realizavel a Longo Prazo
Titulos e Valores Mobiliarios
Contas a Receber
Contas a receber na venda de controladas
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos
Depositos Judiciais
Adiantamentos
Tributos a Recuperar
Garantia para Perdas Tributarias, Trabalhistas e Civeis
Demais Contas a Receber
Partes relacionadas
Investimentos
Imobilizado
Intangivel
Ativo mantido para venda
Total do Ativo

5.440.228
6.537
1.477.794
527.752
2.306.023
390.234
83.603
334.169

314.116

28.206.280
2.847.4707

11.439

716.268

614.605
111.173
1.680
6.429
952.487
433.389

5.454.185
19.904.625

33.646.508

4.521.946
2.386
232.980
764.182
2.347.068
427.519
90.074
383.832

273.905

29.315.086
3.110.371"

17.204

718.476

705.405
111.500
1.680
6.447
1.106.418
443.241

5.369.373
20.835.342

33.837.032

3.916.252  4.478.450
550 63
173.792 371.620
245.809 453.952
2.336.243  2.586.529
431.919 407.120
45.340 77.078
407.011 346.162
137.566 139.162
138.022 96.764
28.796.567  29.639.996
3.166.237"7 3.254.294
16.109 17.438
732.824 754.687
381.131 250.531
785.970 776.733
79.719 95.671
1.680 1.680
6.447 130.428
1.096.093  1.130.019
66.264 97.107
8.339 8.213
5.360.731  5.855.264

20.261.260 20.522.225

32.712.818 34.118.446

1T20 2T20 3T20
6.448.989 7.231.375 8.176.265
11.064 13.838 28.870
1.675.770  2.504.137  2.633.619
1222464 1.194.179  2.169.817
2380.605 2270512  2.010.121
403.610 428257  380.829
73.290 81.477 84.501
340255 331799  264.209
142099  137.074  138.405
199.832  270.102  465.895

3.401.0147 2.585.765~ 2.058.293"

16.393 15.169 14.934
940257  638.582  638.494
256740  254.165  259.114
768.590  968.235  670.457
93.093 80.697 74.179
130.443  127.469 137.126
1.105.104  409.395  174.460
90.394 92.053 89.529
8.216 9.112 9.837
5952913  5.869.398  5.251.844
20.472.189 20.390.917 18.828.591
- - 2114550
36.283.321 36.086.567 36.439.380

4T20

6.869.479
19.438
2.185.908
1.976.436
1.876.801
366.405
63.313
275.445
593
105.140

" 29.834.332" 28.855.192" 26.148.565" 21.511.768

2.147.840
15.026
443.286
71.329
838.338
74.055
137.126
166.872
92.041
309.767
1.453
4.344.174
15.018.301
2.402.541
30.783.788

1T21

6.014.035
12.947
1.472.291
1.994.992
1.729.599
392.080
42177
255.451
631
113.867

" 21.404.8317

" 2.076.449"
13.537
446.191
72.953
814.722
61.380
137.445
162.516
79.317
288.388
1.263
4.330.360
14.996.759
2.383.041
29.801.907
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2T21

6.010.834
8.750
1.196.411
2.193.742
1.706.597
448.855
88.283
255.957
694
111.545

21.325.220
2.058.034"
13.650
397.165
74912
863.819
57.426
137.445
160.796
61.799
291.022
1.700
4.332.780
14.932.706
2.292.176
29.628.230

3T21

5.706.966
9.292
1.123.955
2.035.003
1.640.957
425.951
84.782
275.578
793
110.655

21.054.946
2.041.002
13.817
335.862
77.118
915.507
55.762
139.568
159.484
62.754
281.130
953
4.146.098
14.866.893
2.136.709
28.898.621



