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RESUMO

A financeirizacdo representa uma nova fase do sistema capitalista, na qual se difunde a logica
financeira no cotidiano da sociedade. Sob uma analise heterodoxa e a partir das vertentes das
escolas marxista, pds keynesiana e regulacionista, o presente trabalho identifica as fases e
caracteristicas do fendmeno e discute seus desdobramentos no campo social, mais
especificamente, analisando seus impactos na educacgédo superior do Brasil no periodo 2000-
2018. Com base na revisdo bibliografica e na analise de dados, concluiu-se que o papel do
Estado através do crédito educacional (Fies) foi essencial para a invasdo da logica
financeirizada nesse campo. O grande endividamento dos estudantes e a criacdo de grandes
conglomerados multinacionais voltados para o lucro séo as principais herancas deixadas pelas
politicas adotadas no periodo analisado, 0 que acaba por reproduzir os elevados niveis de

desigualdades intergeracionais no pais.

Palavras-chave: Financeirizacdo, Politicas Sociais, Educacdo Superior Brasileira, Fies.



ABSTRACT

Financialization represents a new phase of the capitalist system, in which financial logic
permeates the daily life of society. Under a heterodox approach and based on Marxist, post-
Keynesian and Regulatory schools, this paper identifies the phases and characteristics of the
phenomenon and discusses its developments in the social field, more specifically, analyzing its
impacts on Brazilian higher education in the period 2000-2018. Based on the literature review
and data analysis, it was concluded that the role of the State through the educational credit (Fies)
was essential for the invasion of the financialized logic in this field. The great indebtedness of
students and the creation of large multinational profit-led conglomerates are the main legacies
left by the policies adopted in the analyzed period, which end up reproducing the high levels of

intergenerational inequalities in the country.

Keywords: Financialization, Social Policy, Brazilian Higher Education, Fies.



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 — Evolucdo do Fies de 1996 a 2016.............cccueeee. 37Erro! Indicador ndo definido.



LISTA DE GRAFICOS

Gréafico 1 — Taxa de Juros Real em % ao ano em paises selecionados da América Latina......24
Gréfico 2 — Brasil - Dividas das familias, Empréstimos e Titulos de Divida, em % do PIB ...25
Gréfico 3 — Endividamento das familias com o SFN em rela¢do a renda acumulada dos ultimos
doze meses e Gasto Social do GOVErno Central..........ccoceviiriiiie i 28

Grafico 4 — Numero de Matriculas Presenciais em Cursos de Graduacdo por Categoria

Administrativa, entre 2009-2017 .......cuiiiiiririeie e s 33
Gréfico 5 — NUmero de Matriculas de Curso a distancia em Cursos de Graduagao por Categoria
Administrativa, entre 2009-2017 .......oooiiiiiiiie et e s rr e e e 34
Grafico 6 — Quantidade de novos contratos do Fies, 1999 a 2016.........ccccceevveeireeiveciree e, 36

Gréafico 7 — Preco das acOes de IES privadas e Empréstimos Publicos do Fies....................... 41



SUMARIO

[N ERI0] 51610710 1O 9
1. O FENOMENO DA FINANCEIRIZACAO .....coovoeeeeeeererereeseseeess s, 12
I R 11 oo [F o [o O TP U PR PP TTUPURPRPROON 12
1.2 Osconceitos de FINANCEINZAGHD . ........c.eiiiiriiiieieee et 12
1.3 FinanceirizaGio em pPaises PErifEriCOS ........ccveiieriiiiieiieie e 18
1.4 ConSIAerages FINAIS .......cccveueiieieeie ettt e ae e e e e sreeneesraenee s 21
2. O PROCESSO DE FINANCEIRIZAQAO NO BRASIL.....coovevveeeceee e, 23
2.1 INEFOTUGAD ... bbbt bbb 23
2.2 A experiéncia brasileira de “financeirizagao PreCOCE™ .....iiivuiiiiiieiierniieessireessiieessnees 23
2.3 Financeirizagao N0 CampPO SOCIAL.........ccoveiuiiieii e 26
2.4 CONSIALIAGOES FINAIS ...c.viviiiiiiiieietie ettt 30
3. FINANCEIRIZACAO NA EDUCAC}AO SUPERIOR BRASILEIRA (2000-2018)

...................................................................................................................................... 31
TS0 1411 0o Uo7 o TSP 31
3.2 Mudangas Na BAUCAGAD SUPETION .......ccuertiruirieeieeieeieie ettt sttt e et sbe e enes 31
TR T T SR 36
3.3.1 O estudante eNAIVIAAUO .........cccueireieiieiee et 39
3.3.2 As reestruturacdes e superlucro das organizacdes educacionais privadas............ 41
3.4 ConSIAEraCOES FINAIS .....ccvveiuicie it et 43
CONSIDERACGOES FINAIS .....cooiveeeeeeeesee et sss s en st nes s s 44

REFERENCIA ..o oo et e et e e e et et e e e e et e e et et e e et e e s e e e e e e e s e e seer e s anans 47



INTRODUCAO

O capitalismo contemporaneo e suas diversas faces sao objetos de amplas discussdes
e analises a fim de compreender a organizacéo social em que vivemos. As mudancas nas ultimas
décadas trouxeram uma nova forma de acumulacdo, que alterou sistemicamente o
funcionamento das empresas, o papel do Estado e 0 modo de vida da sociedade. Essa nova fase
do sistema, conhecida como financeirizacéo, é caracterizada pela expansao e difusdo da logica
das financas sobre o Estado, as empresas e as familias, segundo a qual se instauram novos
mecanismos de poder e de exploracao do capital (EPSTEIN, 2005; LAPAVITSAS, 2011; VAN
DER ZWAN, 2014).

A substituicdo do capital produtivo pelo capital financeiro, a liberalizacdo dos
mercados de capitais e 0 aumento da influéncia dos agentes financeiros na macroeconomia
remodelaram a capacidade produtiva e a dindmica da produtividade, modificaram o mercado
de trabalho e implicaram a compulséria entrada da sociedade no mundo das financas. Além
disso, o fendmeno possui caracteristicas especificas quando observados em paises periféricos,
uma vez que a légica financeirizada tem diferentes pesos nas economias de acordo com suas
posi¢cdes no sistema monetario internacional. Assim, paises em desenvolvimento, que antes ja
nutriam uma relacdo de subordinacdo com o norte global, nesta nova fase reforcam e
amplificam sua dependéncia. Somado a um Estado de bem-estar social mal constituido, o
fendmeno ganha outra proporcao e estes paises vivem um processo chamado “financeirizagdo
subordinada” (POWEL, 2013).

No Brasil, a financeirizagdo conta com um desenvolvimento precoce e caracteristicas
proprias (LAVINAS ET AL, 2017). Devido ao cenério politico e econdémico dos anos 1980, ja
é possivel reconhecer tracos do deslocamento do centro de acumulacéo do setor industrial para
o financeiro, com investimentos financeiros substituindo os investimentos produtivos,
atravancando o crescimento econdmico e provocando um aumento da concentracdo da renda e
do estoque de riqueza. Com a liberalizacdo financeira dos anos 1990, a desregulamentacgéo
alinhada com os interesses financeiros levou o setor das finangas para todas as esferas da

sociedade.

Nesse periodo o papel das politicas sociais é ressignificado. Por um lado, a
Constituicao de 1988 reforcou o papel do Estado brasileiro na provisdo de bem-

estar, delineando sua atuacdo em diversas areas como a saude e a educacao. Por
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outro lado, os ideais estabelecidos na carta magna nunca chegaram a se
concretizar. A provisao de saude e educacgéao se desenvolveu de forma duplicada,
com setores privados e publicos concorrendo, com posteriores desdobramentos
em termos da financeirizagcao (LAVINAS, 2017). Ja na década de 2000, juntamente
com o sucateamento de servicos providos pelo Estado, o crédito de consumo veio
para financiar necessidades nao atendidas pelas politicas publicas, em dreas como

saude, previdéncia e, objeto deste trabalho, a educacdo. Tendo como aliada a

maquina publica, verifica-se a consolidacdo do neoliberalismo e aceleragdo da financeirizacdo
da economia e da sociedade no pais.

O objetivo geral deste trabalho ¢ analisar a financeirizacdo enquanto mudanca de foco
do sistema produtivo para o sistema financeiro no comportamento das firmas e do Estado. Mais
especificamente, analisa-se a mudanca de l6gica dentro da educacdo superior brasileira no
periodo 2000-2018, em especial, investigando como um custoso sistema de credito educacional
propulsionado pelo Estado, associado ao Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), facilitou a
financeirizacdo da educacao.

Através de uma discussdo tedrica sobre o conceito de financeirizacao e da analise dos

dados sobre o Fies, esta pesquisa pretende examinar a relevancia das financas na politica social,

tendo a educacdo superior como elemento representativo. Assim, constroi-se um cenario
onde grande parcela de jovens encontra-se endividados e grandes conglomerados
educacionais performam superlucros. Parte-se da hipotese de que o avanco da
financeirizacdo sobre a educacgéo superior, a partir da atuacao conjunta de
empresas, atores financeiros e do Estado, contribuiu para a reproducao das

desigualdades na sociedade brasileira.

Além desta introducdo, a monografia se divide como segue. O capitulo 1 discute o
conceito de financeirizacao e seus diferentes vieses, além de apresentar as peculiaridades do
fendmeno em paises periféricos. O capitulo 2 se dedica a entender o processo no Brasil,
analisando o historicamente a evolucao da financeirizacdo e sua chegada no campo social. O

capitulo 3, discute os efeitos do fendbmeno sobre o sistema de educacdo superior, mais
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especificamente, analisando o Fies, suas principais consequéncias e seus impactos. Por fim, a
conclusédo retoma os principais pontos debatidos ao longo do trabalho e analisa a hipdtese aqui

levantada.
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1. O FENOMENO DA FINANCEIRIZACAO

1.1 INTRODUCAO

Este capitulo serd dedicado primeiramente a interpretar os conceitos de financeirizacdo
e seus diversos prismas. Como um fendmeno multidimensional e de alcance global, a sua
compreensdo torna-se essencial para entendermos o sistema em que vivemos hoje. Suas
caracteristicas permitem o agrupamento em trés processos chaves nas mudancas observadas nas
economias, como argumenta Van der Zwan (2014). S&o eles: o novo processo de acumulagéo
que se instala; a mudanca na l6gica das empresas; e a financeirizacdo da vida cotidiana. A partir
disso, as escolas de pensamento discutem suas origens e facetas sob diferentes perspectivas.

Apds a breve apresentacdo do conceito, torna-se essencial tratar especificamente da
financeirizacdo em paises periféricos, que possui caracteristicas proprias, adaptada as
realidades subordinadas dessas economias. Dessa forma, busca-se entender, mesmo que de
maneira resumida, como se deu a mudanca estrutural do capitalismo, implicando em novos
processos e comportamentos. As mudancas na esfera da educacgdo superior brasileira, objeto

deste trabalho, fazem-se compreensiveis apds essas elucidacoes.

1.2 OS CONCEITOS DE FINANCEIRIZACAO

O fendmeno da financeirizacdo, devido a sua natureza heterogénea, ndo possui uma
definicdo Unica amplamente aceita. Seu carater multidimensional permite diversas
interpretacdes e destintas analises encontradas na literatura. Porém, esta pluralidade ndo retira
a grande importancia que o termo possui para caracterizar a mudanca estrutural observada no
capitalismo ao longo das Ultimas décadas. A sua interpretacao € essencial para entender o novo
cenario que se instalou no mundo apés a década de 1970, assim como as consequéncias para a
economia e sociedade.

A capacidade do termo de abranger diversos processos, praticas, mudangas, além de
romper antigas premissas, explica sua forca. Como apresenta Epstein (2005), alguns tedricos
utilizam o termo para expressar a ascendéncia do “valor acionario” (shareholder value), ou da
preconizacdo da geracdo de valor para os acionistas, como modo de governancga corporativa, ao
passo que outros o utilizam para se referir ao crescente dominio dos sistemas financeiros e do
mercado de capitais. Ainda, outras interpretacOes utilizam a financeirizagdo para explicar o

poder politico e econdmico nas maos de um determinado grupo, a “classe rentista”, no qual
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exacerba a desigualdade na distribuigdo de renda. Por fim, é utilizada para representar a
explosdo do comércio financeiro e seus novos instrumentos.

De modo geral, o autor define o fendmeno como “a crescente importancia dos
mercados financeiros, motivacoes financeiras, instituicbes financeiras e elites financeiras no
funcionamento da economia e de suas instituicdes de governo, tanto a nivel nacional como
internacional” (EPSTEIN, 2005, p. 1, tradugdo nossa). Assim, o padrdo de acumulacdo ocorre
cada vez mais atraves de canais financeiros e nao através da comercializacéo e da producdo de
mercadorias.

Em meio a diversas interpretacdes, é discutivel o momento preciso no qual a
financeirizacéo se torna protagonista do sistema. De fato, com o fim de Bretton Woods no inicio
da década de 1970, o sistema financeiro ganhou outras proporcdes e iniciou uma nova fase no
sistema monetario mundial. Porém, foi a ascensdo do neoliberalismo na década de 1980 em
todo o globo que permitiu que as finangas permeassem em diversas — ou quase todas — esferas
da sociedade. Assim, em meio a profundas mudancas institucionais na década de 1990, é
consolidado o sistema financeiro globalizado contemporaneo e a financeirizacao ja é peca

fundamental para o funcionamento do sistema:

In the last thirty years, the economies of the world have undergone profound
transformations. Some of the dimensions of this altered reality are clear: the role of
government has diminished while that of markets has increased; economic
transactions between countries have substantially risen; domestic and international
financial transactions have grown by leaps and bounds [...] In short, this changing
landscape has been characterized by the rise of neoliberalism, globalization, and
financialization. (Epstein, 2005, p. 3, grifos do autor)

Uma vasta literatura procurou entender como esse processo alterou a légica capitalista
da economia industrial e p6s a esfera das financas globais como protagonista nesta nova fase
do sistema. Neste cenario, a relacdo entre Estado e mercado é crucial. De acordo com Bressan
(2018), de um lado, a financeirizacdo desafia as premissas neoclassicas sobre a capacidade do
livre mercado corrigir atitudes ineficientes, por outro, depende da atuagdo — ou ndo atuagao —
do Estado para a consolidagdo dos mercados financeiros e sua atuagéo direta na mercantilizagédo
da vida. Por fim, “o estudo da financeiriza¢do contribui para o entendimento das tensdes e
contradi¢gdes dentro do capitalismo contemporaneo sobre as tendéncias globais e nacionais”

(BRESSAN, 2018, p. 36).



14

Partindo deste entendimento, Van der Zwan (2014), visualizando as discussdes do
fendmeno na literatura, enquadra o processo de financeirizagdo em trés diferentes abordagens:
(i) a financeirizacdo enquanto regime de acumulacdo; (ii) as mudancas na orientacdo do
comportamento corporativo; e a (iii) financeirizacédo do dia a dia. De maneira semelhante, Klink
e Souza (2017) também estruturam o entendimento de financeirizacdo em trés esferas?
similares, o que reforca a diversidade do fendmeno e ajuda no direcionamento deste trabalho.
Estes autores enfatizam primeiramente o viés atrelado a economia politica e 0s novos
mecanismos de controle resultados da mudanca nas relacGes sociais e conflito entre capital e
trabalho; uma segunda vertente é designada a discussfes sobre as financas corporativas; e a
terceira esfera analisa as mudancas na vida cotidiana das familias.

Este trabalho tem como ponto de partida a abordagem da financeirizagcdo enquanto um
novo regime de acumulacdo, o primeiro eixo analisado por Van der Zwan. Este pensamento
redne contribuicdes a literatura de diversas escolas, como a Regulacionista, a Marxista e a Pos
Keynesiana. Cada uma analisa o fendmeno sob angulos diferentes, porém todas partem da
necessidade de interpretar a transicao no regime de acumulacao. De maneira geral, essas escolas
buscam entender as transformac6es macroestruturais do sistema de acumulacdo e no modo de
regulacdo do sistema capitalista a partir do colapso de Bretton Woods e o fortalecimento das
financas no cenario global.

Segundo Lapavitsas (2011), sob uma Gtica marxista, a financeirizacdo € consequéncia
de uma fase do capitalismo chamado “capitalismo maduro”, onde grandes monopoélios geram
cada vez mais excedentes, que ndo sdo mais absorvidos somente pela produc¢édo, ocasionando
uma crescente participacdo dos ativos financeiros na riqueza. Assim, empresas ndo financeiras
passam a aumentar seu lucro com atividades especulativas, uma vez que o dinheiro passa a se
“reproduzir” intrinsecamente, ou seja, o rendimento € gerado mediante apenas a posse de capital
portador de juros; como esclarece Fine (2014), o capital passa por si s6 a produzir mais capital.
A apropriagdo dos juros soma-se ao lucro, aumentando a “mais-valia” dos capitalistas.

Em outras palavras, o peso da producdo do excedente diminui e abre espaco para as
atividades especulativas: “A financeiriza¢do surgiu quando a esfera de produgdo se tornou
inundada pelo excedente investido” (LAPAVITSAS, 2011, p. 612, tradugdo nossa). Como
consequéncia, muda-se a relacdo do capital com as diferentes esferas da sociedade. De acordo
com Braga (2009), a partir dos anos 1970, decisdes de gastos de empresas nao financeiras, do

! S&o0 denominadas (i) marxismo, regulacionismo e economia politica; (ii) governanca corporativa, contabilidade
critica e capitalismo coupon pool; e (iii) financeirizagéo e a vida cotidiana: economia cultural, performatividade
e 0s estudos sociais sobre finangas.
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Estado e das familias (muito em funcéo do aumento do crédito) sdo modificadas, agora também
pautadas nas financas. Esse novo protagonismo desencadeia uma nova fase do capitalismo,
chamada finance-led capitalism, ou, capitalismo financeirizado.

Ja a partir de uma visao regulacionista, a financeirizacdo € analisada como um processo
advindo do declinio do regime de acumulacao fordista. Em alinhamento com o arcabouco da
teoria regulacionista, a visdo deste grupo é ampla, analisando o sistema econémico como um
todo. Segundo Boyer (2009), a teoria regulacionista visa compreender 0s mecanismos que
garantem a coesao econémica de longo prazo, considerando questdes sociais e econdémicas. A
macroanalise infere que a financeiriza¢do surge como um novo regime de acumulagdo guiado
pelas financas (ou finance-led growth) devido ao esgotamento da expansao da produtividade
do final da década de 1960, agregado a pressdo do mantimento do poder de compra, 0 que,
dentre outras questdes, tornava o antigo regime insustentavel.

Essa crise do capitalismo, de acordo com Boyer (2009), foi estrutural, pois representou
o fim de uma etapa que possibilitou um grande avango da acumulagao nos paises desenvolvidos,
mas que, por gerar crescimento, e este, por sua vez, transformar certos padrées, desequilibrou
0 modo de regulacdo monopolista. Mudangcas como maior desregulamentacdo, maiores
flexibilidade nas relagdes trabalhistas, maior fluxo de capitais entre os paises e, principalmente,
0 desenvolvimento do mercado de creédito caracterizaram a ascensdo do novo regime
financeirizado. Com garantia estatais, 0os ativos migram da acumulacdo produtiva para se
valorizar no mercado financeiro desenvolvido.

Na visdo da literatura pds-keynesiana, o entendimento sobre financeirizacdo caminha
essencialmente sobre trés analises: o deslocamento do investimento em bens de capital fisico
para bens financeiros, o endividamento das familias e o ressurgimento do conceito de rentista
—em parte devido a politica econémica neoliberal dos anos 1990 (LAPAVITSAS, 2011). Com
essa mudanca estrutural da economia, esta nova fase financeirizada tornou o crescimento
insustentavel, pois o investimento produtivo passou a ser comprometido pela mudanga nas
preferéncias dos empresarios, que migraram para o setor financeiro em busca de maior
rentabilidade. Com essa concorréncia, 0 mercado produtivo passou a ter que garantir um retorno
muito maior para conseguir competir com os retornos dos ativos financeiros (esse mecanismo
incentiva as bolhas especulativas no setor produtivo). O deslocamento do investimento em
demanda efetiva para a especulagdo implica a impossibilidade do alcance do pleno emprego e
em uma distribuicdo desigual da renda e da riqueza, os mesmos problemas do capitalismo
destacados por Keynes em sua Teoria Geral (KEYNES, 2013), mas em proporg¢des exacerbadas

na atualidade.
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Segundo Leal (2020), essas duas implicagdes incentivam uma classe rentista, que
ganha forca com a especulacdo, incentivando empresas ndo financeiras a investir em projetos
financeiros em detrimento de investimentos em capacidade produtiva. O processo foi alinhado
e facilitado com a politica econémica da época, que facilitou a monetizacdo da economia e a
ascensdo das finangas?. Em suma, a financeirizagio lida por pds-keynesianos foca no impacto
do boom das finangas na producéo e sua contribuicdo para as incertezas no sistema, desestimulo
na acumulacéo de capital fixo e o0 negativo impacto no crescimento econdémico.

A segunda abordagem apontada por Van der Zwan, complementar a primeira, centra-
se na financeirizagéo corporativa, sendo o ponto de partida o0 aumento da orientacao financeira
das empresas ndo financeiras. Dentro de uma lo6gica onde os mercados financeiros exercem
pressdes sobre estas empresas, 0s gerentes passam a administra-las de maneira a priorizar as
praticas que visam maior retorno em curto prazo. Ou seja, a demanda dos acionistas ¢ atendida
em detrimento de planos de longo prazo geralmente ligados a producao.

Em outras palavras, o valor acionario passa a operar de maneira independente: a
valorizagdo acionaria torna-se objetivo final das empresas, além de guiar 0s préximos passos e
servir para avaliar o seu desempenho. Neste viés, hd uma énfase nos processos de restruturacdo
das atividades das corporagOes, orientadas a satisfazer a busca dos acionistas por uma
valorizacéo rapida, que resultam em um aumento da desigualdade por meio de cortes em postos
de trabalho e outros atrelados a diminuicdo das companhias (LAZONICK; O’SULLIVAN,
2000).

A terceira visdo sobre a financeirizacdo é referente a sua atuacdo na vida cotidiana da
sociedade. De acordo com Klink e Souza (2017), o arrocho salarial em tempos de
neoliberalismo permitiu a penetracdo das finangas nas estruturas individuais de diversos
setores, culturalmente providos pelo Estado. A partir dessa ampliacdo da atuacdo financeira,
grande parte da populacédo, em particular a populacéo de baixa e média renda, foi incorporada
a esfera do mercado através de microcréditos, como hipotecas, financiamentos imobiliarios,
crédito estudantil, planos previdenciarios e dezenas de produtos incorporados no dia a dia da
sociedade. Dessa forma, o individuo torna-se o gerenciador de riscos e sua vida um ativo
financeiro (KLINK; SOUZA, 2017). Como pontua Van der Zwan (2014, p.112):

2 Nessa época, com a ascensdo do neoliberalismo, houve o aumento da participacdo dos mercados, atores e
institui¢des financeiras na operagdo da economia doméstica e internacional (EPSTEIN, 2005). Nessa visdo, a
intervencdo politica torna-se necessaria justamente para o regulamento do sistema financeiro e evitar recessées
causadas por crise no setor real.
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The financialization of the everyday has been facilitated by discourses of risk-taking,
self-management and self-fulfillment. In a move away from the security provided by
postwar welfare schemes, individuals today encounter a world of risk, in which they

themselves are responsible for dealing with the uncertainties of life.

Bressan (2018) explicita que, se antes do processo de financeirizacdo o crédito para
populagéo era direcionado a bens, com a incorporagdo do novo sistema, servi¢os essenciais
passam a fazer parte da carteira de investimentos. Estes, por sua vez, eram oferecidos pelo
Estado. Para que esse movimento fosse bem-sucedido, a necessidade de uma deterioracdo dos
servicos publicos foi essencial. Neste processo, observa-se dois fatores relacionados e
complementares: “o recuo do Estado de bem-estar social e o aperfeicoamento do mercado de
capitais” (KLINK; SOUZA, 2017, 387).

Diante destas distintas abordagens encontradas na literatura, o processo de
financeirizacdo, iniciado a nivel mundial nas décadas de 1980 e 1990, possui diferentes
perspectivas sobre seus principais agentes causadores, além de distintas areas de penetracédo e
atuacdo. Porém, as correntes apontam o fenémeno como um marco de uma mudanca estrutural
do capitalismo, com o surgimento de novas institui¢fes, novos regulamentos e principalmente
um novo sistema financeiro dominante a partir dos anos 1980. A mudanca de prioridades e na
forma de se relacionar com as finangas em todas as esferas da sociedade — Estado, familias e
empresa —, revela a unanime andlise de que a financeirizacdo ndo é apenas uma caracteristica
do capitalismo em si, mas sim uma nova fase no desenvolvimento do sistema.

Este trabalho pretende analisar posteriormente como o processo da financeirizacao
impactou o setor da educacéo no Brasil, especificamente no ensino superior. Para tal, é essencial
o0 entendimento do conjunto de mudancas explicitadas até aqui. A nova légica das empresas,
apoiadas e incentivadas pelo novo regime de acumulacgéo, juntamente com o espaco aberto na
provisdo de servicos essenciais formam a base para que os financiamentos estudantis e o
superlucro de empresas educacionais protagonizem o cenario da educagdo superior brasileira
nos ultimos anos.

A fim de compreender o fendBmeno no Brasil, contudo, é preciso ponderar também as
peculiaridades da financeirizagdo enfrentadas por economias em desenvolvimento. Os diversos
prismas encontrados na literatura discutem o assunto dentro de uma perspectiva anglo-saxonica,
deixando especificidades de paises com niveis de renda inferiores em aberto. Questdes como a
posicao periférica no Sistema Monetario Internacional (SMI) e um Estado de bem-estar social
mal constituido constroem um panorama distinto, 0 que é chamado por alguns autores de

“financeirizagdo subordinada”, como seré detalhado no préximo tépico.
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1.3 FINANCEIRIZACAO EM PAISES PERIFERICOS

O fendmeno da financeirizacdo em paises centrais nao espelha o que posteriormente
ocorreu — e vem ocorrendo — em paises periféricos. O surgimento da mudanca da dindmica
capitalista foi observado nos paises desenvolvidos, porém as caracteristicas dadas a este
movimento ndo foram igualmente visualizadas quando se instalou nos paises em
desenvolvimento (BONIZZI, 2013).

E evidente que, por se basear em um processo de ambito mundial, mantem-se
caracteristicas basicas ao analisar seu desempenho em paises distintos, como a substitui¢cdo do
capital produtivo pelo capital financeiro, a liberalizacdo dos mercados financeiro e de capitais
e o aumento da influéncia dos agentes financeiros na macroeconomia. Esses fatores
favoreceram a circulacdo internacional de fluxos financeiros em grande escala. Porém, a
principal diferenciagdo que pode ser feita no processo de financeirizacdo dos paises € de acordo
com a forma eles se posicionam neste fluxo, ou seja, qual o seu papel no SMI.

Né&o foi a partir da financeirizacdo que paises em desenvolvimento assumem papéis
subordinados a hegemonia do norte global, mas esta nova fase do capitalismo reforca e
amplifica as relagdes de dependéncia. Nos anos 1990, com a disseminacdo de politicas
neoliberais, os mercados financeiros foram cada vez mais desregulamentados, o que
proporcionou um grande aumento na riqueza financeira, em detrimento da riqueza produtiva,
elevando a concentracdo de renda (BONIZZI, 2013). Em paises periféricos o processo se deu a
medida que as economias abriram suas contas financeiras, apoiaram privatizacGes e
desregulamentaram seus mercados, tornando-se sujeitas a enormes entradas de capital em busca
de remuneracdes especulativas de curto prazo.

De acordo com Lapavitsas (2022), a literatura sobre o papel dos paises em
desenvolvimento no processo de financeirizacdo internacional possui variacGes conceituais de
acordo com a linha teodrica da financeirizagdo, porém eles agregam conceitos “emprestados”
dos demais enfoques. O enfoque neste trabalho sera na abordagem construida pela economia
politica marxista, ainda que se incorpore referéncias da teoria pos-keynesiana. Este Viés,
alinhado com o ja descrito anteriormente, foca nos aspectos da acumulacdo de capital para
analisar as economias em desenvolvimento.

O termo ‘“‘subordinado”, proposto primeiramente por Powel (2013), baseia-se na
hierarquizacdo do SMI e na relagcdo da financeirizagdo do Sul Global com o Norte Global,

enfatizando a for¢ca do dinheiro dominante (no caso, o délar) nas transacdes monetérias e
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financeiras internacionais. Esta anélise permite a interacdo do enfoque marxista com a nogdo
de hierarquizacdo global da moeda da teoria pos-keynesiana.

Paises centrais determinam de maneira autbnoma suas decisdes de politica econdmica,
podendo considerar apenas seus objetivos domésticos para definir suas taxas de juros. Ja os
paises em desenvolvimento, inseridos de maneira subordinada no SMI, possuem menor poder
de deciséo, pois precisam aumentar suas taxas de juros para atrair capital externo e compensar
riscos relativos ao grau de instabilidade do pais, sendo dependentes das decisdes internacionais,
além de mais vulneraveis a choques especulativos (LEAL, 2020). Assim, compreende-se a
dependéncia no cenério externo do processo de financeirizacdo destas economias, que se
caracterizam por uma politica monetéria restritiva (KARWOWSKI, 2020).

As elevadas taxas de juros impostas pelo sistema facilitam a acumulacdo financeira,
desestimulando o investimento produtivo. Assim, a assimetria no SMI contribui para uma
insercdo desigual dos paises na era da financeirizacdo, impactando a distribuicdo de renda e
contribuindo para um desenvolvimento internacional ainda mais desigual. Segundo Bonizzi et
al. (2020), a imensa dependéncia construida na relacdo entre os dois grupos de paises é
intensificada com a financeirizacdo subordinada, distanciando ainda mais estas nacfes da
possibilidade de promover o catching up.

Outro fator importante a ser considerado na financeirizacdo subordinada é a
acumulacdo de reservas internacionais. Os paises em desenvolvimento acumulam moeda
externa forte — o délar — para financiar déficits em conta corrente e para enfrentar a volatilidade
dos fluxos de capital e da taxa de cambio (LAPAVITSAS, 2022). Esta retencdo é para se
proteger do constante perigo de fuga de capital. Com um regime de cdmbio flutuante, essa
reserva serve como uma seguranga para manter a funcionalidade do mercado de cambio e
atenua oscilacdes da moeda, permitindo uma maior previsibilidade e seguranca para 0s agentes
do mercado®. Portanto, as reservas s3o estratégicas para a inser¢do internacional destes paises
e os obrigam a té-las ociosas como garantia a ataques especulativos (LEAL, 2020).

Essa integracdo submissa e pressdo sofrida pelos paises periféricos inerente ao
mecanismo que rege o mundo atual permite uma maior liberalizacdo e desregulamentagéo nas
economias do Sul Global. Devido a influéncia externa da volatilidade de capital exercida pelo
processo de financeirizacdo dos paises centrais, a economia interna desses paises também é
afetada. Com o aumento dos fluxos financeiros, eles tendem a implementar dindmicas

financeirizadas na ldgica interna. Empresas ndo financeiras sao influenciadas a aplicarem seu

3 Paincera (2021) apresenta uma interpretacdo na qual discute a acumulagdo financeira como uma expressio do
proprio fendmeno da financeirizagéo.
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capital em meios financeiros, em detrimento do produtivo, atraidos pela inflagdo dos pregos dos
ativos e o0 aumento da volatilidade. Assim, ha uma mudanga institucional em grande parte
desses paises com o objetivo de tornar-se mais atraente para os investidores globais; 0s sistemas
financeiros, antes organizados em volta da esfera bancéaria, passam a ter uma logica orientada
pelos mercados de capitais.

Com isso, de forma semelhante ao que ocorre nos paises centrais, porém em menor
escala, ha uma maior parcela de endividamento de empresas ndo financeiras, com mudancas
nos montantes de lucro e investimento, sendo visivel o aumento do lucro sem necessariamente
estar atrelado a um maior investimento produtivo (BONIZZI, 2013). Isto de da pela diminuigéo
dos reinvestimentos de lucro na expansdo da atividade produtiva, direcionando-os para
mercados especulativos®. O investimento junto ao endividamento caracteriza uma baixa
contribuicdo em reformas estruturais e crescimento da produtividade, resultando em uma
importante consequéncia da financeirizacdo: a desindustrializacdo precoce (UNCTAD, 2016).
Isto desencadeia diversos problemas, entre eles a mudanca na composi¢do do emprego,
aumentando trabalhadores no setor tercidrio, caracterizado por empregos de menor
remuneracao e baixos niveis de produtividade, distanciando ainda mais os paises periféricos de
alcancar niveis satisfatérios de industrializacdo, impossibilitando o processo de catching up.

Igualmente importante, o processo de financeirizagdo nos paises em desenvolvimento
afetou diretamente as familias, principalmente sua relacdo com as financas e o endividamento
como parte inerente da vida cotidiana. De acordo com Lavinas (2017a), o endividamento
ocorrido em economias avangadas se deu de maneira a compensar o estancamento dos salarios
em tempos de austeridade fiscal. J& nas economias emergentes, ele chega em um periodo de
aumento de salarios e da renda média, tornando a divida um mecanismo de preservagdo de um
consumo que, em épocas neoliberais, esta se deteriorando. Devido a essa importante diferenca,
o0 endividamento em paises periféricos cresceu de forma generalizada e em maior velocidade
do que nos paises centrais, caracterizando uma mudangca estrutural na relacdo das familias com
o circuito financeiro. Segundo Fine e Saad-Filho (2016), a subordinacdo das familias aos
mercados financeiros e aos seus processos foi abusivamente apelidada de “cidadania
financeira”.

Com o intuito de complementar o debate, Bonizzi (2013) realiza uma anélise empirica
da financeirizagdo em paises periféricos. O autor pontua importantes aspectos associados ao

fendmeno e os agrupa em mudancas que afetam setores da economia, das firmas, familias e

4 Quando esse processo é feito em multinacionais alocadas em paises periféricos, sua logica acionaria é vinculada
ao pais de origem (central) e, devido a sua grandeza, influencia o mercado local.
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bancos, assim como a expansdo dos bancos privados internacionais nesses paises, as
microfinancas e a financeirizacdo no mercado de commodities.

A discussdo desse autor acerca da financeirizacdo de empresas ndo financeiras, a qual
trata como um “tema chave”, traz importantes aspectos para a posterior analise neste trabalho.
Ao analisar estudos com dados da Argentina, Mexico e Turquia, ele afirma que as politicas de
liberalizagdo financeira — caracteristicas da financeirizagdo — ndo contribuem
significativamente para reduzir as imperfeicbes do mercado de capitais, enquanto a
disponibilidade de investimento financeiro e o retorno diferencial entre investimento financeiro
e ndo financeiro tém um efeito negativo no investimento produtivo e um efeito positivo no

investimento financeiro:

At the macro level, the combined availability of high-return short-term financial
investments and pressure from financial investors has led in many developing
countries to a reduction in productive investments, which have fallen as a share of
gross domestic product. (BONIZZI, 2013, p. 89)

Dessa forma, a financeirizacao torna-se um obstaculo estrutural ainda maior para 0s
paises em desenvolvimento. O fendBmeno provoca uma reconcentracdo funcional da renda em
favor dos detentores de capital sem necessariamente induzi-los a aumentar o nivel de
investimento produtivo — fator basico para a geracdao de emprego e renda.

Segundo Lavinas (2017), a corrente estruturalista na América Latina subestimou o
fendmeno da financeirizacdo no continente nos anos 2000 por acreditar que paises com um
Estado mais forte e intervencionista no ambito econémico e social — o que alguns académicos
chamaram de Onda Rosa — inibiriam a tendéncia do fendmeno. Mas, nesse periodo, a “maré”
do novo comportamento de acumulacgéo capitalista foi mais forte, inundando todos os setores
da economia, inclusive os historicamente organizados e providos pelo Estado. Esta dindmica
ndo apenas se apropriou de diversas esferas, como teve o Estado como um dos principais
apoiadores, que, mesmo consumado na década de 1990 com governos de caracteristicas

neoliberais, continuou durante o novo século.

1.4 CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo foram explicitados os diferentes vieses da financeirizagio. E possivel,

de maneira geral, dividir sua atuacdo em trés principais bases: financeirizagdo enquanto regime
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de acumulacgéo, as mudancas que ocorreram na orientacdo do comportamento corporativo e a
financeirizacdo da vida cotidiana. Estas mudangas estruturais no sistema capitalista possuem
distintas abordagens na literatura de acordo com a perspectiva de cada escola de pensamento.

Dentre as discussdes pontuadas, consideramos essencial para a compreensdo do
fendmeno as mudancas nas decisdes de gastos de empresas nao financeiras, Estado e familias,
agora guiadas e pautadas pelas finangas. As transformagfes macroestruturais no processo de
acumulacao definem o0 novo momento que vive a sociedade: dissociacdo de lucro e producdo;
mudanca da logica das firmas para servirem como uma plataforma de acumulacdo, pautadas
nos retornos de curto prazo; desmonte do Estado de bem-estar social; e oferta de crédito e
endividamento das familias.

Com suas peculiaridades, a financeirizacdo em paises periféricos permite o
entendimento de consequéncias distintas ap0s a chegada dos ideais primeiramente
disseminados nos paises centrais. De maneira a caracterizar o processo de financeirizagdo
subordinada, o capitulo seguinte abordara a experiéncia brasileira. Apontado na literatura como
um dos pioneiros dentre os paises em desenvolvimento, o Brasil conta com elementos
especificos que possibilitaram o surgimento precoce — entre paises semelhantes — de uma
economia financeirizada. A fim de elucidar as consequéncias desse processo na educagéo
superior brasileira, faz-se necessario também dedicar uma sec¢do a compreensao da entrada do

setor financeiro no campo social.
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2. O PROCESSO DE FINANCEIRIZACAO NO BRASIL

2.1 INTRODUCAO

Ap6s o entendimento do conceito de financeirizagdo, sua caracterizagdo, pilares e
vieses, este capitulo pretende elucidar a experiéncia brasileira. O processo no Brasil tem
caracteristicas proprias e surge dentro de um cendrio politico e econdmico que propiciou um
desenvolvimento precoce da financeirizagdo frente a paises com niveis de desenvolvimento
semelhantes. Dessa forma, serd abordado seu surgimento, diferentes fases e evolucdo para o
entendimento dos processos atuais com vieses financeiros que protagonizam a maioria dos
setores do pais.

Posteriormente, este trabalho dedica-se a analisar, de maneira a esmiucar esse
processo, 0 que ocorreu com a educacgdo superior brasileira. Para tal, faz-se necessario uma
secdo neste capitulo para analisar a financeirizagdo no campo social. A ansia do setor financeiro
pela ampliacdo de seus setores de influéncia para abarcar maior publico e, consequentemente,
maior lucro, fez esferas antes providas pelo Estado reféns do novo sistema. Este processo nao
foi unilateral, sendo a maquina publica aliada a consolidacao do neoliberalismo e aceleracéo da
financeirizacdo da economia e da sociedade no Brasil.

2.2 A EXPERIENCIA BRASILEIRA DE “FINANCEIRIZACAO PRECOCE”

O processo de financeirizacdo no Brasil pode ser setorizado basicamente por trés
periodos. Considerado um pais vanguarda entre 0s emergentes na propagac¢do do fenémeno, o
Brasil comeca a dar sinais do nascimento de uma economia financeirizada nos anos 1970 e
1980 (LAVINAS ET AL, 2017), antes mesmo do conceito ser estabelecido na literatura. E
possivel afirmar isso devido a observacao na economia brasileira de diversas caracteristicas que
posteriormente foram documentadas como pilares da financeirizacao.

Em meados da década de 1970, durante instabilidades macroeconémicas, surge no
Brasil a “moeda indexada”, na qual o mecanismo de corre¢do monetaria foi transportado para
0 ambito bancéario-financeiro, e que, juntamente com os juros reais elevados, permitiu atores
detentores de riqueza a obtencéo de portfélios liquidos e rentaveis, facilitando o processo de
acumulagdo. Devido & inseguranga e incerteza quanto a alta inflagdo, agentes comegaram a
preferir contratos financeiros que ja funcionavam com correcdo monetaria, como os titulos

publicos. Em unido a um Estado fortemente endividado em moeda estrangeira, a acumulagéao
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se deu baseado em ganhos inflacionéarios derivados da divida publica. Esse processo ficou
conhecido como “ciranda financeira”, segundo o termo cunho pela economista Maria da
Conceicao Tavares.

llustra-se, portanto, que fatores listados como inerentes ao processo de financeirizacéo
ja eram visualizados no pais em um momento em que ndo se via nos demais paises emergentes.
Dentre eles estdo: o0 deslocamento do centro de acumulagao do setor industrial para o financeiro;
a substituicdo de investimentos produtivos por investimentos financeiros, travando o
crescimento econémico; o aumento da concentracdo da renda e do estoque de riqueza; e a
reducdo ou piora da provisdo de servigos pelo Estado.

Os anos 1980 foram marcados por tentativas de controlar a inflagdo, mas apenas na
década de 1990, mais precisamente, em 1994, com o Plano Real, os esforcos de desindexagédo
da moeda conseguiram propiciar o controle da inflagdo. Com o setor bancario-financeiro
suficientemente forte e influente, a década se caracterizou por uma liberalizacdo comercial e
financeira. A acumulagéo industrial ndo era o foco, mas sim os interesses financeiros e o alcance
de maiores lucros descolados da economia produtiva.

Bruno e Caffé (2017) denominam o periodo de 1990 a 2003 como a primeira fase do
modelo neoliberal dependente, na qual havia uma insercdo internacional subordinada aos
mercados globais, alinhadas com processo de privatizacgOes, liberalizacdo dos mercados de
capitais e mudanca no sistema de seguridade social. O processo nao era apenas no ambito dos
bancos, mas também apoiado por desregulamentacdes do governo. A reformulacdo do setor
publico culminou em uma diminuicdo da parcela de atuacdo do Estado, renunciando a
atribuicfes importantes que estavam presentes na fase anterior nacional-desenvolvimentista,
como a responsabilidade em impulsionar a demanda agregada e a provisdo de servicos
essenciais em diversos setores. O processo de financeirizagdo nesse periodo tinha como
principais caracteristicas o endividamento publico e as altas taxas de juros. Até entdo, a
financeirizagdo era considerada “clitizada” (BECKER et al., 2010) pois os ganhos financeiros
se restringiam as classes mais abastadas rentistas.

A partir de 2003, com o entdo governo Lula, a financeiriza¢do alcangou uma fase mais
alinhada com outros paises emergentes. Mesmo com um arcabouco politico notoriamente
distinto do governo anterior, o processo de financeirizagdo € cada vez mais expandido e se
instala definitivamente como ator principal nas esferas econémicas, institucionais e sociais do
pais. Ap0s toda a liberalizacdo politica, econdmica e comercial desde 1994, a for¢a dos meios
financeiros de acumulacdo vé a necessidade de expansdo dos seus espagos de influéncia.

Juntando a isso um favoravel cenario internacional devido a forte expansdo da demanda por
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commodities e um mercado interno em ascensdo, torna-se possivel um crescimento do
investimento, baseado principalmente pelo aumento da oferta de crédito. Segundo Lavinas et
al (2017, p. 14), a principal caracteristica desse periodo ¢ a “substituicdo dos ganhos
inflacionéarios pela elevada renda de juros e demais modalidades de ganhos financeiros™.

E notavel que nesse periodo a taxa de juros brasileira se mantém muito maior que
padrBes de paises latino-americanos, dificultando a explicacdo convencional de que se deriva
de problemas estruturais (Grafico 1). Uma explicacao alternativa que se apoia Bruno e Caffé
(2015), baseia-se na explicacdo Ricardiana de que a distribuicdo setorial do excedente

econdmico interfere no ritmo de acumulagéo de capital e do crescimento econdmico.

Grafico 1: Taxa de Juros Real em % ao ano em paises selecionados da América Latina
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Fonte: Elaboracdo prépria com dados do Fundo Monetério Internacional (FMI) e Banco Mundial.

As caracteristicas desse periodo mudam a configuracdo da nova fase do capitalismo,
agora podendo ser explicada como uma “financeirizacdo em massa" (BECKER et al., 2010). A
ampliacdo do fendmeno alcanga os setores mais populares, agora ‘“bancarizados”, e
paralelamente ocorre um aumento da massa salarial. Assim, essa parcela da populacéo
compromete cada vez mais sua crescente renda disponivel com o endividamento, que passa a

fazer parte da vida do cotidiano dessa parcela da populacéo. Esse processo é intensificado com
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a entrada das financas das esferas de reproducdo social antes provida pelo Estado. Isto sera
abordado de maneira mais profunda na proxima secao.

Em resumo, o periodo foi marcado pela ascenséo de uma classe media antes excluida
do processo de financeirizagdo, que agora € influenciada pela nova logica de mercado global.
Dessa forma, milhdes de brasileiros sdo integrados ao mercado de consumo de massa
doméstico, mediante um espetacular processo de inclusdo financeira e ampliacdo das bases da
acumulacdo financeira (LAVINAS ET AL, 2017). No Grafico 2 é possivel observar as
crescentes dividas das familias, empréstimos e titulos de Divida entre 1994 e 2020 em

porcentagem do PIB.

Graéfico 2: Brasil - Dividas das familias, Empréstimos e Titulos de Divida, em % do
PIB
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Fonte: Elaboracgdo propria a partir de dados do Fundo Monetario Internacional (FMI), 2022.

2.3 FINANCEIRIZACAO NO CAMPO SOCIAL

Como j& citado na sec¢do anterior, em consequéncia do desenvolvimento e da crescente
forca ao longo das ultimas decadas, o setor bancario-financeiro tem sua atuagédo cada vez mais
ampliada em esferas da economia antes ndo providas pelo mercado. A busca de mais espacos
para fazer render o capital e obter lucros financeiros transforma servigos antes providos pelo

Estado em novos mercados, como servicgos de previdéncia social, satde e educagéo.
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Esse deslocamento ndo ocorre apenas pela forca do setor financeiro, mas também é
ajudado através do sucateamento dos servicos publicos, suprimindo a oferta pablica e
estimulando ainda mais a invasao privada. Esta caracteristica ja era vista no ambito da salde e
da educacdo desde a década de 1980, quando a financeirizacdo comecava a se instalar na
economia brasileira através dos ganhos inflacionarios e crise fiscal, ja explicitado
anteriormente.

Lavinas (2017a) define os gastos de legitimidade como as despesas publicas que
justificam o poder de tributar dos Estados e que respondem demandas da sociedade, ou seja,
em um Estado democrético de direito, o sistema fiscal é atrelado a politicas que beneficiam a
sociedade. Se o recolhimento fiscal ndo tem contrapartida em melhorias para a populagéo,
configura-se um regime antidemocréatico. Dessa forma, a substituicdo de servigos publicos por
sistemas privados contraria direitos de um Estado democratico.

A influéncia da financeirizacdo na politica social no Brasil teve suas peculiaridades
nos diferentes periodos que marcam as fases do fenémeno no pais. Pouco antes da década de
1990, praticamente paralelo a liberalizacdo financeira, a nova Constituicdo Federal de 1988 (CF
88) foi promulgada, trazendo consigo uma grande expansdo dos direitos sociais. Ela exigia um
Estado mais forte, assegurando uma universalizacdo e desmercantilizacdo de alguns servigos
publicos, em particular, satde, educacdo e previdéncia social. Assim, sob sua influéncia foram
criados o Sistema Unico de Sadde (SUS) em 1990, regras para a previdéncia rural em 1991, a
Lei Organica da Assisténcia Social (LOAS) em 1993, um orcamento préprio para a seguridade
social, dentro outros.

Porém, de maneira contraria ao contrato social estabelecido pela CF 88, governos
neoliberais deram outro direcionamento para as politicas sociais, incorporando controles e
desregulamentando setores para facilitar a entrada do mercado. Foram criados programas nos
quais eram priorizadas transferéncias monetarias em detrimento de provisdes
desmercantilizadas, tornando um facilitador para a implementacdo da ldgica financeira de
seguros (LAVINAS, 2017a). De modo geral, o compromisso de cumprimento da
universalizacdo garantida constitucionalmente foi suplantado em favor da austeridade fiscal,
propiciando politicas focalizadas e residuais perto do esperado, que caminhavam em conjunto
com a expansdo do mercado privado nos mesmos setores.

No inicio dos anos 2000, a consolidacéo da financeirizagcdo em massa veio em meio a
um aumento da massa salarial e das transferéncias de renda das familias, além de uma politica
de valorizacdo do salario minimo. Esse processo proporcionou uma elevagdo do consumo

sustentada pelo salario, mas também pelo crédito — a partir da criacdo de uma renda que
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funcionou como colateral dos empréstimos e permitiu sua expansdo —, além de potencializar o
movimento paralelo de continua conducao da remercantilizagéo da reproducdo social. Em meio
a expansao do endividamento das classes mais pobres, se destaca 0 aumento de consumo de
bens duraveis e a compra de servicos basicos de baixa qualidade — que em tese sdo garantidos
na CF 88 como direitos universais — como salde, previdéncia, e a educagéo, sendo esta discutida
em maior profundidade mais adiante. Em resumo, o que se observou nos governos Lula, e
posteriormente nos governos Dilma, foi a expansdo das financas na vida cotidiana da maioria
da populacdo guiado pela expansdo do mercado de crédito. Assim, o setor financeiro tem a
oportunidade de ampliacdo em massa da oferta de seguros e outros produtos financeiros na
esfera da protecéo social, substituindo, de maneira imperfeita, a obrigatoria provisao publica.

Uma das principais caracteristicas desse governo foi a ampliacdo e consolidacdo das
transferéncias de renda condicionadas atraves de politicas sociais. O que obteve maior
visibilidade e abrangéncia foi o Programa Bolsa Familia (PBF), que juntou quatro programas
do governo anterior e aumentou substancialmente o publico assistido. Outros programas como
0 Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC) e o Pacto de Valorizacdo do Salario Minimo
(pressionado pelas Centrais Sindicais) e seguro desemprego contribuiram para uma melhoria
na distribuicdo de renda, ainda que insuficiente.

No Gréfico 3 observa-se a ascensao o estoque de divida das familias entre 2005 e 2015
com o Sistema Financeiro Nacional (SFN), ao mesmo tempo que o0 gasto social do governo
central também ganha propor¢6es maiores. Segundo Lavinas et al (2017, p. 18), cerca de 69%
do gasto social do governo central em 2015 foi em forma de cash, quase igual ao percentual de
2002, de 70%, demonstrando que, mesmo com 0 aumento do gasto, a estrutura dele se manteve.
Isso significa que grande parte do gasto social do governo se resume a transferéncias monetarias
(contributivas ou ndo-contributivas), demonstrando o papel colateral do Estado.

Porém, houve uma mudanca na distribuicdo desse gasto social ao longo desses anos.
A instituicdo de programas de beneficios monetarios e a revalorizagdo do salario minimo
deslocaram os recursos das transferéncias contributivas para as ndo contributivas, criando um
cenario onde a classe mais vulneravel adquire poder aquisitivo® e um direito minimo de
subsisténcia. Isso significa que uma enorme parcela da populacdo, antes excluida, tornou-se
parte da logica financeira sem a necessidade de uma grande mudanca estrutural na distribuicao
de renda inerente ao pais. O resultado é a crescente massa populacional com maior poder de

compra alimentando o mercado das financas e normalizando a légica do endividamento.

5 O aumento real do salario minimo e da oferta de trabalhos formais também contribuiram para o aumento do poder
de compra de uma grande parcela da populagéo.
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Gréfico 3: Endividamento das familias com o SFN em relacé@o a renda acumulada dos
ultimos doze meses e Gasto Social do Governo Central
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Fonte: Elaboracéo propria com dados do Sistema Gerenciador de Séries Temporais do Banco Central do Brasil
(BCB) e do Tesouro Nacional, 2022. Nota: o calculo do endividamento das familias anual foi feito com a média

simples dos valores dos 12 meses disponibilizados pelo BCB.

A insercdo dessa parcela na dindmica de crédito ainda foi incentivada com maiores
facilidades de acesso por meio dos bancos e da ajuda do governo. Em 2003, foi instituido o
direito ao crédito consignado, abrindo espaco para pessoas de baixa renda fazerem empréstimos
gue antes ndo conseguiam por ndo cumprirem com 0s pré-requisitos necessarios (falta de
colateral). Em paralelo, o deslocamento de consideravel parte do orcamento para protecdo
social agravou o subfinanciamento de setores como saude e educacdo (LAVINAS, 2017).
Assim, torna-se claro o motivo do aumento da aquisicdo de servicos essenciais de maneira
privada e os empréstimos passam a ser parte complementar a renda das familias. Este
movimento foi agravado apos a crise institucional de 2015 e 2016. Apds o golpe e a retomada
de politicas neoliberais, intensificou-se a exploracdo financeira, com diversas reformas e
projetos de lei que afirmam esse viés.

H4 vastas literaturas analisando o processo da financeirizagdo nesse periodo em setores
especificos de protecdo social. Este trabalho se dedicara a analisar de maneira mais profunda
no préximo capitulo o processo dentro da educacao superior no Brasil. Como ja mencionado, a

CF88 foi um importante marco para a universalizacdo das politicas sociais, foi nela que a
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gratuidade da educacdo publica foi garantida como direito (art.208), em contrapartida, também
se institucionalizou a provisdo de recursos publicos para instituicdo de ensino privadas
(art.213). Durante a década de 1990, devido ao contingenciamento de gastos e diversas politicas
econbmicas favoraveis ao mercado, observou-se uma extensdo do setor privado. Ja nos
governos do Partido dos Trabalhadores o investimento na educacgdo superior foi expressivo,
mas as politicas também foram reféns da nova forma de organizacédo politica e financeira do

capitalismo, cristalizando o Estado como fiador do mecanismo de financeirizagdo em massa.

2.4 CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo foi analisada a trajetéria da financeirizacdo no Brasil. Desde sua
precoce apari¢cdo em caracteristicas mais pontuais nas décadas de 1970 e 1980, passando por
uma financeirizacéo elitizada nos anos 1990, e concretizando seu protagonismo nos anos 2000.
Diante de processos politicos, econdémicos e sociais operados por diversos agentes, é possivel
verificar mudancas estruturais na configuracdo do sistema capitalista no pais. Dos governos
abertamente considerados neoliberais até poderes executivos em teoria mais alinhados ao
espectro de esquerda, pode-se afirmar que o processo de financeirizacdo atravessou todos 0s
momentos recentes do pais sem entraves.

Assim como 0 movimento global, a transformacao do campo social como uma frentes
de expansdo do sistema financeiro reorganizou a esfera social brasileira. Mesmo com a CF88 e
um Estado mais forte e intervencionista nos anos 2000, o avanco da logica financeira sobre
setores como saude, previdéncia e educagdo ndo so foi dominante, como contou com o proprio
Estado para a obtencédo deste protagonismo através de politicas que endossavam 0 processo.

O capitulo 3 se dedicara a analisar como o processo de financeirizacdo atuou na
educacdo superior brasileira, mais precisamente, como o Fies foi essencial para a dominacéo

do sistema financeiro neste setor.
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3. FINANCEIRIZACAO NA EDUCACAO SUPERIOR BRASILEIRA (2000-2018)

3.1 INTRODUCAO

A fim de exemplificar o processo de financeirizagdo em massa que ocorreu no pais,
este capitulo dedica-se a analisar as mudancas que ocorreram na esfera da educacgdo superior
no periodo de 2000 a 2018. A chegada da era financeira em diversos setores da sociedade foi
amplamente amparada por processos de desregulamentacdo, politicas publicas e novas
perspectivas de alcance de um suposto padrao de vida mais elevado.

Na educacdo superior ndo foi diferente. A universidade é associada ao poder de
ascensdo social. Assim, a maior oferta de vagas nessas instituicdes - principalmente facilitando
a entrada de camadas mais pobres - € vista como benéfica e essencial para a diminuicdo da
desigualdade no pais. De fato, o ensino superior, a0 menos em teoria, facilita a entrada e
permanéncia de jovens no mercado de trabalho, além de garantir melhores remuneraces e
possibilitar a mobilidade social. Com isso, politicas que afirmam esta maior insercdo sdo, em
geral, bem recepcionadas.

Porém, o cenédrio atrelado a nova forma de organizacdo capitalista, com bases
financeiras e priorizando lucro, culminam em projetos que pde em duvida seus reais propositos
e verdadeiros beneficiarios. Nesse sentido, o presente capitulo discutird as mudancas
institucionais e econdmicas que possibilitaram a entrada da financeirizacdo na educacéo
terciaria e analisard o programa do governo que personifica esse processo: o Fies. Como sera
explicitado, este trabalho ndo ignora o desenvolvimento de leis e programas que de fato focaram
na ampliacdo e democratizacdo do ensino superior de qualidade nesse periodo. Porém, como
escopo deste trabalho, sera aprofundado como se da a dinamica do Fies e suas principais

consequéncias: o endividamento do estudante e o superlucro das instituicdes privadas de ensino.

3.2 MUDANCAS NA EDUCACAO SUPERIOR

Dentre as ja mencionadas mudancas que o Brasil enfrentou na transicdo de fase do
capitalismo, uma nova forma organizacional do setor educacional foi instalada. Nela, podemos
identificar a mudanca de papel do Estado, que antes era responsavel por prover de maneira
ampla e gratuita o ensino, e agora trabalha como um mediador entre os interesses da sociedade
civil e do mercado (CASTELLANO, 2016). Comprova-se isso através das politicas sociais

desenvolvidas pelo Estado que tem como consequéncia a fatores altamente relacionados com a
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financeirizacdo em massa, como o endividamento e a mudanca de légica de empresas ndo
financeiras.

A Constituicdo de 1988 garantiu uma seérie de normas que contribuiram para a
expansdo de instituicBes privadas no ensino superior. O artigo 207, especialmente, garantiu o
principio da autonomia para as universidades, o que possibilitou uma menor burocracia e maior
liberdade das empresas privadas no ramo. Além deste, destaca-se o artigo 213, que
institucionalizou a possibilidade legal de transferéncia de recursos publicos para instituicdes
privadas. De acordo com Sampaio (2011), a CF 88 foi uma facilitadora para o aumento da
flexibilidade desse mercado, garantindo maiores possibilidades para as empresas e menores
riscos em seus investimentos.

A fim de reduzir o gasto publico - medida alinhada com as diretrizes dos governos
neoliberais —, a década de 1990 é marcada por estabelecer grande parte das politicas de
expansdo da educacéo superior direcionadas a fortalecer o setor privado. Em 1996, foi criada a
Lei de Diretrizes e Bases da Educacéo Nacional (LDB), que, dentro das suas mudangas, incluiu
a diferenciacao das instituicdes privadas entre “lucrativas” e “ndo lucrativas”. A medida
reafirmou os objetivos do governo de atrair empresas privadas, investimentos e concorréncia,
fatores bases para o crescimento sob a ldgica neoliberal. Seus efeitos foram profundos e
persistem até os dias de hoje, consolidando a mercantilizacdo do ensino superior brasileiro ao
instituir de forma legal a existéncia de empresas educacionais puramente mercantis
(CARVALHO, 2011).

Como diversas esferas da sociedade, a educacdo publica na segunda metade da década
de 1990 sofreu um claro desinvestimento, o que ocorreu em paralelo a priorizacdo que foi dada
ao sistema educacional privado. Gastos na educagdo em geral sofreram quedas ou estagnacéo.
Especificamente no ensino superior publico, ndo foram aportados novos investimentos. Em
1999, foi criado o Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), programa de incentivo direto as
empresas educacionais que veio para substituir o antigo Programa de Crédito Educativo
(Creduc), criado no antigo regime militar para complementar a politica de incentivo ao ingresso
no ensino superior através de institui¢des privadas. A subse¢do seguinte se dedicara a explicar
o Fies e como o programa teve papel de protagonista no desenho do atual cenério da educacao
superior no Brasil, com o crescente e normalizado endividamento do estudante e a exploséo de
instituicOes privadas, transformando o foco de esforco pedagogico em esforgos para maximizar
o lucro.

Como ja destacado anteriormente, os governos Lula se diferem dos anteriores, pois,

mesmo sob a ldgica da financeirizagdo, houve investimentos e ampliacdo do gasto fiscal,
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expandindo diversos setores que viam sendo sucateados. Na educacédo superior houve um forte
aumento do investimento em infraestrutura com a criacdo, entre 2003 e 2014, de 18
Universidades Federais, assim como centenas de Institutos Federais. Isto foi possivel gracas ao
Programa de Apoio a Planos de Reestruturacdo e Expansdo das Universidades Federais (Reuni),
instituido em 2007, que alocava recursos extras para estas ampliacGes.

Outro fator importante foi a ampliacdo de vagas ofertadas e, jA no governo Dilma, a
implementacdo do sistema de cotas, atingindo camadas populares que antes ndo tinham
perspectiva de ingresso na educacgéo superior. Medidas de auxilio aos estudantes mais carentes
foram criadas, assim como a reformulacdo do papel do Exame Nacional de Ensino Médio
(Enem), democratizando o acesso a universidade. Todas essas medidas foram extremamente
importantes para fortalecer o sistema publico, porém, a politica de expansdo da educacdo
superior brasileira neste periodo ocorreu tanto para o setor publico quanto para o privado.

Politicas direcionadas para a ampliacéo do setor privado enfatizavam a financeirizacdo
em massa vigente no periodo. Comprometidas em atingir as camadas mais populares, elas
abriam caminhos para que o fenbmeno permeasse nas camadas que ndo faziam parte
originalmente do publico que as finangas atingiam. Em diversos setores essas politicas sao bem
aceitas por garantir acessos a populacao de baixa renda, antes inimaginaveis.

Na educacdo superior, foi criado em 2005 o Programa Universidade para Todos
(Prouni), que tinha como objetivo o fornecimento de bolsas de estudos para cursos de graduacéo
em instituicbes privadas, em contrapartida, a instituicio era desobrigada de certos impostos®.
Ele permitiu que milhares de estudantes que ndo eram contemplados nas vagas das
universidades publicas tivessem acesso ao ensino superior.

Nos 13 anos de governo Lula e Dilma (2003-2016), houve uma grande expansédo da
oferta de ensino superior no pais. Esta oferta se ampliou tanto na esfera pablica, quanto na
esfera privada. No Grafico 4, observa-se o progresso das matriculas em cursos de graduacdo

presenciais nesse periodo.

6 Este programa foi alvo de diversas criticas pois 0s recursos ndo arrecadados com essa isencdo poderiam ser
revertidos na ampliacéo da oferta de vagas em instituigdes publicas.
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Gréfico 4: Numero de Matriculas Presenciais em Cursos de Graduagao* por Categoria
Administrativa, entre 2009-2017
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados do INEP. *Cursos de Graduagdo em Universidades, Centros Universitarios,
Faculdades, Institutos Federais (IFs) e Centros Federais de Educagdo Tecnoldgica (CEFETS).

Uma interessante observacdo é em torno do ensino a distancia (Gréafico 5). Este é
amplamente dominado pelas instituicdes privadas. Ao longo dos anos, com o avanco da
tecnologia, ampliou-se consideravelmente este tipo de oferta de ensino. Com um menor custo
por aluno, empresas comegaram a mirar esfor¢os para a ampliacéo desse sistema, 0 que aumenta
0 publico alvo e maximiza os lucros. Ainda, supre uma demanda cada vez maior de um ensino
mais flexivel e acessivel financeiramente. Essa ldgica é parte da transformacao que se deu nas

empresas privadas no ramo da educacdo superior, que serd melhor abordado adiante.
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Gréfico 5: Numero de Matriculas de Curso a distancia em Cursos de Graduagdo* por
Categoria Administrativa, entre 2009-2017
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados do INEP. *Cursos de Graduagdo em Universidades, Centros Universitarios,

Faculdades, Institutos Federais (IFs) e Centros Federais de Educagdo Tecnoldgica (CEFETS).

Entretanto, € impossivel compreender esse cenario sem entender o avango do Fies.
Criado durante o governo Fernando Henrique, o programa ganhou forca e notoriedade durante
a década de 2000. Reestruturado em 2007, 2010 e, posteriormente, em 2015 e 2017, o programa
exercia o papel de complementar o Prouni, mas, ap6s sua primeira reforma, se tornou o
instrumento mais importante de ingresso na educacao superior privada.

Diferentemente do Prouni, o Fies se baseia em linhas de crédito oferecidas pelo
governo para jovens de baixa renda ingressarem em institui¢cdes de ensino privadas. A subse¢éo
seguinte pretende explicar o programa e elucidar como ele propulsionou o alto endividamento
dos estudantes e o gigante crescimento do lucro das corporagdes privadas de educacao superior
especialmente no periodo 2010-2016. Pretende-se evidenciar a logica dependente de
financeirizacdo e endividamento, além da ascensédo de grandes empresas apoiadas por politicas
de Estado enviesadas pelo fendmeno que ocorre no sistema capitalista.

A titulo de informagdo, em 2015, dos 4,8 milhGes de matriculas em institui¢fes de

ensino superior privadas (cursos presenciais e a distancia), 1,9 milhées eram com o Fies. Ou
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seja, quase 40% do total, em contraste com os 5% beneficiarios do programa em 2010
(MINISTERIO DA FAZENDA, 2017). Veremos a l6gica destes nimeros a seguir.

3.3 FIES

Como dito anteriormente, o Fies surgiu em 1999 como um substituto do antigo Creduc.
Este se baseava na concessao de empréstimos para o financiamento de cursos de graduacao em
instituicbes de ensino superior (IES) privadas e funcionou entre 1975 e 1998. Com a
reestruturagdo, o Financiamento Estudantil foi inicialmente gerido pelo Ministério da Educacédo
(MEC) e pela Caixa Econdmica Federal” e funcionava com a emissdo de titulos da divida
publica (Certificados Financeiros do Tesouro série “E”, CFT-E) que podiam ser utilizados para
pagar dividas com o Tesouro Nacional ou convertidos em caixa por meio de leil@es de titulo do
Tesouro Nacional. Os Titulos eram corrigidos pelo indice Geral de Pregos, o IGP-M do més
anterior.

No inicio do Fies, a taxa de juros foi definida a 9% ao ano e o financiamento era
limitado a 70% do total de gastos do estudante, além de ser exigido um fiador. Durante o curso,
os estudantes pagavam até R$ 50,00, em valores correntes, por més, referentes aos juros do
empréstimo. A divida deveria ser paga em até duas vezes a duracdo do curso, com uma caréncia
de seis meses.

Em 2007, o programa foi ampliado com o intuito de aumentar o acesso de estudantes
nas IES privadas, resultando em uma reducéo da taxa de juros para 6,5% ao ano, financiamento
integral e com cursos prioritarios na selecio de estudantes® com uma taxa menor ainda, de 3,5%
ao ano. Além disso, foram concedidos mais 12 meses para quitacdo dos empréstimos.

Em 2010, o programa enfrenta uma grande reformula¢do. Com a Lei n® 12.202, o Fies
passou a ser gerido pelo Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacdo (FNDE) e a oferecer
condicBes bem mais favoraveis aos estudantes. A taxa de juros passa a ser de 3,4% ao ano para
todos e o periodo de amortizacdo de trés vezes a duracdo do curso mais 1 ano, com 18 meses

de caréncia. Outro facilitador foi a desobrigacdo de fianca.

" A Caixa nesse primeiro momento era o agente operador e agente financeiro do Fundo.
8 Cursos superiores de tecnologia, licenciaturas em fisica, quimica, matematica e biologia, cursos de medicina,
engenharia e geologia.
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Com essas flexibilizagdes, 0 nimero de novos contratos, que era de 50 mil em 2003, e
76 mil em 2010, atinge 733 mil® em 2015. Neste ano, alcanga-se a marca de 2,1 bilhGes de
contratos (FNDE/MEC). O Gréafico 6 mostra a série temporal, registrando o salto da primeira
metade da década de 2010. Os gastos federais com o programa passaram de R$1 bilhdo para
R$15 bilhdes entre 2010 e 2015 (BURGARELLI; SALDANA, 2015).

Grafico 6: Quantidade de novos contratos do Fies, 1999 a 2021
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Fonte: Adaptado de Ministério da Fazenda, 2017 e atualizado. Dados do FNDE/MEC. Nota: Dados de 2019 e

2021 nao encontrados oficialmente.

No final de 2014 e durante o ano de 2015, no governo Dilma, acompanhando os ajustes
fiscais, o Fies sofreu medidas de ajustes conservadoras a fim de torna-lo mais restrito
novamente. A intengéo era diminuir o gasto do governo com o programa. Assim, a taxa de juros
voltou a 6,5% ao ano, passou-se a ser considerada uma nota minima no ENEM e a renda familiar
per capita deveria ser menor que 2,5 salarios minimos. Esta Ultima exigéncia ndo impactou
significativamente o publico do programa, pois antes dela a grande maioria dos estudantes ja
tinham esse nivel de renda. O quadro abaixo, retirado de Bressan (2018, p. 96), sintetiza as

mudangas do Fies entre sua criacdo e 2016.

9 Nem todos esses contratos foram direcionados para novos alunos. Parte deles foi utilizado por estudantes ja
matriculados anteriormente e que se aproveitaram das novas condi¢des de crédito para renegociar as condi¢es
de seus empréstimos.



Tabela 1: Evolucéo do Fies de 1996 a 2016

1999 a 2006 2007 a 2009 2010 a 2014 2015 a 2017

Taxa de Juros 9% a.a.  6,5% a.a. (3,5% a.a. para 3,4% a.a. 6,5% a.a.
prioridades)
Caréncia 6 meses 6 meses 18 meses 18 meses
Valor Maximo 70% 100% 100% 100%
Financiado do
Curso
Tempo de 2x o0 tempo o0 2x o tempo o periodo  3x o tempo de duragdo 3x o tempo de
Quitagido periodo financiado, acrescido de do curso, acrescido de duragéo do curso
financiado 12 meses 12 meses

Valor Referente R$ 50,00 R$ 50,00 R$ 50,00 R$ 150,00
aos Juros do
Empréstimo
Critérios de - Nao eram excludentes, Renda bruta familiar de Nota minima no

Sele¢ao

Prioridades

Quantidade de
Novos Contratos

mas classificatdrios, com
prioridade para estudantes
de menor renda

* Cursos superiores de
tecnologia, licenciaturas

em fisica, quimica,
matematica e biologia,

cursos de medicina,
engenharia e geologia

455 mil 155 mil

até 20 s.m.

1,9 milhdes

ENEM e renda
familiar mensal
bruta per capita de
até 2,5 s.m.

IES com conceito 5
e 4 no SINAES;
Regides Norte,
Nordeste e Centro-
Oeste; e Cursos de
Engenharias,
licenciaturas,
pedagogia e area da
saude

488 mil**

Fonte: Bressan, 2018. **Até 2016.
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Dessa forma, entende-se a extrema queda de novas matriculas a partir de 2015, que

continuou sua trajetoria até os dias atuais, sendo reforcada apos a reforma de 2017.

Devido a insustentabilidade fiscal, o governo criou o chamado Novo Fies, que entrou

em vigor no primeiro semestre de 2018. Com isso, 0 programa passou a se dividir em trés

modalidades, conforme a renda familiar do estudante: (i) a modalidade 1 oferece vagas com

juros zero para estudantes com renda per capita mensal familiar de até trés salarios minimos;

(if) a modalidade 2, destinada as regites Norte, Nordeste e Centro-Oeste, é financiada com

recursos dos Fundos Constitucionais e de Desenvolvimento; e (iii) a modalidade 3 engloba todo

o0 Brasil e usa recursos do BNDES. Estas duas Ultimas, contempladas no novo Programa de
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Financiamento Estudantil, o P-Fies, se dedicam a estudantes com uma renda per capita mensal
familiar de até cinco salarios minimos. De acordo com 0 FNDE, as mudancgas foram necessarias
para sustentabilidade do programa no longo prazo e melhoria da gestéo.

Em suma, o Fies passou por diversas mudancas e reformulacdes a fim de enquadrar o
programa a realidade brasileira. Primeiro, de forma a ampliar e facilitar seu acesso, resultando
em um grande dispéndio para o Estado e configurando um aumento na divida publical®.
Posteriormente restringindo suas condicGes e beneficios para controlar o nimero de contratos
e garantir sua sustentabilidade. Esta ultima modificacdo foi incentivada pela Novo Regime
Fiscal, apds criticas de diversos atores financeiros, inclusive o Banco Mundial.

De fato, é incontentavel o crescimento de matriculas no ensino superior neste século.
Porém, esses nimeros ndo necessariamente refletem um desenvolvimento educacional no pais.
As vagas criadas dentro da esfera privada culminaram em um exorbitante aumento de empresas
de educacédo que crescem inseridas na financeirizagao, ou seja, passam a operar a curto prazo,
com uma logica voltada para lucros e transformando seu “produto” em mais um objeto
financeiro. Assim, a antiga logica alinhada com um projeto pedagdgico perde espaco para a
mercantilizacdo da educacdo. Logo, é possivel afirmar que governo, com o Fies, € um dos
protagonistas na massificacdo do ensino superior, e 0 nascimento de uma l6gica comercial em
volta do setor.

O suposto beneficio do programa se estrutura em meio a dividas e duvidosa qualidade
de ensino. Criticos afirmam que esta estratégia de acesso dos estudantes pobres ao ensino
superior é benéfica, primeiramente para 0s investidores, restando aos estudantes o
endividamento. As subseg¢des seguintes dedicam-se a analisar brevemente estes dois fendmenos
inerentes do Fies: o estudante endividado e o crescimento das corporacdes privadas de educagéo

superior.

3.3.1 O estudante endividado

O crédito estudantil é encontrado em muitas economias centrais, principalmente
aquelas que tem o predominio de instituigdes privadas de ensino superior. Nelas é comum o
endividamento do estudante a partir de créditos de médio e longo prazo. Porém, em geral, 0
custo desse empréstimo consiste em altas taxas de juros e pouca oferta, tornado o acesso dificil

(BRESSAN, 2018). Com isso, justifica-se a acdo do governo nesse mercado e torna-se comum

10 Como os recursos do Fies sdo provenientes da emissdo de Certificado Financeiro do Tesouro Nacional, por
natureza ele incrementa a divida publica.
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o oferecimento de subsidios e a constru¢cdo de programas publicos para democratizar o
financiamento. No caso do Brasil, esse incentivo do governo surgiu a partir se programas como
0 Prouni (subsidios) e o Fies (empréstimos).

O funcionamento do Fies, ja explicitado, criou uma grande parcela de jovens que
iniciaram suas vidas produtivas j& endividados. Devido a falta de oportunidades de ingresso no
ensino superior publico para jovens de classes mais baixas, enxergava-se o financiamento como
a Unica opcao de obtencdo de uma graduacdo, vista como principal forma de ascensédo social.
Os estudantes tornavam-se, assim, dependentes de uma grande e longa divida, concretizando
sua insercdo, quase que compulsoria, numa légica financeira. O ganho de importancia do
sistema financeiro na vida desses estudantes faz parte do grande movimento, reconhecido em
praticamente todos os setores de um pais, da financeirizacdo em massa.

Inicialmente sem tanta expressao, o Fies ganhou forca a partir da flexibilizacdo das
condi¢Bes em 2010. A partir disso, milhares de estudantes iniciaram seus estudos gragas ao
financiamento estudantil. Em 2014, a divida média de um beneficiario era em torno de R$ 40
mil (CASTELLANO, 2016). A média para a quitacdo da divida era de aproximadamente 13
anos para um curso de duracéo de 4 anos, ou seja, a primeira década do jovem no mercado de
trabalho era pautada no endividamento (BRESSAN, 2018).

Nesse mesmo periodo, o Brasil presenciou uma crise politica e econdmica que
ocasionou uma reducdo de empregos. Nesse contexto, a maioria dos contratos do Fies foram
assinados em um cenario mais favoravel economicamente e posteriormente o jovem enfrentou
0 mercado de trabalho em meio a uma recessdo, dificultando a sua capacidade de honrar com a
divida adquirida. O cenério criado foi de uma internalizacdo do estudante como investidor de
si mesmo, com um discurso de autoadministracdo e tomada de risco. O jovem foi atraido a um
financiamento de um futuro melhor e de alavancagem social que, se ndo der certo (por fatores
internos ou externos), pode coloca-lo em posicao de ainda maior fragilidade social. Por sua vez,
a ldgica financeirizada a que essas vidas estdo submetidas é apoiada e incentivada pelo Estado
por meio de um forte dispéndio publico (BRESSAN, 2018).

E necessario destacar que o estudante tem um limite de financiamento de acordo com
a sua renda familiar bruta, justamente para evitar dividas impagaveis. Beneficiarios com até
meio salario minimo mensal per capita s6 conseguem um empréstimo que compromete até 15%
da renda. Para rendas entre 2 e 2,5 salarios minimos, o comprometimento € de até 38% da renda
(CASTELLANO, 2016). Essa regra do programa busca proteger o estudante de baixa ou
baixissima renda, mas ao mesmo tempo o impede de concorrer a cursos muito disputados, que

normalmente sdo aqueles com melhores remuneracgdes no futuro; e frequentar faculdade mais
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renomadas, que sao mais custosas porém te garantem maior facilidade de ingressar no mercado.
Diferente do vendido pelo Programa, esse fator apenas reafirma as desigualdades sociais ja

existentes.

3.3.2 As reestruturacdes e superlucro das organizacgdes educacionais privadas

Com grande incentivo dos programas sociais publicos que ampliavam o numero de
estudantes no ensino superior, empresas do ramo comegaram um processo de abertura de seu
capital na B3, tornando-se Sociedades Anonimas. Com todas as desregulamentacées discutidas
anteriormente, capitais estrangeiros comegam a invadir o setor e varias instituicGes passam a
contar com capital de instituicdes internacionais!. O processo de financeirizagio se espalhou
de forma cada vez mais agressiva pela esfera da educacdo. E importante destacar que o Fies
ndo foi o Unico determinante para a grande evolugdo observada nas IES privadas. Porém, o
processo nao teria sido tdo extraordinario sem o impulso dado pelo financiamento publico
(LAVINAS, 2017).

Como visto, apos a reconfiguracdo em 2010, o numero de financiados pelo Fies passou
por um rdpido aumento. Essa grande demanda se concentrou em quatro grandes instituicoes:
Kroton S.A, Estécio Participagdes S.A, Ser Educacional S.A e Anima Educacdo S.A. Em 2010,
a proporcao de estudantes com o Fies dentro destas IES privada era de, no maximo, 10,9%
(Kroton). Em 2014, a proporcao chegou 60% e, mesmo com a mudanca de condicBes, em 2015
0 ndmero ainda permanecia acima dos 40% dos alunos com o financiamento do Fies.
Comprovando a correlacdo do programa com o exorbitante aumento destas empresas, Lavinas
(2017b, p. 150) apresenta um gréfico onde se compara a expansdo do crédito oferecido pelo
Fies com o impressionante aumento dos precos das acdes das empresas em questdo, entre 2007
e 2015.

11 A Kroton S.A e a Estacio, de acordo com suas aquisi¢des, tem a maioria das suas agdes nas mios de fundos
globais localizados nos Estados Unidos e Africa do Sul.
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Gréfico 7: Preco das a¢des de IES privadas e Empréstimos Publicos do Fies
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Fonte: Lavinas (2017).

As ofertas publicas iniciais de agdes dessas empresas em bolsa geraram grandes
receitas, proporcionando ritmos de crescimento altissimos e diversas fusdes e aquisi¢des, cujo
processo tornou o setor cada vez mais concentrado. A oligopolizacdo no @mbito da educacéo
incentiva a formacdo de grandes conglomerados que acabam por inibir empresas pequenas
(geralmente compradas pelas gigantes do setor). Isto permitiu a valorizacdo do patriménio das
elites e dos investidores institucionais, reforcando a desigualdade de riqueza na economia
brasileira.

Os recursos publicos alocados no ensino superior totalizavam em 2010 quase R$ 44
bilhGes, nos quais destes, apenas 6,4% eram destinados ao Fies. Em 2014 o montante foi de
cerca de R$ 64 bilhGes, ou seja, 34,4% transferidos ao programa. Assim, 0s empréstimos
estudantis ganharam gradual for¢a ao longo dos anos, influindo diretamente nos cofres das
institui¢Oes privadas.

Um importante fator a ser pontuado é a seguranca que o fundo publico trazia para as
instituigcdes privadas. Ao garantir o montante total dos custos do estudante, a empresa nao tinha
0 risco da inadimpléncia, este sendo totalmente transferido para o Estado. Isto contribuiu para
um aumento das mensalidades das IES, que cresceu cerca de 6% acima da inflacdo no setor
(LAVINAS, 2017).

Em suma, é possivel afirmar que politicas estatais no periodo de crescente

financeirizacdo no Brasil permitiram um enorme crescimento das empresas privadas no campo
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da educacdo superior, transformando o enfoque no esforco pedagdgico em esforcos para
maximizar o lucro. Assim, a precarizacdo da educacdo superior pode ser atrelada as politicas

sociais enviesada no processo de financeirizagdo em massa que o Brasil se encontra.

3.4 CONSIDERACOES FINAIS

O capitulo 3 teve como objetivo elucidar as modifica¢bes ocorridas nos Gltimos anos
na estrutura de oferta da educacéo superior no Brasil. Utilizou-se este setor para exemplificar
a invasao do processo de financeirizagdo no campo social e esferas até entdo publicas. A fim
de captar o processo de mercantilizagdo das politicas sociais analisado neste trabalho, foi
abordado o Fies e como sua atuacdo fortaleceu a entrada da logica financeira na provisdo de
educacdo terciaria.

Devido a politicas por parte do Estado, nos ualtimos anos houve um aumento
consideravel de jovens cursando o ensino superior publico e privado. Porém, o aumento de
matriculas nas instituicGes privadas foi exorbitante, atrelado substancialmente ao Fies. Apds a
analise do programa e suas consequéncias, fica claro o seu ilusério carater inclusivo e fraco
poder de diminuir as brechas entre as camadas sociais.

Dentre suas consequéncias, as mais expressivas e apontadas no trabalho foram o
endividamento do estudante em seus primeiros anos em um mercado de trabalho deficitario e a
expansdo de grandes conglomerados educacionais com atitudes especulativas e caracteristicas
financeirizadas. Assim, uma politica publica, enviesada pela I6gica financeira atual, contribuiu
para uma oferta paga de educacao superior, oferecida por empresas totalmente asseguradas pelo
Estado, sem o foco principal no produto ofertado, mas nos lucros e oportunidades de
crescimento. Ainda, nos contornos assumidos, a politica ndo nivelou os estudantes quando
comparados a universidades de maiores prestigios — que, mesmo com alguns avancos, ainda
sdo limitadas as elites — e ndo garantiu uma alocagdo no mercado de trabalho. Se o objetivo do

Fies era reduzir as desigualdades, as evidéncias sugerem que esse resultado ndo foi alcangado.
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CONSIDERACOES FINAIS

Mudancas estruturais observadas nas economias globais constituiram o processo de
financeirizacdo do sistema capitalista vivido nas Ultimas décadas. Esta nova fase possui as
financas como protagonistas e possibilita uma nova organizacgao social onde: nas empresas as
metas financeiras séo priorizadas em detrimento da producdo; o Estado perde locais de atuacéo
com a mercantilizacdo dos servicos sociais; e as familias, em especial as de rendas mais baixas,
entram em expirais de endividamento em prol de suprir necessidades basicas.

De maneira mais particular, este trabalho procurou analisar como a dinamica da
financeirizacdo se comportou no setor de educagdo superior o Brasil. Com a analise do Fies
pode-se entender os devidos papéis de trés agentes nesse processo: o Estado, enquanto provedor
e facilitador desta mudanca; as firmas, alterando sua logica e visando o lucro para os acionistas;
e as familias, com facil acesso ao crédito e consequentemente superendividamento.

Primeiramente foi necessario conceituar o fendbmeno da financeirizagdo. Sua
complexidade, devido a amplitude do fenémeno, possibilita diversas perspectivas de analise.
Recorreu-se a caracterizacao de Van der Zwan (2014), que enquadra a literatura em trés grupos:
0 novo processo de acumulagdo que se instala, a mudanca na logica das empresas e a
financeirizacdo da vida cotidiana. Dentro desta discusséo, vasta literatura de distintas escolas
tedricas analisam o processo desde suas perspectivas. O enfoque deste trabalho esta alinhado
sob a dtica marxista e a nova logica das empresas no novo regime de acumulacdo. Este fator
junto a abertura e consentimento do Estado para a sua chegada na provisdo de servicos
essenciais, formam um ambiente amigavel para que financiamentos estudantis e o superlucro
de empresas educacionais protagonizem o cenario da educacao superior brasileira atual.

O entendimento da financeirizacdo subordinada fez-se necessario para entender a
posicdo do Brasil no contexto global em meio a financeirizacdo. A hierarquizacdo presente no
SMI determina o nivel de independéncia de cada pais, sendo o Norte Global beneficiado pelo
poder de decisdo e enfoque em objetivos domésticos para definir suas taxas de juros. Ja paises
em desenvolvimento, de maneira geral, necessitam aumentar suas taxas para atrair capital
externo e compensar 0s riscos, sendo dependentes das decisfes internacionais, além de mais
vulnerdveis a choques especulativos. Nestes paises, 0 cenario contribui para uma maior
acumulacao financeira — logo, menos estimulos nos investimentos produtivos —, contribuindo
para 0 aumento da desigualdade na distribuicao de renda e ampliando ainda mais as diferencias

econdmicas e sociais do sul e norte global.



45

As peculiaridades brasileiras foram base para uma financeirizacdo precoce frente a
outros paises periféricos. A moeda indexada nos anos 1970 e 1980, em conjunto com 0s juros
reais elevados, propiciaram portifolios liquidos e rentveis, facilitando o processo de
acumulacdo e seu deslocamento para o ambito financeiro. Nos anos 1990, o pais langcou méo
de um modelo neoliberal dependente e caracterizado pelas privatizagfes e liberalizagdo
comercial e financeira, observando-se uma financeirizacéo elitizada no pais. Esse periodo é
marcado por desregulamentacfes no governo e mudancas na seguridade social, que passa a ter
menor contribuicdo estatal e maior atuacdo do setor financeiro. Nessa ldgica inicia-se a
mercantilizacdo do campo social, incentivada pelo sucateamento das provisées do Estado e
politicas pautadas no crédito. As décadas subsequentes, ainda que repletas de contradi¢@es, ndo
interromperam esses processos — pelo contrario, fomentardo um novo tipo de financeirizacéo
de massas pela difusdo do crédito.

Dentre os setores afetados pela financeirizacdo, a educagdo superior possui grande
poder representativo, tendo sofrido com decretos e regulamentagdes que incentivam a entrada
do setor privado, além de ser palco do Fies, programa de empréstimos estudantis subsidiado
pelo governo, gerando grandes endividamentos das familias e superlucros de conglomerados
de capital aberto da educacdo privada. O presente trabalho ndo ignora os avancos na esfera
publica conquistados no setor como a ampliagdo do acesso ao ensino superior publico com a
maior oferta de universidades publicas e o sistema de cotas verificados nos anos 2000. Porém,
além de insuficientes, junto com essas a¢6es que afirmam o cunho publico e gratuito do ensino
superior vieram politicas que incentivaram e corroboraram com a chegada da l6gica financeira
no setor. Estas politicas também ampliaram o acesso ao ensino superior, principalmente a uma
parcela da populagdo que antes ndo alcancavam a educacdo terciaria, de cunho elitista. Porém,
este trabalho analisa de maneira critica como esta insercao se deu, sua eficicia e qualidade.

Ao analisar o Fies e suas consequéncias podemos exemplificar o processo de
financeirizacdo ocorrido no Brasil. O programa é um exemplo da grande expansdo da oferta de
crédito em esferas sociais. Assim, desenha-se a nova forma de organizacdo na provisao de
Servigos essenciais, que antes era ofertadas e garantidas pelo Estado, agente este que ndo apenas
apoia como atua ativamente nesta mudanca. N&o apenas a configuracdo do Fies, mas também
suas consequéncias mostram os efeitos para o publico assistido, para o Estado e para as
empresas educacionais.

Estudantes endividados sem alocacdo do mercado de trabalho, Estado arcando com
calotes e empresas privadas com capital aberto e lucros multimilionarios sdo herancas do

programa. Sob esse ponto de vista, a hipotese de que o avanco da financeirizacdo sobre a
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educacdo superior contribuiu para a reproducdo das desigualdades na sociedade brasileira
parece ser verificada a partir da revisdo da literatura e dos trabalhos e dados apresentados na
presente monografia. O acesso ao ensino superior ndo se traduziu necessariamente em melhores
empregos e cobra sua conta sob a forma do comprometimento da renda dos jovens. Além disso,
fomentou a valorizacao das a¢des dos grupos educacionais, que favoreceu o acimulo de riqueza
financeira pelas elites e investidores institucionais, reforgando a desigualdade nesse sentido.
Tendo em vista as limitaces do presente trabalho, reconhece-se que, para uma
constatacdo mais eficaz de suas reais dimensdes, € necessario um estudo mais aprofundado dos
reais custos e beneficios do Fies, dispéndio que, dentro de politicas direcionadas, poderiam ser
utilizados para ampliar a oferta de vagas em universidades e institutos publicos de qualidade. E
evidente a influéncia da financeirizacéo nas tomadas de decisdes de politicas pelo Estado nesta
esfera. Uma discussdo faz-se necessaria acerca da alocacdo dos investimentos em educacéo no
pais, de forma que seja priorizado a acessibilidade, qualidade e desenvolvimento do aluno e do

ensino.
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