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RESUMO

Esta tese analisa as Fundacfes de Apoio Privadas (FAP) que atuam junto as universidades
federais brasileiras, com énfase na incorporacdo da governanca corporativa e em sua insergéo
no contexto da financeirizacdo da economia. O objetivo geral foi investigar a insercao de uma
universidade federal no mercado de fundos de investimentos, mediada por uma FAP, a partir
do estudo da Fundacéo de Desenvolvimento da Pesquisa (Fundep), vinculada a Universidade
Federal de Minas Gerais (UFMG), e de sua gestora de investimentos, a Fundep Participacgdes
S.A. (Fundepar). Sustenta-se a tese de que a incorporacdo da governanca corporativa pelas
fundacbes de apoio ndo & um processo de aprimoramento técnico-gerencial ou de
profissionalizacdo da gestdo, mas expressa uma progressiva subsuncdo a logica da
financeirizacdo, mediante dispositivos institucionais que aproximam a producao cientifica das
dindmicas de valorizacéo do capital. A investigacdo fundamentou-se no materialismo historico-
dialético, mobilizando as categorias totalidade, mediacdo, contradicdo e subsuncdo. Os
procedimentos metodoldgicos compreenderam pesquisa bibliografica e documental, com
andlise da legislacdo referente as FAP e a politica brasileira de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao;
dados do Ministério da Educagao sobre as fundagdes credenciadas e as instituigdes “apoiadas”;
relatérios de gestdo e documentos contébeis da Fundep referentes ao periodo de 2006 a 2023;
e documentos institucionais da Fundep e da Fundepar. Os resultados demonstram que as
mudancas no arcabouco juridico da C,T&I ampliaram as possibilidades de atuacdo das FAP e
favoreceram sua expansao institucional e diversificacdo de atividades. Identificou-se, ainda, a
incorporacgdo de principios e instrumentos da governanca corporativa por parcela significativa
dessas entidades, alcancando aproximadamente um terco das FAP analisadas. No caso da
Fundep, esse movimento se expressa na crescente adocao de praticas, estruturas e vocabularios
préprios da governanga corporativa, como compliance, transparéncia, accountability e gestao
colegiada, e alcanga uma nova dimensdo com a criacdo da Fundepar. Esta constitui, até o
periodo analisado, um caso singular entre as FAP brasileiras por atuar como gestora de
investimentos e administrar mecanismos destinados ao investimento em negdcios inovadores,
entre 0s quais Seed4Science, Arapy e Motird. Destaca-se o Seed4Science, fundo de
investimento em participaces voltado ao aporte de capital semente em startups de elevado
potencial tecnoldgico, majoritariamente originadas de pesquisas desenvolvidas em
universidades. Conclui-se que a constituicdo da Fundepar e a mobilizacdo desses instrumentos
financeiros materializam uma nova forma de mediacéo entre universidade e capital, por meio
da qual conhecimentos e tecnologias originados no espaco académico sdo convertidos em ativos
passiveis de investimento e valorizacdo. Nesse sentido, as FAP deixam de operar
exclusivamente como mediadoras administrativo-financeiras da relacdo entre universidade e
agentes externos e passam, no caso analisado, a constituir também mediacGes institucionais
entre a ciéncia produzida na universidade publica e os circuitos da economia financeirizada.

Palavras-chave: fundacéo de apoio privada; universidade publica; financeirizagdo; governanca
corporativa; Fundep; Fundepar.



ABSTRACT

This thesis analyzes the Private Support Foundations (FAPS) that operate in association with
Brazilian federal universities, with an emphasis on the incorporation of corporate governance
and their insertion into the context of economic financialization. The general objective was to
investigate the integration of a federal university into the investment fund market, mediated by
a private support foundation (FAP), through a case study of the Fundacéo de Desenvolvimento
da Pesquisa (Fundep), affiliated with the Federal University of Minas Gerais (UFMG) and its
investment management company, Fundep Participacdes S.A. (Fundepar). The central thesis is
that the incorporation of corporate governance by support foundations is not just a process of
technical-managerial improvement or professionalization of management but rather expresses
a progressive subsumption to the logic of financialization through institutional mechanisms that
bring scientific production closer to the dynamics of capital valorization. The investigation was
grounded in historical-dialectical materialism, drawing on the categories of totality, mediation,
contradiction, and subsumption. The methodological procedures comprised bibliographic and
documentary research, including an analysis of legislation concerning FAPs and Brazilian
Science, Technology, and Innovation (ST&I) policy; data from the Ministry of Education on
accredited foundations and the institutions they “support”; Fundep management reports and
accounting documents covering the period from 2006 to 2023; and institutional documents from
Fundep and Fundepar. The results demonstrate that changes in the legal framework for ST&I
broadened the scope of FAP activities and fostered their institutional expansion and
diversification. The incorporation of corporate governance principles and instruments was also
identified among a significant proportion of these entities, accounting for approximately one-
third of the FAPs analyzed. In the case of Fundep, this process is reflected in the increasing
adoption of practices, structures, and terminology characteristic of corporate management, such
as compliance, transparency, accountability, and collegial management, and takes on a new
dimension with the creation of Fundepar. During the period analyzed, Fundepar constituted a
unique case among Brazilian FAPs, operating as an investment manager and managing
mechanisms aimed at investing in innovative businesses, including Seed4Science, Arapy, and
Motird. Of particular relevance is Seed4Science, an equity investment fund focused on
providing seed capital to startups with high technological potential, most of which originated
from research conducted at universities. The study concludes that the establishment of Fundepar
and the mobilization of these financial instruments materialize a new form of mediation
between the university and capital, through which knowledge, technologies, and ventures
originating within academia are converted into assets subject to investment and valorization. In
this sense, FAPs no longer operate exclusively as administrative and financial intermediaries
between universities and external agents; in the case analyzed, they also constitute institutional
mediations between science produced within the public university and the circuits of the
financialized economy.

Keywords: private support foundation; public university; financialization; corporate
governance; Fundep; Fundepar.
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RESUMEN

Esta tesis analiza las Fundaciones Privadas de Apoyo (FAP) que actlan junto a las
universidades federales brasilefias, con énfasis en la incorporacion de la gobernanza corporativa
y en su insercién en el contexto de la financiarizacién de la economia. El objetivo general fue
investigar la insercion de una universidad federal en el mercado de fondos de inversion,
mediada por una fundacion privada de apoyo (FAP), a partir del estudio de la Fundacédo de
Desenvolvimento da Pesquisa (Fundep), vinculada a la Universidad Federal de Minas Gerais
(UFMG), y de su gestora de inversiones, Fundep Participacdes S.A. (Fundepar). Se sostiene la
tesis de que la incorporacién de la gobernanza corporativa por parte de las fundaciones de apoyo
no constituye un proceso de perfeccionamiento técnico-gerencial o de profesionalizacion de la
gestion, sino que expresa una progresiva subsuncion a la l6gica de la financiarizacion, mediante
dispositivos institucionales que aproximan la produccion cientifica a las dindmicas de
valorizacion del capital. La investigacion se fundamentd en el materialismo historico-
dialéctico, movilizando las categorias de totalidad, mediacion, contradiccion y subsuncion. Los
procedimientos metodoldgicos comprendieron investigacion bibliogréafica y documental, con el
analisis de la legislacion relativa a las FAP y a la politica brasilefia de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion (CT&I); datos del Ministerio de Educacion sobre las fundaciones acreditadas y las
instituciones “apoyadas”; informes de gestion y documentos contables de Fundep
correspondientes al periodo de 2006 a 2023; y documentos institucionales de Fundep y
Fundepar. Los resultados demuestran que los cambios en el marco juridico de la CT&I
ampliaron las posibilidades de actuacién de las FAP y favorecieron su expansion institucional
y la diversificacion de sus actividades. Asimismo, se identifico la incorporacion de principios
e instrumentos de gobernanza corporativa por una proporcion significativa de estas entidades,
alcanzando aproximadamente un tercio de las FAP analizadas. En el caso de Fundep, este
movimiento se expresa en la creciente adopcion de précticas, estructuras y vocabularios propios
de la gobernanza corporativa, como compliance, transparencia, accountability y gestion
colegiada, y adquiere una nueva dimension con la creacion de Fundepar. Esta constituye, hasta
el periodo analizado, un caso singular entre las FAP brasilefias por actuar como gestora de
inversiones y administrar mecanismos destinados a la inversion en negocios innovadores, entre
ellos Seed4Science, Arapy y Motird. Se destaca Seed4Science, un fondo de inversion en
participaciones orientado al aporte de capital semilla en startups de elevado potencial
tecnoldgico, originadas mayoritariamente a partir de investigaciones desarrolladas en
universidades. Se concluye que la constitucion de Fundepar y la movilizacion de estos
instrumentos financieros materializan una nueva forma de mediacién entre la universidad y el
capital, mediante la cual conocimientos, tecnologias y emprendimientos originados en el &ambito
académico se convierten en activos susceptibles de inversion y valorizacion. En este sentido,
las FAP dejan de operar exclusivamente como mediadoras administrativo-financieras de la
relacién entre la universidad y los agentes externos y pasan, en el caso analizado, a constituir
también mediaciones institucionales entre la ciencia producida en la universidad publica y los
circuitos de la economia financiarizada.

Palabras clave: fundacion privada de apoyo; universidad publica; financiarizacion;
gobernanza corporativa; Fundep; Fundepar.
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INTRODUCAO

A quem interessam as fundacGes privadas, ditas de apoio institucional, que
tomam conta dos espacos publicos universitarios? Eis a questdo. Para
respondé-la impde-se preliminarmente buscar respostas a diversas outras
questdes. Primeiro, quanto a sua denominacao, € ela correta, tratando-se de
fato de fundac¢do no sentido juridico-administrativo do termo? Como entendé-
las no interior de universidades organizadas sob o regime fundacional, regime
de todas as universidades federais criadas desde 1960? Segundo, que relagdes
existem entre essas fundacOes e a crise do Estado (e do mercado)? Que
relacBes existem entre elas e as solugdes vislumbradas pelos mentores da
Reforma do Estado no Brasil para a crise da universidade publica ou para a
sua privatizacdo ou semiprivatizacdo? Estariam elas transformando o espago
publico universitario em espago de quase-mercado? Por ltimo: qual a relagdo
desta multiplicagdo de fundagdes de apoio com a auséncia de autonomia
universitaria, com a desercdo do Estado da manutencdo da universidade
publica, com a busca da diferenciacdo institucional (e fim da isonomia da
carreira docente nacional) e da diversificacdo de fontes de recursos financeiros
para as IES publicas, e com o implemento & mercantilizagdo do ensino
superior, da producdo cientifica no interior da universidade? (Sguissardi,
2002, p. 74).

A problematizacdo feita por Sguissardi (2002) ¢ um bom ponto de partida para
contextualizar o objeto de pesquisa proposto: as fundacgdes de apoio privadas. Estas fundacdes
sdo entes de direito privado, regidas sob o Cédigo de Direito Civil*, supostamente sem fins
lucrativos, criadas com objetivo de “auxiliar e fomentar os projetos de pesquisa, ensino €
extensdo das universidade federais e das demais instiuicdes de ensino superior, publicas ou
privadas” (Andes, 2006, p. 24). Essas fundagbes apresentam, em seu escopo de atuacdo, o
auxilio, assessoramento, planejamento e, sobretudo, a execucao da gestdo financeira de tais
projetos.

O excerto acima citado, de Sguissardi (2002), traz a tona diversos questionamentos a
respeito dessas fundacdes de apoio privadas, e a mais relevante delas para o estudo empreendido
na presente tese de doutorado é esta: tais fundacbes tém relagdo com o processo de
mercantilizacdo das universidades? E a nossa pergunta, 24 anos depois do estudo do autor

mencionado, da um passo além: as fundagdes de apoio privadas sdo agentes no processo de

1 A expressdo "entes de direito privado, regidos sob o Cédigo de Direito Civil", significa que essas instituicdes
tém personalidade juridica de direito privado e seguem as normas estabelecidas no Cadigo Civil brasileiro (Lei n°
10.406/2002), especialmente no que diz respeito a sua constituicdo, funcionamento, responsabilidade civil e
obrigagBes contratuais. As instituicbes possuem autonomia administrativa e patrimonial, ou seja, podem gerir seus
préprios recursos e contratar sob regime da Consolidagdo das Leis do Trabalho (CLT); séo de regime juridico ndo
estatutario, isto é, ndo atendem a mesma legislacdo da administracdo publica direta ou indireta; seguem o0s
principios do direito privado nas relagdes com parceiros e clientes; por outro lado, se as mencionadas institui¢des
gerenciam dinheiro publico, podem ser fiscalizadas pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) ou pela Corregedoria
Geral da Unido (CGU) (Brasil, 2002; Enciclopédia Juridica da PUC-SP, 2025).
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conexao das universidades federais aos circuitos da economia financeirizada?

Para elucidar o questionamento acima, introduzimos o presente estudo, denominado
FUNDAQAO DE APOIO PRIVADA COMO MEDIADORA DO MERCADO FINANCEIRO NA
UNIVERSIDADE PUBLICA: o caso da fundagdo de apoio (Fundep) e a gestora de fundo de
investimentos (Fundepar), apresentado como requisito para obtencdo do grau de doutora em
Educacao, pela Universidade Federal do Para.

A construcdo de uma tese ndo se apresenta como um percurso linear, previsivel ou
previamente delimitado. Ao contrério, aproxima-se da imagem de uma espiral ascendente, que
avanca por meio de movimentos circulares, retomando pontos ja visitados anteriormente,
porém, a partir de pontos de vista diferentes, niveis analiticos mais elevados e de perspectivas
progressivamente mais complexas. Essa dindmica remete a analogia proposta por Lefebvre
(1995), segundo a qual o conhecimento ndo se desenvolve por acimulo mecanico, mas por
sucessivas reapropriacdes criticas do real.

O ponto de partida desta trajetdria situa-se no doutorado em Educacao, inserido na Linha
de Politicas Publicas Educacionais. Essa escolha ndo é fortuita, mas decorre de um percurso
académico anterior ja trilhado nesse campo. No mestrado em Educacdo, desenvolvi uma
dissertacdo no ambito das politicas educacionais, tendo como eixo principal a
internacionalizacdo da educacdo superior. O estudo teve como objeto empirico o Programa
Ciéncia sem Fronteiras na Universidade Federal Rural da Amazénia (UFRA), buscando
compreender suas implicacGes institucionais e politicas. A analise estabeleceu paralelos entre
0 mencionado programa, a politica nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo e as politicas
voltadas a Educacdo Superior no Brasil, destacando contradi¢des e reconfigurac6es no papel do
Estado e das universidades publicas nesse contexto.

Ao iniciar a elaboracdo do projeto de tese doutoral, a primeira formulagéo do objeto
esteve voltada para a analise do modelo das universidades publicas diante das consequéncias
do (des)governo do ex-presidente Jair Messias Bolsonaro (PL). Tratava-se de uma inquietacdo
politica e académica legitima, porém, ainda excessivamente ampla e pouco delimitada em
termos analiticos e empiricos. No processo de amadurecimento do projeto, em didlogo com
minha orientadora, tornou-se necessario refinar o objeto de pesquisa, de modo a torna-lo
investigavel e teoricamente consistente. Nesse movimento, optamos por direcionar o olhar para
a Universidade Federal Rural da Amazénia (UFRA), instituicdo onde atuo como técnico-
administrativa de nivel superior desde o ano de 2013. Essa escolha foi fundamentada tanto pela

proximidade com o objeto, pelo fato de atuar profissionalmente nessa IES, quanto pela
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possibilidade de maior acesso a dados, documentos, o que permitiria, a priori, uma aproximacao
empirica mais qualificada com o objeto de estudo.

Durante o levantamento inicial de informacgdes no portal institucional da UFRA, um
dado especifico despertou especial atencdo: a universidade possui mais de uma fundacéo de
apoio privada credenciada para a gestdo de seus projetos. Entre essas fundacGes estavam a
Fundacgdo de Apoio a Pesquisa da Universidade Federal de Goias (FUNAPE) e a Fundacéo de
Amparo e Desenvolvimento da Pesquisa da Universidade Federal do Para (FADESP). Esse
fato, por si s0, ja indicava uma rede de relagdes entre uma universidade federal e entidades
privadas sem fins lucrativos.

Somado a esse cendrio, a UFRA tem uma historia peculiar com relagdo as fundacgdes de
apoio, que é o fato de que a fundacdo de apoio criada no &mbito da propria UFRA, a Fundacéo
de Apoio a Pesquisa, Extensdo e Ensino em Ciéncias Agrarias (FUNPEA) ter sido extinta, apds
investigacdo da Policia Federal iniciada em 2018. A investigacdo apurou o desvio de
aproximadamente R$ 23 milhdes da universidade, envolvendo servidores publicos e
empresarios, conforme noticiado pelo site G1 Pard. Esse episédio revelou ndo apenas
fragilidades institucionais, mas também a problematica das fundacdes de apoio na gestdo de
recursos publicos e privados no interior das universidades federais.

O conjunto desses elementos tornou evidente a expressividade das fundacgdes de apoio
privadas como objeto de investigagdo multifacetado. Em um exame mais aprofundado das
fundacdes credenciadas pela UFRA, emergiu um aspecto ainda mais instigante para nossa
pesquisa: a FUNAPE-UFG publicizava, em sua péagina institucional, a adesdo da FAP ao
modelo de governanga corporativa. Esse dado passou a funcionar como novo foco analitico na
medida em que indicava a incorporacdo declarada de modelos de gestdo empresarial por
entidades formalmente vinculadas ao universo publico-académico.

Adicionalmente, a presente pesquisa desenvolveu-se no ambito do Grupo de Estudos e
Pesquisas sobre Educacdo Superior (GEPES/UFPA), do qual faco parte e minha orientadora,
professora Dra. Fabiola Kato, € vice-lider. As pesquisas desenvolvidas no grupo, especialmente
aquelas conduzidas pela professora Fabiola, tém se concentrado, nos ultimos anos, na analise
da governanca corporativa e de suas estratégias de lucratividade nas instituicdes de ensino
superior privado-mercantis. Tais estudos investigam empresas educacionais de capital aberto,
0s impactos desse modelo de gestdo sobre o trabalho docente, a financeirizagdo, a gestdo
institucional e a propria natureza da educacdo superior. Essa expertise constituiu uma base

fundamental para o direcionamento da presente investigacao.
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Nesse contexto, a articulagéo entre universidades federais e governanga corporativa
apresentou-se como uma tematica simultaneamente relevante, inovadora e engajada ao grupo
de pesquisa. Essa convergéncia passou a funcionar como chave de analise central da pesquisa,
inserindo-nos no universo das fundacdes de apoio privadas e abrindo caminho para o
surgimento de novos questionamentos, hipoteses e problematizacdes.

A identificacdo da governanca corporativa na Funape-UFG, fundacédo de apoio privada
credenciada pela UFRA, configurou-se como o primeiro achado empirico da pesquisa. Esse
indicio inicial impulsionou o aprofundamento no universo das fundagdes de apoio privadas no
Brasil. Como base empirica primaria, utilizamos a planilha oficial de fundac6es credenciadas
pelo Ministério da Educacdo (MEC), a partir da qual realizamos um mapeamento nacional
dessas entidades. Esse levantamento revelou que a Funape-UFG ndo era apenas um caso
isolado. Pelo contrario, identificamos que ao menos 16 fundacgdes, de um universo de 114 FAPs,
utilizavam explicitamente a expressdo ‘“‘governanca corporativa” em seus documentos
institucionais e de gestdo; outras 8 adotavam o termo “compliance” como pilar estruturante de
suas praticas administrativas; e pelo menos 1 utilizava a designag¢do “Environmental, Social
and Governance” (ESG)? em seus documentos de gestAo.

A partir desses dados, pudemos observar que se tratava de um fendbmeno mais amplo e
estrutural: a reconfiguracdo das relacGes entre as fundagbes de apoio privadas (FAP) e as
universidades federais. Tal fenbmeno estava marcado pela expansdo do nudmero de
universidades autorizadas por cada fundacao e a adesao delas a modelos corporativos de gestéo.
Caracterizam-se, portanto, como entidades juridicamente definidas como sem fins lucrativos,
mas que passam a operar segundo racionalidades empresariais, orientadas por eficiéncia,
desempenho e valorizagdo de ativos. Diante desse cenario, a pesquisa passou a concentrar-se
nas maiores fundacdes de apoio privadas, de acordo com dados extraidos a partir da planilha
do MEC, em ambito nacional, cujo aprofundamento resultou na publicagdo do artigo “O modelo
de governanga corporativa e as fundagdes privadas na educacao superior publica federal: novas

regulagdes entre o publico ¢ o privado”, em coautoria com a professora Dra. Alda Castro, Dra.

2 Segundo o Pacto Global, iniciativa das Nag&es Unidas, ESG é a sigla para environmental, social and governance
(ambiental, social e governanca) e refere-se ao conjunto de préaticas adotadas pelas empresas nessas trés dimensoes.
O termo foi apresentado em 2004 na publicacdo Who Cares Wins, resultante de uma discussdo promovida pelo
entdo secretario-geral da ONU, Kofi Annan, sobre a incorporacgéo de aspectos sociais, ambientais e de governanca
ao mercado de capitais. De acordo com o Pacto Global, a adogdo de critérios ESG tem se consolidado no ambiente
empresarial brasileiro por estar associada ao aumento da competitividade, ao fortalecimento da reputagdo
institucional, & reducdo de custos e a maior capacidade de enfrentar cenarios de incerteza, aspectos valorizados
pelos diferentes stakeholders das organizac¢Ges (Pacto Global, 2026).
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Fabiola Kato e a doutoranda Carolina Costa, na Revista Brasileira de Politica e Administracdo
da Educagéo em 2025.

Nesse artigo, selecionamos trés fundacGes a partir do critério do maior nimero de
instituicbes apoiadas, sendo elas: Fundacdo Médica do Rio Grande do Sul (FundMed),
Fundacdo Arthur Bernardes (FUNARBE) e Fundacdo de Desenvolvimento da Pesquisa
(FUNDEP). A constatacdo de que o fenbmeno extrapolava o caso singular da Funape-UFG
levou ao redirecionamento e refinamento da pesquisa para uma abordagem mais aprofundada
das fundacdes de apoio privadas.

No detalhamento analitico das maiores fundagBes, destacamos o caso da
Fundep/UFMG, fundacéo autorizada a atuar junto ao maior nimero de instituicbes do sistema
federal de ciéncia e tecnologia, totalizando 33 institui¢bes, entre universidades, institutos
federais, hospitais universitarios, institutos e centros de pesquisa. Embora a Fundep apresente
uma estrutura organizacional fortemente corporativa, observamos que a fundacéo néo utiliza,
explicitamente, em seus documentos oficiais, o termo “governanga corporativa”, o que aponta
para formas diferenciadas de incorporacdo desse modelo.

A medida que os estudos avancaram, sobretudo a partir do levantamento e analise dos
dados institucionais e financeiros da Fundep, emergiram elementos particularmente
reveladores. Logo, 0 aspecto que mais se destacou foi a existéncia de uma gestora de fundos de
investimento vinculada a fundagdo, a Fundep Participaces S.A. (Fundepar). Trata-se da
primeira fundacdo de apoio privada a criar uma empresa de investimentos, que declara possuir
experiéncia no investimento e no desenvolvimento de deep techs® originadas em universidades
e centros de pesquisa brasileiros (Fundep, 2024). Esse dado representou um salto na forma de
articulacdo entre universidade, fundacdes de apoio e mercado financeiro, e um
redirecionamento em nosso foco analitico.

As empresas selecionadas para receber investimentos da Fundep e da Fundepar
caracterizam-se por seu elevado potencial tecnoldgico e por estarem vinculadas ao campo das

chamadas deep techs, conforme sugere o proprio conceito. A selecdo desse perfil de empresa

3De acordo com o Portal Forbes, as deep techs sdo empresas baseadas em descobertas cientificas ou inovacGes
tecnoldgicas disruptivas, oriundas de campos da "ciéncia dura” (hard science), com alto potencial para resolver
problemas complexos de elevado valor agregado ou para estruturar as organiza¢des do futuro. Embora apresentem
riscos cientificos e tecnoldgicos, somados aos riscos de mercado, essas empresas oferecem possibilidades de
retorno acima da média ou lideranga estratégica para quem investe. Criado por Swati Chaturvedi, em 2014, o
conceito destaca que, sob a I6gica da inovagdo aberta, as deep techs sé geram valor em ambientes empresariais
com éreas de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) robustas, orientadas a longo prazo e dispostas a realizar
investimentos expressivos, frequentemente da ordem de dezenas de milhGes de ddlares (Pacete, 2022).
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estabelece uma relacdo direta com as areas consideradas estratégicas para investimento,
articulando-se a politica de desenvolvimento produtivo, & politica industrial e,
consequentemente, a politica brasileira de ciéncia, tecnologia e inovacao. Tal constatacéo abre
uma nova perspectiva analitica para esta tese, ao evidenciar as conexdes entre 0S mecanismos
de financiamento operados pelas fundacbes e as diretrizes de desenvolvimento cientifico e
tecnoldgico do pais.

A Fundep/UFMG revelou-se, assim, um caso singular, configurando-se como
precursora de um movimento que vem sendo, progressivamente, construido entre as fundacoes
de apoio privadas. Analogamente, a prépria UFMG, instituicdo de origem da Fundep, é
reconhecida como pioneira no processo que Silva Junior (2017) denomina de New Brazilian
University*, o que reforga a nossa hipdtese de que a Fundep também ocupa uma posicéo de
vanguarda nesse processo no interior dentre as fundacGes de apoio.

A Fundepar foi um achado que ampliou, significativamente, os horizontes da pesquisa
e impulsionou, mais uma vez, nossa perspectiva num movimento ascendente da espiral da
construcdo do conhecimento. Nesse novo patamar analitico, a pesquisa adquiriu um
direcionamento decisivo: a escolha da Fundep/UFMG como estudo de caso da tese, sustentando
a hipotese das fundagdes de apoio como possiveis elos entre a universidade federal e 0 mercado
financeiro mediante a criacdo de uma gestora de fundos de investimento como a Fundepar.

Diante desse panorama, ap6s a definicdo da Fundep e da Fundepar como objetos desta
pesquisa, tive a oportunidade de participar do Programa de Doutorado Sanduiche no Exterior
(PDSE), com bolsa da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (Capes),
na Universidad Complutense de Madrid, na Espanha, onde fui recebida pelo Prof. Dr. Valentin
Martinez-Otero Pérez, no periodo de outubro de 2024 a abril de 2025. Essa experiéncia foi
inestimavel para o0 meu amadurecimento académico e para a consolidacdo do objeto desta
investigacao.

Durante a estadia doutoral na Espanha, tive a oportunidade de vivenciar outro modelo

de educacédo superior pablica, porém ndo gratuita, experiéncia que me possibilitou observar

4 O conceito cunhado por Silva Jinior (2017), “the new brazilian university”, refere-se ao processo de
transformagdo das universidades brasileiras em instituicGes orientadas para resultados comercializaveis. Tal
processo implica uma mudanca de paradigma, no qual a universidade deixa de ser um espaco de construcdo e
compartilhamento de conhecimento para se tornar um agente de mercado, buscando produzir inovagfes, em
colaboracdo com o setor privado. De acordo com o autor, tal processo esta alinhado a tendenciais globais de
mercantilizacdo da educacdo superior, a exemplo do modelo estadunidense de universidade, no qual eficiéncia e
competitividade passam a ser prioritarias, muitas vezes em detrimento de valores humanisticos e da funcéo publica
das universidades.
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meu objeto de investigacdo a partir de uma perspectiva mais ampla. Adicionalmente, o periodo
permitiu 0 contato com pesquisadores de diferentes regides, a participacdo em eventos
internacionais e a apresentacdo da pesquisa, ainda em desenvolvimento, em pelo menos duas
ocasides.

A primeira delas ocorreu em fevereiro de 2025, na Faculdade de Educagdo da
Universitat de Barcelona, quando apresentei a conferéncia intitulada “Universidad publica,
fundaciones privadas y la capitalizacion de la investigacion: el caso de la Fundacién de la
Universidad de Minas Gerais (Fundep/UFMG)”, sob a coordenagao do Prof. Dr. Geo Saura.

A segunda oportunidade ocorreu durante as “VI Jornadas Internacionales de
Investigacion Historica y Comparada en Educacion”, quando integrei a mesa “La universidad
publica a debate: del bien comun a la mercantilizacién”. O evento foi organizado pelo Grupo
de Pesquisa Claves Histdricas y Comparadas en Educacion, Género e ldentidades, sob a
coordenacdo do Prof. Dr. Carlos Martinez, da Faculdade de Educagdo da Universidad
Complutense de Madrid.

Nas diferentes oportunidades em que pude apresentar minha pesquisa doutoral fora do
Brasil, tanto em ambientes académicos quanto fora deles, chamou-me a atencdo a forma como
seus achados eram recebidos pelos pesquisadores com quem tive contato. Em especial, entre os
pesquisadores espanhdis, percebi grande interesse e curiosidade pelo tema, uma vez que
identificavam aproximacdes entre o processo que eu descrevia no contexto brasileiro e questoes
presentes na propria realidade das universidades publicas espanholas.

Nesse sentido, a experiéncia proporcionada pelo PDSE contribuiu significativamente
para 0 meu fortalecimento como pesquisadora e para a formulagéo desta tese, conferindo-me
maior seguranga quanto a relevancia de um tema cujo alcance demonstrou potencial para
ultrapassar as fronteiras do contexto brasileiro.

Diante do exposto, podemos perceber que a presente tese foi sendo tecida de maneira
gradual e processual, ndo como um objeto previamente dado e acabado, mas como um percurso
de desvelamento da realidade. Trata-se, pois, de um mergulho analitico no real, dentro da
perspectiva apresentada por Lefebvre (1995), orientado por um olhar critico e atento, que
culmina na apresentacdo da presente tese. Ainda que ndo se proponha a oferecer respostas
definitivas, a pesquisa busca formular um questionamento inovador diante da nova
configuracdo das fundagdes de apoio privadas no contexto das universidades federais brasileiras
e do estreitamento crescente das relacfes entre a universidade publica e o mercado financeiro.

Cabe, entdo, neste momento, caracterizar as fundagdes de apoio privadas no contexto
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nacional, a fim de melhor delimitar nosso objeto. No Brasil, existem 120 registros de fundagdes
de apoio privadas credenciadas junto ao MEC, verséo atualizada em julho de 2025, dos quais
12 registros sdo de fundagbes que tiveram suas autorizacOes expiradas, ou seja, ha 108
fundacdes de apoio privadas ativas no pais.

A existéncia de tais fundacGes ndo configura um fenémeno recente no Brasil, uma vez
que as trés primeiras fundacdes desse tipo tém sua origem marcada nos anos de 1932, 1948 e
1958. Trata-se, respectivamente, da Fundacdo Escola Politécnica da Bahia (FEP-BA),
credenciada pela Universidade Federal da Bahia; da Fundagdo Instituto de Pesquisas
Econdmicas, Administrativas e Contabeis de Minas Gerais (IPEAD), credenciada pela
Universidade Federal de Minas Gerais; e da Fundacdo José Arthur Boiteux (FUNJAB),
credenciada pela Universidade Federal de Santa Catarina.

A origem histdrica da mais antiga fundacéo atualmente caracterizada como fundacéo de
apoio privada remonta a década de 1930, aproximando-se, portanto, de um século de existéncia.
Criada com a finalidade de apoiar o ensino da Engenharia em seus diversos ramos, bem como
0 ensino superior das Ciéncias Fisicas e Matematicas, a Fundacdo Escola Politécnica da Bahia
(FEP-BA) também tinha entre seus prop6sitos o incentivo a realizagdo de pesquisas cientificas,
visando contribuir para o desenvolvimento social e econdmico da Bahia e do Brasil.

Cabe ressaltar, entretanto, que a FEP-BA ndo surgiu sob a configuracdo juridico-
institucional que caracteriza as fundacdes de apoio privadas na atualidade, uma vez que essa
categoria foi sendo constituida historicamente, em consonancia com as transformacdes nas
relacBes entre o Estado, as universidades e as entidades privadas. Nesse sentido, embora sua
origem remonte a 1932, sua trajetoria institucional foi marcada pela adequacdo aos diferentes
marcos legais estabelecidos ao longo do tempo, até a promulgacdo da Lei n° 8.958/1994, que
passou a disciplinar especificamente as relacdes entre as institui¢bes federais de ensino superior
e as fundacdes de apoio, publicada no dia 20 de dezembro de 1994, pelo entdo presidente Itamar
Franco (1992-1994), que seria sucedido alguns dias depois por Fernando Henrique Cardoso
(1995-2002).

Apo6s a promulgagdo dessa primeira lei, uma série de outras regulamentagdes foi
publicada, ampliando e alterando a forma como as FAP se relacionam com o sistema de ciéncia

e tecnologia federal do Brasil. Dentre as legislacfes que regulamentam essas relacGes, entre as
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instituigdes publicas e as FAP, destacam-se: Lei n° 9.637, de 15 de maio de 1998°, Lei das
Organizagdes Sociais (OS); Lei n° 10.973, de 2004, conhecida como a Lei de Inovagéo
Tecnoldgica®; Lei n® 11.079, de 2004, ou Lei das Parcerias Plblico-Privadas’; Decreto n° 5.205,
de 2004, o qual regulamentou a Lei 8.958/1994, sendo posteriormente revogado pelo Decreto
n° 7.423, de 20108; e também Lei n® 12.863, de 24 de setembro de 2013°.

O conjunto desse ordenamento juridico, conforme assinalam Kato (2013) e Silva Junior
(2017), constitui um dos principais marcos regulatérios da atual politica brasileira de Ciéncia,
Tecnologia e Inovacédo (C,T&I). Tal arcabouco normativo tem contribuido para intensificar a
aproximacdo entre a producéo cientifica nacional e o setor industrial, processo que se consolida
com a promulgacdo do Novo Marco Legal de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (Lei n°
13.243/2016). Esse movimento foi viabilizado, em grande medida, pelas reformas do Estado e
pela insercdo das universidades no &mbito dos servigos ndo exclusivos do setor publico, o que
sinaliza uma reconfiguracéo na propria concepc¢do de ciéncia. Nesse contexto, observamos a
emergéncia de uma tendéncia que vem orientando a producdo cientifica, especialmente no
interior das universidades publicas, em direcdo a novas formas de articulacdo com demandas
econdmicas e produtivas.

E possivel identificar, ao longo desse devir historico, que a figura das fundagdes de
apoio privadas (FAP) foi progressivamente adquirindo centralidade no cenéario da producéo de
C,T&I no Brasil. Tal processo se intensifica, sobretudo, a partir do final dos anos 1990 e ao
longo da primeira década dos anos 2000, periodo marcado pelo fortalecimento de seu amparo
juridico-institucional. Destacam-se, nesse contexto, a promulgacdo de marcos normativos como

a Lei de Inovacdo Tecnoldgica (Lei n°® 10.973/2004), a chamada Lei do Bem (Lei n°

5 “Dispde sobre a qualificacio de entidades como organizagdes sociais, a criacio do Programa Nacional de
Publicizacdo, a extincdo dos 6rgdos e entidades que menciona e a absorcao de suas atividades por organizacGes
sociais, e da outras providéncias” (Brasil, 1998).

¢ Disp@e sobre incentivos a inovacdo e a pesquisa cientifica e tecnoldgica no ambiente produtivo e da outras
providéncias (Brasil, 2004a).

" Institui normas gerais para licitacdo e contratacdo de parceria pUblico-privada no ambito da administracéo
publica (Brasil, 2004b).

8 Regulamenta a Lei n° 8.958, de 20 de dezembro de 1994, que dispde sobre as relagdes entre as instituicdes
federais de ensino superior e de pesquisa cientifica e tecnoldgica e as fundacdes de apoio, e revoga o Decreto n°
5.205, de 14 de setembro de 2004 (Brasil, 2010).

° Altera a Lei n° 12.772, de 28 de dezembro de 2012, que dispde sobre a estruturacdo do Plano de Carreiras e
Cargos de Magistério Federal; altera as Leis n° 11.526, de 4 de outubro de 2007, 8.958, de 20 de dezembro de
1994, 11.892, de 29 de dezembro de 2008, 12.513, de 26 de outubro de 2011, 9.532, de 10 de dezembro de 1997,
91, de 28 de agosto de 1935, e 12.101, de 27 de novembro de 2009; revoga dispositivo da Lei n® 12.550, de 15 de
dezembro de 2011; e d& outras providéncias.
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11.196/2005), e a Lei das Parcerias Publico-Privadas (Lei n° 11.079/2004), que, em conjunto,
contribuiram para institucionalizar e expandir os mecanismos de articulagdo entre
universidades, Estado e setor produtivo. Paralelamente, observamos a crescente insercao dessas
organizacfes no interior das universidades federais, consolidando-as como intermediarias
quase que essenciais para a gestdo de projetos, captacdo de recursos e operacionalizacdo de
parcerias nas universidades federais.

No entanto, esse movimento ndo ocorreu sem tensdes e questionamentos. Tanto no
campo académico, exemplificado por VValdemar Sguissardi (2002), quanto no ambito sindical,
a exemplo das analises produzidas pela Associacdo dos Docentes da USP (Adusp, 2004),
emergem criticas a existéncia, consolidacdo e expansdo de estruturas de direito privado no
interior das universidades publicas. Tais criticas se inscrevem em um contexto mais amplo de
contrarreformas sociais e reconfiguracao do papel do Estado, especialmente a partir da década
de 1990, com a implementacédo do Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado (PDRAE),
em 1995, durante o governo de Fernando Henrique Cardoso. Esse periodo foi marcado pela
difusdo de diretrizes associadas a chamada Nova Gestéo Publica (NGP), que preconizavam a
racionalizacdo dos gastos publicos, a flexibilizacdo das relacdes de trabalho e a ampliagdo de
parcerias com o setor privado. Os conceitos mencionados serdo melhor elaborados mais adiante.

Nesse cenario, conforme destacado no dossié da Adusp (2004), ja se colocava em debate
o papel das FAP, especialmente no que diz respeito ao controle publico de seus recursos e a
transparéncia de suas agdes.

[...] cabe assinalar que a auto-definicdo das fundagdes privadas “de apoio”
como entidades “sem fins lucrativos” escamoteia a vocacdo e as praticas
empresariais da maior parte delas, organizadas que sdo com o propdsito de
realizar negécios — assessoria, consultoria, projetos, cursos pagos — que
propiciem remuneracdo adicional aos docentes que nelas atuam (Adusp, 2004,

p.7).

A expansdo dessas entidades ocorria, simultaneamente, em um contexto de
desfinanciamento relativo das universidades publicas, reforma do Estado e arrocho salarial do
funcionalismo, o0 que deixava cada vez mais em disputa as fronteiras entre o publico e o privado
no interior dessas instituicdes. Assim, a consolidacdo das FAP pode ser compreendida ndo
apenas como um desdobramento administrativo, mas como expressdo de um movimento mais
amplo de reconfiguracdo das formas de financiamento, gestdo e producdo do conhecimento,
profundamente imbricado as dindmicas do capitalismo contemporéneo e as orientacfes

neoliberais das politicas estatais.
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A maior visibilidade das fundac@es de apoio privadas no cenario universitario nao é
explicada exclusivamente pelas alteragbes em seu arcabougo juridico, que ampliaram e
legitimaram novas possibilidades de atuacdo ao longo das Gltimas décadas. Esse processo
também se expressa concretamente no crescimento do nimero de institui¢des credenciadas pelo
MEC: entre 1970 e 1999, foram criadas 72 novas fundagOes. Paralelamente, observamos um
processo de expansdo organizacional dessas entidades, evidenciado pela expansdo de suas
estruturas administrativas, pela ampliacdo de seus quadros de pessoal, pela diversificacdo dos
servicos prestados e pelo volume cada vez maior de recursos sob sua gestao, aspectos que serdo
exemplificados mais adiante.

As fundacbes de apoio privadas podem ser interpretadas como mecanismos
institucionais que expressam a reconfiguracdao das fronteiras entre o publico e o privado na
gestdo da educacao superior brasileira. Sua emergéncia e consolidacéo articulam-se diretamente
as transformacdes no papel do Estado. Nesse quadro, observamos a incorporacdo de uma
racionalidade politico-econdmica orientada por principios gerencialistas, os quais introduzem
mecanismos como a gestdo por resultados, a defini¢do de metas e indicadores de desempenho,
a contratualizacdo de objetivos, a busca por eficiéncia e redugdo de custos, a flexibilizacdo
administrativa e a ampliacdo de instrumentos de avaliacao e controle.

Ademais, verificamos a crescente adoc¢do de praticas associadas a I6gica de mercado,
tais como a captacdo competitiva de recursos, o estimulo a parcerias com o setor privado, a
valorizacdo da inovacdo com potencial de aplicacdo econdmica e a profissionalizacdo da gestdo
institucional. Esses mecanismos, a0 mesmo tempo que reconfiguram as formas de organizacéo
e funcionamento das universidades, questionam principios historicamente vinculados a
universidade publica, como a autonomia académica, o financiamento publico e 0 compromisso
com a producéo de conhecimento orientada pelo interesse publico.

Posto isso, podemos afirmar que nem as universidades publicas, nem as fundacdes de
apoio privadas, nem a politica educacional e a politica de C,T&I ndo podem ser compreendidas
de forma isolada de seu contexto historico-social, sobretudo sem fazer as mediacdes devidas
com 0s movimentos do capital. Sabemos que as crises e transformacfes sdo caracteristicas
inerentes ao desenvolvimento do sistema capitalista. Nesse contexto, 0 modo de producéo
capitalista vai modificando suas caracteristicas no decorrer histérico com o objetivo de
preservar sua hegemonia em escala global. Nesse sentido, a feicdo mais recente assumida pelo
sistema capitalista € a do capital orientado por um regime de acumulagdo predominantemente

financeiro (Chesnais, 1998).
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Considerando que o contexto social, a organizac¢ao das universidades, seus modelos de
gestdo e a propria constituicdo das fundagdes privadas de apoio sdo, em ultima instancia,
determinados pelas dindmicas econdmicas num contexto de economia capitalista, € crucial
identificar o elo final que conecta a universidade a essa nova configuracdo do regime de
predominancia financeira. Nesse percurso, observamos um encadeamento significativo: a
universidade federal institui a fundacdo de apoio privada como mediagdo para a gestdo de
recursos e parcerias; posteriormente, essa fundagdo cria uma gestora de investimentos,
aprofundando a insercdo da universidade em circuitos financeiros e evidenciando o avanco de
formas de financeirizagdo no interior da educacao superior publica, e entdo chegamos até a
Fundep Participagdes S.A (Fundepar).

O caso da Fundepar, primeira empresa de investimentos criada por uma Fundacdo de
Apoio Privada, € um caso Unico no pais, até 0 momento, de uma gestora de investimentos criada
por uma FAP. A Fundepar administra fundo de investimentos, investe em negocios inovadores,
e, de acordo com a sua politica compliance, ela ndo comercializa nem distribui cotas de fundos
ou qualquer outro ativo financeiro. Até 0 momento, é gestora de trés fundos com finalidade de
investimento distintos: Seed4Science, Arapy e Motird, os quais serdo melhor explicados mais
adiante.

Com base na definicdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), fundos de
investimento séo:

[...] uma comunhdo de recursos, constituido sob a forma de condominio,
destinado a aplicacdo em ativos financeiros. Trata-se de uma estrutura formal
de investimento coletivo, em que diversos investidores relinem seus recursos
para investir de forma conjunta no mercado financeiro. O funcionamento dos
fundos obedece a normas da CVM e a um regulamento préprio, principal
documento do fundo, em que sdo estabelecidas as regras relativas ao objetivo,
a politica de investimento, aos tipos de ativo negociados, aos riscos envolvidos
nas operagdes, as taxas de administracdo e outras despesas do fundo, bem
como ao seu regime de tributacdo e outras informacdes relevantes (Brasil,
2025).

A definicdo de fundos de investimento expde uma estrutura de negocios financeiros,

ndo necessariamente de capital aberto!®, porém, do tipo Venture Capital (VC)!*. No caso da

10 Conforme o glossario da Caixa Econdmica Federal, uma empresa de capital aberto é uma caracteristica de uma
sociedade an6nima que possui seu capital social dividido em ac¢des distribuidas entre multiplos acionistas, para
além do grupo de controle. Nessa modalidade, a empresa deve ser registrada na Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), o que Ihe permite negociar suas a¢cdes em bolsa de valores (CEF, 2026).

11 Segundo o Portal InfoMoney, Venture Capital (VC), ou capital de risco, é uma modalidade de investimento do
mercado financeiro direcionada majoritariamente a empresas iniciantes, de pequeno ou médio porte, especialmente
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Fundepar, seu principal objetivo é aportar capital em empresas em nivel inicial. No caso em
questdo, o Seed4Science, principal fundo em operacdo da Fundepar, tem como caracteristica
basica ser um fundo de investimento com capital semente (capital seed)'?, ou seja, seu objetivo
é apoiar startups'® em estagio inicial, sendo do tipo de Fundo de Investimento em Participagtes
(FIP) multiestratégia'®. E administrado pela BR TRUST INVESTIMEMTOS LTDA, que faz
parte do Grupo econdmico APEX GROUP, com sede em Sdo Paulo, atuando como
administradora de fundos de investimento e ligada a Associacao Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA).

Conforme dito anteriormente, a financeirizacao € a forma predominante de organizacao
do capitalismo contemporaneo, marcada pela centralidade do mercado financeiro no ambito da
dindmica econdmica global. Este fendbmeno envolve a profunda integracdo das economias
nacionais por meio de fluxos financeiros internacionais, tornando-o um sistema econdémico
altamente interconectado. Trata-se de um processo abrangente, que influencia ndo apenas as
esferas econdmicas, mas também as estruturas politicas e sociais globais, moldando as relacGes
econdmicas e impactando diferentes regides e paises ao redor do mundo (Bastos, 2013).

De acordo com o economista francés Francgois Chesnais (1996), grande estudioso e
critico do processo de financeirizacdo do capital, o atual estagio capitalista € dominado pelas
dindmicas financeiras, como circulacdo de capital, especulacdo, crédito, dentre outras,
sobrepondo-se as atividades produtivas mais tradicionais, como, por exemplo, a industria. Essas
dindmicas assumem caracteristicas particulares no Brasil, que, segundo Paulani (2008),

assumem papel de plataforma de valorizagéo financeira internacional, adaptando as estruturas

startups. Caracteriza-se pelo aporte de recursos em neg6cios com baixo ou nenhum faturamento, mas com
potencial de crescimento, envolvendo, por isso, elevado nivel de risco para os investidores (InfoMoney, 2026).

12 Conforme a cartilha da Confederacio Nacional da Industria (CNI), Seed Capital, ou capital semente, é uma
modalidade de investimento destinada a empresas em estagios iniciais de desenvolvimento, e tem por objetivo o
financiamento da estruturacdo do negécio e da criacdo de novos produtos ou solugbes (CNI, 2025).

13 De acordo com uma das maiores empresas de investimentos brasileira, startup é uma empresa emergente, de
alto potencial e risco, que nasce com base em uma ideia inovadora voltada & solu¢do de problemas reais da
sociedade, por meio de produtos ou servigos que seriam capazes de transformar habitos de consumo. As startups
sdo caracterizadas por atuarem em cenarios de incerteza, com modelos de neg6cio ainda ndo testados, mas
pretendem ser modelo de negdcios escalaveis e repetiveis, ou seja, capazes de crescer rapidamente e alcangar um
nimero cada vez maior de usudarios. Resumindo, € um modelo de neg6cio que possui crescimento acentuado, a
partir de ideias inovadoras, com alto potencial e alto risco (Research XP, 2025).

14 De acordo com site gov.com, “Os Fundos de Investimento em Participagdes (FIPs), na pratica mais conhecidos
como Fundos de Private Equity ou Venture Capital, séo uma comunhdo de recursos destinados a aplicagdo em
companhias abertas, fechadas ou sociedades limitadas, em fase de desenvolvimento. Cabe ao administrador
constituir o fundo e realizar o processo de captacdo de recursos junto aos investidores através da venda de cotas.
O FIP é um investimento em renda variavel constituido sob a forma de condominio fechado, em que as cotas
somente sdo resgatadas ao término de sua duracdo ou quando é deliberado em assembleia de cotistas a sua
liquidagdo. E regulamentado pela Instrugio CVM 578, de 30 de agosto de 2016, e alteragdes” (Brasil, 2025).
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legais e institucionais do pais para a atragdo de investimento rentista.

As reconfiguracdes no contexto econdmico global e nacional atingem também a
producdo de ciéncia no ambito das universidades federais brasileiras. Este movimento vem
sendo percebido mediante a alteracdo do arcabougo legal, que promove o estreitamento das
relacBes entre o setor produtivo e as universidades publicas. E uma figura fundamental para
esta aproximacao universidade-empresa, em consonancia com o processo de financeirizacéo da
economia, séo as fundagdes de apoio privadas (FAP).

Em consonancia com esse movimento da economia mundializada, apresenta-se a
Governanga Corporativa (GC), modelo de gestdo que se alinha as necessidades dessa nova
faceta capitalista, a partir de um conjunto de praticas e estratégias administrativas, aplicado,
sobretudo, a empresas de capital aberto, na constante busca pela maximizacao dos valores dos
acionistas. Nao obstante, tal modelo ndo se restringe a empresas privadas, pois, a partir de
pesquisa acerca da forma de gestdo das FAP, foi identificado que, no universo de
aproximadamente 100 fundacdes, 26 apresentam diretrizes alinhadas ao modelo de gestdo da
governanga corporativa. Contudo, quais seriam as implicacdes da adocdo do mencionado
modelo de gestdo numa fundagéo de apoio supostamente sem fins lucrativos que atua dentro de
uma instituicao federal de ensino e pesquisa?

Com o proposito de nos aproximarmos dessa questdo, dentre todas as fundacdes de
apoio privadas credenciadas pelo MEC, foi selecionada a Fundacao de Apoio da Universidade
Federal de Minas Gerais (Fundep/UFMG), por ser uma fundacdo emblematica no cenario
brasileiro. A Fundep foi criada em 17 de fevereiro de 1975 por um grupo de professores da
Universidade Federal de Minas Gerais. Sua origem esta relacionada a Reforma Universitéaria
de 1968, a qual redefiniu o papel das universidades brasileiras, propondo modernizacao e
expansdo das instituicdes publicas, especialmente as universidades federais, criando bases para
a articulacdo entre ensino e pesquisa.

A Fundep esta no grupo das 15 fundag¢fes mais antigas do Brasil. De acordo com 0s
dados do MEC, é também a fundacao que teve credenciamento para atuar no maior numero de
instituicdes federais, que, no total, sdo 38 vinculos, incluindo a UFMG. De acordo com a
planilha do MEC, dos 38 vinculos, 12 se encontram vigentes, sendo 6 universidades federais:
Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), Universidade Federal de Alfenas (UNIFAL),
Universidade Federal de Ouro Preto (UFOP), Universidade Federal de Sdo Jodo del-Rei
(UFSJ), Universidade Federal de Santa Maria (UFSM) e Universidade Federal do ABC
(UFABC).
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Além das universidades federais, a Fundep apoia: 1 Instituicdo Federal de Ensino
Superior Especializada, o Instituto Tecnoldgico de Aeronéutica (ITA); 3 Institutos de Pesquisa
e Normalizacdo: Instituto Nacional de Metrologia, Qualidade e Tecnologia (Inmetro), Instituto
Brasileiro de Informacdo em Ciéncia e Tecnologia (IBICT) e Comissdo Nacional de Energia
Nuclear (CNEN); e 2 instituicOes das Forgas Armadas: Marinha do Brasil e Exército Brasileiro.

A Fundep, apesar de ndo empregar a expressdo “Governanga Corporativa” em Seus
documentos institucionais e relatorios de gestdo, obrigatoriamente, adere a esse modelo de
gestdo ao ter criado uma gestora de investimentos que € uma sociedade anénima (S.A.).
Consequentemente, observamos a incorporagdo sistematica de principios e préaticas tipicos da
governanga corporativa, mediante 0 uso recorrente de conceitos como compliance,
accountability, sustentabilidade e outros dispositivos normativos e gerenciais associados a
racionalidade da governanca corporativa.

Reiteramos que o que faz da Fundep um caso ainda mais destacado dentre as fundagdes
ditas de apoio é que ela foi a primeira FAP a criar sua propria empresa de investimentos, fato
citado anteriormente. Em 2013, a Fundep criou a Fundep Participacdes S.A, ou Fundepar.
Inspirada em modelos de universidades internacionais, foi criado esse fundo de investimentos,
que, segundo os dados constantes na pagina web da fundacéo, tem o objetivo de:

[...] viabilizar empresas inovadoras, nos estagios iniciais de desenvolvimento,
que tenham solucdes para mercados relevantes. Ao investir, preferencialmente
em empresas de origem académica, a Fundepar suporta o processo de
transferéncia de tecnologia e a geracéo de empregos qualificados, atuando em
prol do desenvolvimento da Ciéncia e Tecnologia nacionais (Fundep, 2025).

Diante do quadro apresentado, esta tese se justifica no campo tedrico pela necessidade
de compreender, de forma sistematica e critica, o papel assumido pelas fundacdes de apoio
privadas (FAP) no interior das universidades publicas brasileiras, especialmente em um
contexto marcado pela hegemonia do capitalismo de predominancia financeira (Chesnais,
1996). Partimos do entendimento de que a emergéncia e a reconfiguracdo dessas fundacgdes néo
sdo fendmenos isolados, mas expressao de transformacdes mais amplas na relagéo entre Estado,
mercado e universidade, nas quais a légica da financeirizagdo passa a incidir, de maneira
crescente, sobre a producéo cientifica, tecnoldgica e sobre as formas de gestao universitaria.

Nesse cenario, torna-se fundamental investigar ndo apenas a configuracao institucional
e a atuacdo das FAP, mas também os modelos de gestdo por elas adotados, em particular a
incorporacdo do modelo de gestdo da governanca corporativa. A analise ganha maior

profundidade ao considerarmos a criagdo, por uma dessas fundagdes vinculada a uma
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universidade federal, de uma gestora de investimentos.

Assim, ao eleger a governanca corporativa como foco analitico, esta pesquisa busca
apreender, de um lado, como a atual etapa do capitalismo financeirizado reconfigura praticas
de gestdo, redefine prioridades institucionais e incide sobre o fazer académico e a producdo de
conhecimento nas universidades federais. De outro, procura compreender o papel mediador
exercido pela gestora de investimentos como instancia que, possivelmente, articula a
universidade publica ao mercado financeiro.

A escolha da tematica também se justifica em virtude da insercao do objeto nos projetos
de pesquisa ja desenvolvidos pelo GEPES, grupo de pesquisa ao qual se vincula este trabalho
de investigacdo. No grupo, sdo realizadas outras pesquisas que investigam a governanca
corporativa em grandes corporacdes privadas que atuam na educacao brasileira. Junta-se a isso
a trajetdria académico-profissional da autora, que é técnico-administrativa em educacdo em
uma universidade federal e desenvolveu sua dissertacdo de mestrado no &mbito das politicas
educacionais de ensino superior. Sendo assim, a conjuncao dos elementos aqui elencados, as
universidades federais, as fundacdes de apoio privadas, governanca corporativa e os fundos de
investimento levaram a definicdo do presente objeto de estudo.

Sublinhamos a importancia do trabalho de investigacdo em tela por se tratar de um
estudo de caso de uma fundacdo de apoio privada com destaque nacional. Ademais, apesar de
as FAP serem uma figura habitual no dia a dia das universidades federais, e terem sido criticadas
e combatidas sobretudo no inicio dos anos 2000, no momento de levantamento bibliografico da
presente tese, foram localizados poucos trabalhos sobre esta teméatica. Em levantamento das
producdes sobre a tematica das FAP no Catalogo de Teses e Dissertacdes da Capes, realizado
em 2024, a partir da busca mediante descritores “fundagdo de apoio privada”; "fundacGes
privadas" + Ensino superior; "fundacdes privadas" + Universidade publica; "fundagbes de
apoio" + Universidade publica; e "fundacBes de apoio™ + ensino superior, foi elaborado um
quadro da producdo cientifica de p6s-graduacéo nagquele momento.

Foram excluidas da selecéo seis dissertacGes de mestrado que apresentavam estudos
com um vies analitico estritamente no campo da administragdo ou da contabilidade. Também
foram excluidos da analise dois trabalhos que néo se encontravam disponiveis para leitura. Apés
a excluséo, restaram 7 producdes, das quais sdo 2 teses doutorais e 5 dissertagdes de mestrado;
3 trabalhos em programas de pos-graduacdo em Educacdo, 1 em Administracdo, 1 em Direito,
1 em Desenvolvimento Social e 1 em Politicas Publicas, Gestdo e Avaliacdo da Educacédo

Superior. As producdes estdo compreendidas entre o periodo de 2010 a 2021.
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Quadro 1 - Levantamento das teses e dissertacdes de 2010 a 2021

Titulo — Autor Palavras-chave Tipo Ano |Area
Descritor: Fundacéo de apoio privada
O Publico e o Privado nas Politicas Educacionais.
Universidades Publicas: Parceria Publico-Privado.
Anélise da fundacdo de apoio | Fundagdes de Apoio
privada FADESP no Privadas. Universidade
gerenciamento dos recursos | Federal do Para.
para a UFPA (2004 a 2008) | Fundagéo de Amparo e
FERREIRA, Luciana Desenvolvimento da
Rodrigues. Pesquisa. Dissertacdo | 2010 |Educacédo
Descritor: "fundacgdes privadas" + Ensino superior
Governanga Corporativa.
Governanga Sem Fins
Possibilidades de Efetivacdo | Lucrativos. Organizagdes
de Préticas de Governanca em | Sem Fins Lucrativos.
Fundac@es Privadas Entidades do Terceiro
CANITO FILHO, Fernando | Setor. Fundagdes
de Oliveira. Privadas. Dissertacdo | 2013 | Administracdo
Politicas Publicas em
Educacéo; Expanséo do
A expansdo do ensino Ensino Superior;
superior e a contribuigdo das | Democratizacéo do
fundac@es privadas: um olhar | Ensino Superior;
do Ministério Publico FundacGes Privadas;
Estadual Ministério Publico;
MENDONCGCA, Failde Soares | Ensino Superior em
Ferreira de. Alagoas Dissertacdo | 2013 |Educacdo
Marcos Regulatérios da
Relacdo FundagOes Privadas | Fundag&o privadas de
de Apoio e Instituicdes Apoio; Instituicdes de
Plblicas de Ensino Superior | Ensino Superior pablicas;
FEITOSA, Mbnica Marcos regulatorios; Desenvolvimento
Nascimento e. Arranjos institucionais Tese 2019 |Social
Descritor: "fundagOes privadas" + Universidade publica
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Paraiba com Fundagdes de Vulnerabilidades; Avaliacdo da
Apoio: um estudo sobre Avaliacéo. Educacéo Superior
fluxos administrativos e sua
aderéncia aos normativos
vigentes

ARRUDA, Arthur Barbosa.
Fonte: elaboracéo propria.

Apos a leitura preliminar das produgdes com a finalidade de realizar um mapeamento
dos principais aspectos abordados, foi descartada também a dissertacdo A expansdo do ensino
superior e a contribuicdo das fundacgdes privadas: um olhar do Ministério Publico Estadual,
de 2013, pois as fundacgdes privadas consideradas nesse estudo ndo sdo da mesma categoria que
as fundaces de apoio privadas investigadas na presente tese.

Destacamos ainda que, das seis produgdes remanescentes do levantamento
bibliogréafico, apenas duas delas fazem uma analise do fendmeno sob uma perspectiva critica,
inseridas no método de investigacdo do materialismo histérico-dialético, apresentando 0s
paralelos da categoria “fundagdo de apoio privada” e as bases econdmicas capitalistas da
sociedade. Séo elas: a dissertagdo O Publico e o Privado nas Universidades Publicas: Anélise
da fundacéo de apoio privada FADESP no gerenciamento dos recursos para a UFPA (2004 a
2008), de Ferreira (2010), e a tese Universidade publica e fundacdes privadas: a hegemonia
privatista na producéo de discurso e na apropriacédo dos recursos, de Ramos (2015).

A continuacdo, faremos breves consideracdes acerca das producbes académicas
relacionadas ao objeto de estudo da presente pesquisa. A primeira delas é a dissertacdo de
mestrado mencionada no paragrafo acima, de autoria de Luciana Rodrigues Ferreira, defendida
em 2010 no Programa de Mestrado em Educagéo da Universidade Federal do Para (UFPA).

A dissertacdo analisa de forma critica as relagdes publico-privadas nas universidades
publicas, com foco no caso especifico da Fundacao de Amparo e Desenvolvimento da Pesquisa
(FADESP). A autora revela de que forma a fundacgédo, embora criada com o discurso ideolégico
de oferecer apoio institucional, muitas vezes se posiciona como um ente privatizador dentro da
universidade. A autora demonstra, atraves do discurso ideoldgico, que as FAP foram se
tornando imprescindiveis dentro das dindmicas operacionais no interior das universidades
federais com respaldo legal e politico, porém, na esséncia, as fundagdes ameacavam a
autonomia da universidade (Ferreira, 2010).

Ferreira (2010) argumenta que as fundacGes de apoio privadas (FAP) passam a ocupar

0 espaco publico ao se apropriarem da infraestrutura das universidades publicas, a0 mesmo
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tempo que se beneficiam de incentivos e recursos de natureza fiscal. Além disso, utilizam, em
larga medida, forca de trabalho altamente qualificada, formada por meio de investimento
publico, para a execucdo de suas atividades. Segundo a autora, esse conjunto de apropriacdes
ocorre sem o devido ressarcimento as universidades, evidenciando uma relacdo assimétrica na
qual recursos publicos sdo mobilizados em favor de interesses privados.

A pesquisa conclui que as fundagdes de apoio privadas, ainda que criadas teoricamente
para dar agilidade e flexibilidade as universidades, acabam por naturalizar a presenca do setor
privado no espaco publico. Isso evidencia um processo de privatizacdo da educacdo superior,
desgastando o carater publico da universidade.

Em sintese, pode-se afirmar que os dados levantados indicam que a regulacéo
das FAP, viabilizou a concretude da politica neoliberal para a educacdo
superior, principalmente por destacar a parceria publico-privado como
essencial na atuagdo da autonomia das universidades publicas brasileiras,
propiciando a essas entidades privadas a gestdo administrativo-financeira de
projetos, via contratos e convénios, além da esfera publica, e principalmente
subsidiada por esta (Ferreira, 2010, p. 159).

A segunda producdo analisada foi a dissertagdo de autoria de Fernando de Oliveira
Canito Filho, defendida em 2013 no Programa de Mestrado em Administracdo de Empresas da
Universidade de Fortaleza (UNIFOR). Apesar de ser uma pesquisa mais técnica, foi mantida
por relacionar o conceito de governancga corporativa com as fundagdes de apoio privadas, com
o objetivo geral de “verificar as possibilidades de efetivacdo dos principios, instrumentos e
praticas de governanca aplicaveis em fundacdes privadas” (Canito Filho, 2023, p. 13). A
pesquisa advoga pela utilizacdo do modelo de governanca corporativa, chamando-o de
profissionalizacdo da gestdo, justificando ser praticas administrativas mais robustas para
garantir a sustentabilidade e eficacia dessas organizacfes, com base no ideario propalado pela
Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), e conceitos do
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), e autores da administracdo, como Peter
Drucker, e da contabilidade, como Maria Clara Cavalcante Bugarim.

O estudo identifica que, com o aumento do nuimero de Organizagbes Sem Fins
Lucrativos (OFSL), a nova filantropia, categoria na qual se inserem as fundagdes de apoio
privada, também houve o aumento do volume dos recursos, publicos e privados, aplicados no
setor, demandando o que o autor chama de “profissionalizagdo do setor”, 0 que leva a
necessidade de desenvolver instrumentos de controle e avaliagdo que promovam maior
transparéncia e accountability nas relacdes entre fundagdes privadas e suas instituicdes

credenciadoras. Poréem, ao mesmo tempo, sua pesquisa identificou que existe a “necessidade de
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um maior nivel de profissionalizacdo por parte da Fundacdo pesquisada” (Canito Filho, 2013,
p. 69).

Ou seja, a governanca corporativa € mobilizada como justificativa para a suposta
profissionalizacdo da gestdo da fundacdo. Contudo, os resultados empiricos da pesquisa de
Canito Filho (2013) indicam o inverso: apesar da adeséo formal aos principios da GC, os niveis
efetivos de profissionalizagcdo permanecem baixos. O autor destaca ainda a necessidade de

fiscalizacdo do Ministério Publico e agente indutor de fortalecimento das fundacGes:

Nesse sentido, o Ministério Publico brasileiro, considerando seu papel
legalmente definido de velamento ou fiscalizagdo, pode se constituir num
importante indutor do processo de fortalecimento institucional das fundagdes,
ao estabelecer, por exemplo, a exigéncia de critérios condicionantes para
criagdo e funcionamento dessas organizagGes, com base em parametros que
levem em conta boas praticas de governanca e gestdo com reconhecida adogao
em empresas do terceiro setor (Canito Filho, 2013, p. 70).

O terceiro texto analisado é a tese doutoral de Ménica Nascimento e Feitosa, intitulada
Marcos Regulatérios da Relacdo Fundagfes Privadas de Apoio e InstituicBes Pablicas de
Ensino Superior, defendida em 2019 na Universidade Estadual de Montes Claros
(UNIMONTES) no Programa de P6s-Graduacao em Desenvolvimento Social. Destacamos que
a tese foi produzida numa universidade publica do estado de Minas Gerais. Ela traz um estudo
sobre os arranjos institucionais que estruturam as relacoes entre as fundacgdes de apoio privadas
e instituicbes publicas de ensino superior, destacando a centralidade da atuacdo positiva,
segundo sua percepcdo, das FAP na promocdo da inovacdo cientifica e tecnolégica no Brasil,
bem como as fundagbes privadas como escritdrios de gestdo e transferéncia de tecnologia. O
estudo apresenta as ferramentas da governanca corporativa nas fundacdes privadas como
mecanismos que aportam credibilidade e solidez a relacdo entre as FAP e as instituicles
“apoiadas”.

Feitosa (2019) conceitua as fundacBes de apoio privadas como instituicdo de direito
privado do terceiro setor, com competéncias de interesse publico, portanto, uma entidade
paraestatal do primeiro setor que atua como empresa privada do segundo setor, também
metaforicamente descritas como “bragos executivos” das IES publicas, apoiadas na teoria da
“Triplice Hélice”. De acordo com a sua pesquisa, as normas e regulamentacdes sobre as FAP
acabam gerando entraves e insegurancas no lugar de resolver as burocracias do servico publico.

Para a autora:

As Faps [sic] possuem representatividade e importancia institucional, como
resultado de uma atuacdo que abrange o tripé ensino, pesquisa, extensao,
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“Desenvolvimento Institucional” e a Inovagdo Cientifica e Tecnoldgica,
oportunizando ganhos ndo financeiros, como troca de conhecimento e
experiéncias, mas que ultrapassam esses objetivos, porque efetivam
movimentagdo econémica regional e nacional (Feitosa, 2019, p. 232, grifos
N0Ss0S).

Porém, em nossa perspectiva, também apoiada em Ferreira (2010), esses ganhos véo
muito além dos ndo financeiros assinalados acima. Notadamente, se levarmos em consideracéo
dados dos relatérios da Fundep, esses apontam superavit em torno de R$ 2,8 mi e R$ 3,19 mi
em 2022 e R$ 7.443.553,40 em 2023 (Fundep, 2023, 2024), ou o comprometido de R$ 38
milhGes em investimentos pela Fundepar, via Seed4Science (Fundepar, 2025). Para fins de
comparacdo, o orcamento da UFMG previsto na Lei Orcamentaria Anual (LOA) de 2023 foi
de aproximadamente dois bilhdes, duzentos e doze milhdes.

Feitosa (2019) também analisa a questdo do empreendedorismo no ambiente académico.
Na perspectiva da autora, diferentemente da nossa perspectiva critica, 0 empreendedorismo
seria a ativagdo e aplicacdo do conhecimento produzido nas universidades, por meio da
articulacdo entre diferentes setores, com mediacdo das fundacbGes de apoio privadas,
supostamente visando gerar inovacgdo e converter esse conhecimento em beneficios econémicos
e sociais. Para a autora, tal processo ndo transforma a universidade em uma instituicdo de
mercado, apenas a interacdo com ele.

A quarta producdo elencada é a tese de Giovane Saionara Ramos, defendida em 2015
no Programa de Pds-Graduacdo em Educacdo da Universidade de Sdo Paulo (USP), apontada
acima como uma das producfes com abordagem critica a respeito do papel das fundacdes
privadas na hegemonia privatista das universidades publicas brasileiras, ancorada numa
perspectiva marxista. O trabalho examina a repercussao das fundacGes de apoio privadas na
autonomia e funcdo publica das universidades publicas brasileiras. A autora argumenta que as
fundacdes contribuem para um processo de refuncionalizacdo das universidades, convertendo-
as em prestadoras de servicos ao mercado, 0 que, em Ultima instancia, acaba por corroer a
autonomia universitaria.

A tese de Ramos (2015) apresenta um estudo de caso da Fundacdo Euclides da Cunha
(FEC), fundacéo privada credenciada pela Universidade Federal Fluminense (UFF), numa
perspectiva marxista. Trabalha com a “hipdtese de que as fundacdes privadas ditas de apoio, ao
intermediarem o financiamento de parte dos projetos e programas e, mesmo, a criacdo de novos
cursos e novos campi, operacionalizam transformacdes na funcdo social da universidade”
(Ramos, 2015, p. 32).
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Para a autora, num contexto da economia capitalista global, em paises de economia
central, as empresas privadas possuem seus proprios laboratorios de Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D), sendo elas as principais produtoras de inovacdo nesses paises. J& no
Brasil, num contexto de economia dependente, devido a sua posi¢cdo na cadeia produtiva
mundial, desloca-se esse eixo de producdo de P&D para as universidades, notadamente as
universidades publicas, para atender as demandas de adequacgdo tecnoldgica, estabelecendo
uma relacédo hierarquica que reforca a dependéncia e a heteronomia cultural das universidades,
e as fundacdes de apoio privadas exercem um papel basilar nesse movimento (Ramos, 2015).

A autora apresenta também uma relevante andlise a respeito da alteracdo ocorrida na
legislacdo que regula a relagdo entre as fundagdes e as universidades publicas, com énfase na
Lei de Inovacédo Tecnologica (LIT), analise esta que aprofundaremos mais na Se¢éo 1. Segundo
a autora:

1. A LIT [lei}/ FEC [fundagéo] refuncionalizam a universidade, deslocando
sua fungdo social para as atividades de ensino massificado e, sobretudo, para
a inovacdo tecnolégica que, no caso brasileiro, converte a pesquisa em
Servigos;

2. O processo de refuncionalizagdo se materializa por meio de mudangas
institucionais na universidade, o que, por sua vez, reconfigura o trabalho
académico e o proprio ethos, valores, principios éticos, do fazer académico.
(Ramos, 2015, p. 248).

Outro aporte importante de Ramos (2015) para a compreensdo do fenbmeno das
fundacdes de apoio privadas é a analise da disputa entre o publico e o privado na arena das
universidades publicas. A autora destaca a naturalizacdo do discurso da transformacdo do
publico em “interesse publico”, legitimando, assim, a presenca e a expansdo da esfera privada
nas instituicGes publicas. Dito de outro modo, a ideia central € que uma narrativa dominante,
institucionalmente legitimada, naturaliza a incorporacdo de interesses privados no setor
publico, contribuindo para a erosdo do carater publico das universidades, sua autonomia, e
reconfigurando sua organizacao e funcdo segundo légicas de mercado.

A tese de Ramos (2015) demonstra que as fundagbes de apoio privadas atuam como
dispositivos de refuncionalizacdo da universidade publica ao deslocarem sua centralidade
institucional da producéo e socializagdo do conhecimento para a prestacéo de servicos. No caso
analisado pela autora, a FEC opera como mediadora das demandas externas, convertendo
espacos académicos em ambientes orientados a légica contratual e & oferta de servicos
tecnoldgicos. Esse movimento é acompanhado da ampliacdo expressiva de cursos pagos

realizados com a infraestrutura e o corpo docente da universidade, erodindo o principio
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constitucional da gratuidade e indicando a inser¢do dessas fundagfes como engrenagens de
suporte a interesses privados no interior da instituicdo publica.

Adicionalmente, sua pesquisa evidencia que a participacdo de docentes, inclusive em
regime de dedicacdo exclusiva, nesses arranjos, contribui para sua reconversdo em prestadores
de servicos submetidos a racionalidade empresarial, com efeitos diretos sobre a isonomia
salarial, frequentemente flexibilizada por meio do pagamento de bolsas. A intermediagéo de
recursos publicos pelas FAP, legitimada por marcos normativos estatais, compromete a
autonomia universitaria e reforca a l6gica empresarial nas instituicbes. Nesse quadro, Ramos
(2015) indica um afastamento do papel social e historico da universidade, particularmente no
campo da inovacao tecnoldgica, onde a pesquisa passa a ser orientada por demandas imediatas
de mercado, aprofundando sua insercdo subordinada ao contexto do capitalismo dependente.
Para finalizar, a autora conclui:

A LIT e as fundagbes de apoio, portanto, imprimem mudancas que tornam a
universidade uma instituicdo muito distante do que nos ensina a jurista Anna
Céandida Ferraz (1998) em seu conhecido estudo sobre o alcance da autonomia
universitaria. Os deslocamentos sdo radicais: no lugar de conhecimento,
competéncias, no lugar de formacdo humana, capital humano. Trata-se,
conforme a pesquisa procurou demonstrar, de um novo ethos guiado pela
racionalidade do capital (Ramos, 2015, p. 258).

A quinta producéo é a de Thomas Augusto Ferreira de Almeida, dissertacdo de mestrado
em Direito, defendida em 2013 na Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo (PUC-SP),
sob o titulo Fundac@es de Apoio — Regime Juridico — Autonomia Universitaria. O autor analisa
o regime juridico das fundac@es de apoio as Instituicbes Federais de Ensino Superior (IFES).

A dissertacdo de Almeida (2013) apresenta, inicialmente, a emergéncia das fundagdes
de apoio privadas como uma ferramenta para instrumentalizacdo da autonomia das
universidades publicas federais. Isso porque as fundacdes teriam a possibilidade de gerir de
forma mais autbnoma os recursos orcamentarios e financeiros, visto que as FAP ndo estdo
submetidas a restricdes legais e burocraticas, como a administracdo publica, por serem entes de
direito privado. No enfoque do autor, a diretoria da fundacéo de apoio privada seria responsavel
por zelar pelos interesses da universidade a ela vinculada.

De acordo com o exposto por Almeida (2013), a expansdo das fundacdes de apoio
privadas inseriu-se no contexto de reconfiguracdo do Estado pds-social, marcado pela
influéncia de diretrizes neoliberais e pela adogdo de uma administracdo publica de carater
gerencial. Nesse cendrio, segundo o autor, tais entidades passam a ocupar uma posicao

estratégica, uma vez que, por ndo estarem submetidas aos mesmos mecanismos de controle e
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aos principios que regem a administracdo publica direta, dispdem de maior flexibilidade
institucional para estabelecer parcerias externas e captar recursos para o financiamento de
pesquisas. Essa condicao favoreceu sua consolidacdo no campo educacional e cientifico.

Em contrapartida, Almeida (2013) sustenta que as fundagdes de apoio privadas, embora
tenham sido concebidas como mecanismos auxiliares as universidades federais, passaram a
operar como estruturas administrativas paralelas, assumindo funcgdes tipicas da gestao publica,
porém, sem se submeterem totalmente as suas normas. De acordo com 0 autor, esse processo
se expressa, por exemplo, na contratacdo de pessoal sem concurso, na complementacéo salarial
de servidores e na realizacdo de compras e servicos sem licitacdo. Além disso, recursos gerados
por atividades das FAP, tais como consultorias e capacitagcdes realizadas por docentes e com
infraestrutura puablica, deixaram de ser incorporados ao orcamento das universidades,
permanecendo sob controle das fundagbes, o que configuraria como uma espécie de gestao
financeira paralela.

Esse arranjo, afirma Almeida (2013), amplia a influéncia das fundagdes privadas sobre
o funcionamento das universidades publicas, permitindo que atuem tanto nas atividades-fim
guanto na estrutura administrativa, sob regime de direito privado e maior permeabilidade a
interesses externos. Como resultado, nesse aspecto, ha realmente uma fragilizacdo da
autonomia universitaria e uma reconfiguracao do papel publico dessas instituicdes, sobretudo
no campo da pesquisa cientifica, o qual passa a ser mais suscetivel a direcionamentos exdgenos.
E, para concluir, o autor reforca que tal dindmica foi ndo apenas aceita, mas incentivada pelo
Estado como estratégia compensatoria diante das restricdes orcamentarias e dos mecanismos
de controle impostos as universidades publicas, contribuindo para a consolidacdo desse modelo
hibrido e contraditorio.

Em sintese, Almeida (2013) examina as implicacGes da relacdo universidade versus
fundacdo de apoio privada para a autonomia universitaria, e argumenta que o regime juridico
das fundacbes apresenta potencialidades para proporcionar flexibilidade gerencial as
universidades publicas, porém, também exp6e vulnerabilidades, como a falta de transparéncia
e a necessidade de maior controle publico. O autor afirma que as FAP ndo cumprem seu papel
no que diz respeito a transparéncia e prestacdo de contas, muitas vezes em conflito com os
principios do direito publico, e, ainda, que as alteracdes ocorridas no arcabouco juridico
produzidas nesta matéria estimulam a transferéncia das atividades das IFES para as fundacfes
de apoio privadas credenciadas.

Como conclusdo do seu estudo, Almeida (2013, p. 196) aponta que,
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[...] apesar de nascidas como extenséo dos entes publicos como subterfigio ao
regime de direito administrativo, as fundacGes de apoio devem agora adquirir
sua verdadeira personalidade de terceiro setor e definir a partir dai seu
caminho. A mudanca, entretanto, deve ser gradual e planejada, envolvendo a
caracterizacdo de um modelo juridico financeiramente mais autbnomo as
IFES que a medida que for sendo implementado, ira diferenciar as duas
entidades e permitir que atuem autonomamente de acordo com seus objetivos
institucionais, ainda que coincidentes.

A dissertacdo de mestrado de Almeida (2013), embora ndo se insira numa perspectiva
critica nem estabeleca interlocucdo com a economia politica e as repercussdes do fendmeno
para a fungéo social da universidade, oferece contribuigdes relevantes para a compreensao das
fundacdes de apoio privadas no interior das universidades federais. O autor identifica um
processo de desvirtuamento de seus propdsitos iniciais que sustentaram a sua criacao,
evidenciando tensBes que, em certos casos, colidem com os préprios interesses institucionais
da universidade. Além disso, apresenta uma analise juridico-institucional relevante da trajetéria
dessas fundages, a qual sera retomada com maior profundidade na Secdo 1 deste trabalho.
Propde, finalmente, a redefinicdo de sua personalidade juridica como forma de adequa-las as
fungdes que vém desempenhando na atualidade.

Por fim, a sexta producéo, a dissertagcdo de Arthur Barbosa Arruda, defendida em 2021
na Universidade Federal da Paraiba (UFPB) no Mestrado Profissional em Politicas Publicas,
Gestdo e Avaliacdo da Educacdo Superior, analisa a relacdo da UFPB e as fundacgdes de apoio
privadas. Arruda (2021, p. 14) afirma que a relagdo da UFPB com suas fundages credenciadas
é, muitas vezes, permeada por conflitos, tais como “falta de transparéncia, desvio de recursos,
prestacdo de contas deficientes, falha dos controles internos, entre outros, evidenciadas em
processos de auditoria do Tribunal de Contas da Unido”. O objetivo de seu estudo é, pois,
debater o arranjo juridico legal da relacdo entre a universidade e as fundac6es de apoio privadas.

Como produto de um programa de pds-graduacdo profissional, apresenta uma
abordagem mais técnica e administrativa na questdo em tela. Nesse sentido, um dos achados da
dissertacdo de Arruda (2021) é que a UFPB cumpre, parcialmente, os mecanismos de controle
em sua relacdo com as fundagbes de apoio. Sugere ainda a implementacédo de fluxogramas
institucionais e melhorias dos mecanismos de controle com a finalidade de reduzir riscos.
Recomenda também a revisdo dos processos internos para garantir maior conformidade legal e
eficiéncia administrativa nas relagdes entre universidades e fundagoes.

A pesquisa ndo possui uma dimens&o critica, nem chega a analisar as questdes de fundo,

econdmicas e politicas das FAP, tampouco chega a abordar questfes relativas a governanca
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corporativa nas fundacbes. E possivel notar que, mesmo em pesquisas que ndo buscam
problematizar as relagdes publico-privadas entre as universidades federais e as FAP, os estudos
apontam também para a fragilidade do controle sobre elas.

As producdes académicas que circundam o objeto da presente tese apresentam
fundamental embasamento empirico e tedrico para o prosseguimento dos estudos nessa area.
Especialmente, as duas teses (Ferreira, 2010; Ramos, 2015) apresentadas em programas de
educacdo, dentro de uma abordagem marxista da analise da realidade, aportam importantes
contribuicdes para a apreensdo do fendmeno das fundagdes de apoio privadas e suas
contradicdes.

Ferreira (2010) revela, por meio do estudo da Fundagdo de Amparo e Desenvolvimento
da Pesquisa (FADESP), como as fundacdes de apoio privadas operam tal qual instrumento de
mediacdo privada na gestdo de recursos publicos, erodindo a autonomia universitaria e
enfraquecendo o caréater publico da universidade. Por sua vez, Ramos (2015) aprofunda essa
critica ao demonstrar como as fundages privadas transformam as universidades em prestadoras
de servicos ao mercado. Ambas as pesquisas convergem ao expor o processo de mercantilizacdo
do ensino superior, o qual subordina a universidade aos interesses do capital em detrimento de
seu compromisso social.

Entretanto, nenhuma das producgdes aborda a tematica sobre o processo de influéncia da
atual fase do capitalismo financeirizado no contexto das universidades publicas, nem apresenta
uma analise critica a respeito da governanca corporativa como modelo de gestdo das FAP, e
menos ainda chega a analisar a relacdo entre as fundagdes de apoio privadas com fundos de
investimento, possivelmente por este ser um fendmeno mais recente®®.

Nesses termos, a presente pesquisa propde uma abordagem original ao investigar a
atuacdo das fundacdes de apoio privadas no interior das universidades publicas, introduzindo
elementos analiticos ainda pouco explorados na literatura, tais como a adesdo das fundacgdes ao
modelo de gestdo da governanca corporativa, modelo tipico de empresas que adotam modelo
juridico na forma de Sociedade Andnima (S.A). Propde, sobretudo, a introducdo da discussao

critica da relacdo entre as universidades federais e os fundos de investimentos, o que constitui

15 Dentre as fundacdes de apoio privadas analisadas, observa-se que a adesdo ao modelo de governanca corporativa
constitui uma tendéncia recente. A Fundep foi pioneira ao criar a Fundepar em 2013; a Funape incorporou a
governanca corporativa em seu planejamento estratégico para o periodo de 2014 a 2017; a Funarbe passou a adotar
essa diretriz a partir dos documentos institucionais de 2019; e a FundMed iniciou esse processo em 2021. Esses
marcos indicam que o movimento de aproximacao das fundagdes privadas de apoio ao modelo corporativo vem
se consolidando h& pouco mais de uma década.
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uma contribuicdo relevante para o campo das politicas publicas educacionais e para 0 campo
temaético da educacgdo superior.

Observamos um movimento de alteracéo estrutural das fundacdes de apoio privadas que
atuam junto ao sistema de ciéncia, tecnologia e inovacéo federal. Este movimento caracteriza-
se pela adesdo a praticas gerenciais empresariais, incluindo a denominada “profissionalizagdo
da gestdo” e a busca por resultados mensuraveis. Esse processo se intensifica com as alteraces
promovidas pelos marcos regulatérios e nas politicas de C,T&I que passaram a favorecer o
reposicionamento das fundacbes como agentes intermediarios entre a universidade e o mercado.

A expansdo e complexificagdo das estruturas administrativas, a diversificagdo de formas
de atuacdo e nichos de mercados, o alinhamento a principios de eficiéncia apontam para uma
reconfiguracdo da natureza das FAP, que passam a atuar ndo apenas como “apoiadoras” das
universidades, mas como plataformas de gestéo financeira que operam de acordo com a ldgica
corporativa e financeira em alguns casos. Essa alteracdo expressa o aprofundamento da insergéo
das fundagdes de apoio na dindmica das instituicbes publicas, evidenciando o avango do
processo de mercantilizacdo no interior das universidades.

Podemos afirmar, assim, que a relevancia da pesquisa em tela se sustenta em mdltiplas
dimensdes, seja académica, politica, social e/ou pessoal, articuladas pelo interesse em explorar
criticamente as transformacdes em curso nas relacdes entre universidades publicas e fundacdes
de apoio privadas no Brasil num contexto de financeirizagdo da economia.

No plano académico, este estudo preenche uma lacuna importante na literatura sobre
politicas publicas para educacdo superior ao propor uma analise critica atualizada da atuacao
das fundagdes de apoio privadas, conforme exposto acima. Cada vez mais, as FAP se
apresentam como atores estratégicos no sistema C,T&I, o que reconfigura seu papel que
inicialmente era de “apoio”. Entre as novas atividades que vém sendo incorporadas, podemos
destacar o apoio a constituicdo de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP), a criacdo de
programas de apoio a startups universitarias, e a adesdo a governanca corporativa.

Como exemplos, destacamos 0 programa Seed4Science, coordenado pela gestora de
investimentos Fundepar (Fundep/UFMG), citado anteriormente. A propria gestora atua também
como articuladora do fundo de investimentos em participacOes, voltado a startups de base
cientifica e tecnoldgica (deep techs). A Fundepar é responsavel também pelo programa Arapy,
uma iniciativa de capital semente voltada a negocios de impacto social em estagio inicial, que
tem, entre seus parceiros, as fundagdes de apoio e empresas do setor privado (Fundep, 2025).

Tais iniciativas, baseadas em logica de investimento e expansdo, evidenciam a crescente

45



aproximac&o entre universidade publica, fundacGes de apoio privadas e 0 mercado financeiro,
em uma direcdo de disputa entre os principios da autonomia universitaria e da fungéo publica
da ciéncia.

No plano politico e social, esse processo ocorre paralelamente ao fortalecimento do
capital financeiro no setor educacional, evidenciado pela entrada de grupos educacionais
privados no mercado acionario e pela intensificacdo das operacdes de fusdo e aquisicdo a partir
de 2007, conforme elucidado por Chaves (2015), em um contexto marcado pelo progressivo
enfragquecimento do financiamento publico das universidades federais. Juntamente a esse
movimento, soma-se a aprovagdo de marcos legais e normativos que conferem flexibilizacéo
juridica as relagdes entre os docentes, as universidades e as fundagGes, como a Lei n°
13.243/2016 (Marco Legal de C,T&I), dentre outras abordadas adiante. Tais mudancas
normativas, ao abrirem novas possibilidades de diferentes relacGes entre universidade e
fundagdes, formatam um novo modelo de gestdo da ciéncia nas universidades federais
brasileiras.

Finalmente, a relevancia pessoal deste estudo decorre da trajetoria da pesquisadora, com
atuacdo em politicas de internacionalizacdo, gestdo universitaria e insercdo em grupos de
pesquisa voltados a analise critica das transformag6es no campo da educacéo superior publica.
O compromisso € desvendar, com rigor, os efeitos das mencionadas transformacdes sobre a
missdo publica da universidade, sua autonomia e seu papel na producdo do conhecimento em
uma conjuntura marcada por multiplas pressées neoliberais.

Frente as consideracdes até aqui apresentadas, delimitamos como problema de pesquisa
a seguinte pergunta: como a atuacdo da Fundep/UFMG e, especialmente, de sua gestora de
investimentos, a Fundep Participagfes S.A. (Fundepar), medeia a insercdo dos conhecimentos
produzidos no ambito da universidade publica nos circuitos da economia financeirizada?

Consequentemente, propomos, como objetivo geral deste estudo, investigar as formas e
0s mecanismos pelos quais a Fundep/UFMG e a Fundep Participacbes S.A. (Fundepar)
articulam a universidade publica as dindmicas de mercado e de valorizacdo financeira da
producdo académico-cientifica. Com a finalidade de fornecer o instrumental necessario para a
resposta do objetivo geral, dispGem-se 0s seguintes objetivos especificos:

1. Analisar a trajetoria historica e legal das fundagdes de apoio privadas, no contexto
das politicas de C,T&I brasileiras, com destaque &8 UFMG e sua Fundagéo de

Desenvolvimento da Pesquisa (Fundep).
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2. Examinar a financeirizagdo e a governanga corporativa a partir da analise dos
relatorios de gestéo da Fundep.
3. Investigar a conexdo das universidades federais com a economia financeirizada

mediante o estudo do caso da Fundepar (Gestora de Investimentos).

As bases materiais do objeto pesquisado indicam que houve uma reformulacdo no
arcabouco juridico que regula a relacdo entre as FAP e as Universidades Federais, ampliando
seu escopo de atuacdo. A base de dados de credenciamentos e autorizacdes de fundacdes de
apoio privadas do MEC indica uma expansao do nimero de fundagdes de apoio credenciadas,
e o levantamento nos sites das fundacGes credenciadas no MEC apontam também para a
diversificacao dos servigos ofertados e a chamada “profissionalizada da gestdo” em muitos dos
casos, como a adesdo ao modelo de governanca corporativa adotado por uma parcela das FAP.

Seguindo esta linha de raciocinio, a investigacdo em tela parte da hipétese de que a
incorporacgdo da governanca corporativa pelas fundagdes de apoio privadas que atuam junto as
universidades federais brasileiras, tomando como referéncia o caso concreto da Fundacéo de
Apoio da Universidade Federal de Minas Gerais (Fundep/UFMG) e a criacdo de sua gestora de
investimentos, a Fundepar, ndo se limitando a um processo de aprimoramento técnico-
gerencial, ou de profissionalizacdo da gestdo. Ao contrario, tal movimento expressa a
progressiva subsuncdo dessas entidades a logica da financeirizacdo, na medida em que
reconfigura a funcdo da universidade federal por meio de dispositivos institucionais que
aproximam a producédo cientifica das dinamicas de valorizacdo do capital. Nesse processo,
intensificam-se as contradi¢cdes entre a funcdo puablica da universidade e sua inser¢cdo em
circuitos econdmicos financeirizados, corroendo os limites entre interesse publico e
acumulacdo privada.

Desdobra-se, dessa hipdtese geral, a proposicao de que a expansao e consolidacdo das
fundacbes de apoio privadas, especialmente a partir da década de 1990, se encontram
diretamente associadas as reformas do aparelho do Estado brasileiro, orientadas por organismos
internacionais e pelas diretrizes da Nova Gestdo Publica (NGP). Tais transformacdes
introduziram mecanismos gerencialistas, flexibilizagdes institucionais e novos arranjos
juridico-organizacionais que possibilitaram a ampliacdo da atuacdo das FAP no interior das
universidades, favorecendo o estreitamento das relagdes entre o publico e o privado.

Adicionalmente, sustentamos que a adoc¢do de praticas de governanga corporativa

pelas fundagdes de apoio ndo estid ancorada na busca por maior transparéncia e eficiéncia
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administrativa, mas opera como um mecanismo de alinhamento as racionalidades proprias do
mercado financeiro. A incorporacdo de instrumentos como gestdo de riscos, compliance,
politicas de investimento e relacdes com investidores indica uma reorientacdo das finalidades
institucionais dessas entidades, conectando-as as l6gicas empresariais financeirizadas.

No plano especifico do caso investigado, a criacdo da Fundep Participacbes S.A.
(Fundepar) representa novo patamar nesse processo, ao institucionalizar a atuagdo da fundacéo
de apoio privada como agente de investimento no mercado financeiro. Tal configuracao
possibilita a insercdo indireta da producdo oriunda da universidade federal em circuitos de
valorizagéo do capital, evidenciando a crescente articulacéo entre ciéncia engajada ao mercado,
inovacgdo e mercado financeiro.

Estudos anteriores ja estabeleceram relacdes entre as fundagdes de apoio privadas e 0s
processos de mercantilizacdo da educacdo superior (Ferreira, 2010; Ramos, 2015).
Investigacdes como a de Silva Junior (2025), por sua vez, evidenciam a insercao da gramatica
da economia financeirizada no interior da universidade, bem como a incorporacdo de
paradigmas orientados por métricas de eficiéncia e performance, e a transformacéo do saber em
ativo financeiro e das pesquisas em linhas de producédo, visando a uma rentabilidade simbdlica
que reconfiguram o fazer académico. N&o obstante, a hip6tese que orienta esta tese sustenta que
a Fundep/UFMG, por meio da Fundepar, opera uma mediacdo concreta entre a producéo de
conhecimento no &mbito da universidade federal e 0 mercado financeiro, ndo apenas em nivel
simbolico ou discursivo, mas no plano do real, ao instituir mecanismos efetivos de insercao
desses conhecimentos no mercado financeiro.

Para a apreensdo do objeto desta investigacdo, torna-se imprescindivel situa-lo no
movimento histérico mais amplo, examinando o processo de constitui¢do das politicas publicas
educacionais e das regulamentacdes que incidem sobre as instituicdes federais de ensino
superior. Tal andlise exige, ainda, a consideracdo de suas media¢bes com o padrdo de
desenvolvimento econémico brasileiro, com a politica de ciéncia, tecnologia e inovacéao
(C,T&I), bem como com a contradicdo entre o publico e o privado e as reconfiguracdes
contemporaneas do capitalismo sob predominéancia financeira.

De acordo com Silva Janior (2017), no Estado brasileiro, o processo de
mercantilizacdo j& se encontra impregnado nas praticas e na politica institucional das
universidades, como na busca de estandares de qualidade de universidade de classe mundial.

Tal processo subordina as escolhas dos pesquisadores universitarios e toda a estrutura
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universitéria as demandas do setor produtivo, o que, em Gltima analise, em vistas ao capitalismo
mundializado, favorece a economia e o desenvolvimento dos paises de economia central.

E indispensavel, nesse sentido, analisar o aprofundamento da dinamica de
reorganizacdo institucional das universidades para atender a demandas mercadoldgicas, do
capitalismo académico, citado por Silva Junior (2017), assim como a atuacéo das Fundagdes de
Apoio Privadas no espaco publico das Instituicdes Federais de Ensino Superior, e as relacdes
entre publico e privado neste contexto.

A fim de alcancarmos os objetivos propostos nesta investigacéo, em articulacdo com
as questdes norteadoras e o referencial tedrico adotado, recorremos a uma abordagem ancorada
no materialismo histérico-dialético, compreendido como método de apreensdo do movimento
real. Tal perspectiva orienta a analise para além da dimensdo fenoménica do objeto, buscando
desvelar suas determinacdes essenciais, as quais ndo se constituem de forma isolada, mas se
produzem na totalidade das relagcBes sociais, em suas multiplas mediacdes e interacdes
(Lefebvre, 1995).

Trata-se, pois, de uma investigacdo de carater critico, orientada a ultrapassar a
dimensdo aparente das fundacdes de apoio privadas. Nessa direcdo, impBe-se a realizacdo de
uma andlise aprofundada do objeto em questdo, considerando suas mdltiplas relacdes e
determinag6es. Assim, 0 estudo ancora-se na categoria de mediacao e totalidade, na medida em
que busca elucidar as mediac6es que articulam o papel desempenhado pelas fundagdes de apoio
no sistema brasileiro de ciéncia, tecnologia e inovacdo (C,T&l), a atuacdo da Fundep no ambito
da UFMG e a criacdo de uma gestora de investimentos (Fundepar) no contexto das
universidades federais, situando tais processos no quadro mais amplo da totalidade do
capitalismo contemporaneo sob predominancia financeira.

A investigacdo mobiliza também a categoria de subsuncéo, tal como formulada na
tradicdo marxista, como instrumento analitico para apreender a forma pela qual as fundacdes
de apoio privadas passam a ser, progressivamente, incorporadas a l6gica de valorizacdo do
capital. Partimos da compreensdo de que a subsun¢do ndo se reduz a um processo imediato ou
linear, mas se realiza de modo mediado e historicamente determinado, articulando dimensdes
institucionais, juridicas e organizacionais.

Valemo-nos da categoria contradicdo também, ndo compreendida como a simples
oposicao externa entre elementos independentes, mas como uma relacdo na qual determinacdes
contréarias coexistem e se constituem no interior de uma mesma totalidade. Como explica
Lefebvre (1995, p. 186):
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[...] o envelhecimento comega no momento em que o ser vivo parece em plena
ascensdo, em pleno crescimento. Ele ja traz sua morte consigo; e 0 momento
de seu nascimento é também, em certo sentido, aquele de sua morte. Viver é
consumir e consumar a vida; viver j& é morrer. A vida e a morte s&o estreita e
indissoluvelmente unidas. Os contraditorios, concretamente, sdo unidos —
séo idénticos.

Essa compreensdo da contradicdo constitui uma categoria importante para a analise
desenvolvida nesta tese. Isso porque buscamos compreender as mediacfes pelas quais essas
determinac@es entre o publico e o privado passam a coexistir e a se relacionar no interior da
propria universidade, produzindo movimentos contraditdrios. As fundacdes de apoio privadas
constituem uma expressao privilegiada dessas media¢fes: a0 mesmo tempo que viabilizam
atividades de ensino, pesquisa, extensdo e inovacdo em um contexto de restricdes ao
financiamento publico, também inserem mecanismos, racionalidades e interesses oriundos da
esfera corporativa e do mercado financeiro na esfera académica.

Nesse sentido, analisamos em que medida a atuacdo da Fundep/UFMG e, de forma
mais especifica, a constituicdo da Fundepar expressam um movimento de transicdo de formas
mais indiretas de articulagdo com o mercado para formas mais complexas de subsuncao, nas
quais a producdo de conhecimento passa a ser integrada, ainda que de maneira ndo imediata,
aos circuitos de valorizacdo do capital. Tal perspectiva permite compreender como a
incorporacdo de dispositivos associados a governanca corporativa, a gestdo de investimentos e
a financeirizacdo aprofundam seu carater privatizante das FAP.

Considerando os objetivos delineados, caracterizamos esta investigacdo para além de
um carater critico-descritivo, na medida em que busca identificar e analisar os fatores e
determinag6es que contribuem para a conformacdo do fenémeno investigado, particularmente
no que se refere a atuacdo das fundacdes de apoio privadas no contexto das universidades
federais e suas mediacGes com a dindmica do capitalismo contemporaneo. No que tange aos
procedimentos técnicos, o estudo assume, predominantemente, o carater de pesquisa
documental, uma vez que se fundamenta na andlise de materiais que ainda ndo receberam
tratamento analitico sistematizado ou que podem ser reinterpretados a luz do referencial tedrico
adotado. Nesse sentido, mobilizam-se como fontes primarias documentos institucionais,
normativos, dados apresentados pelo MEC, relatorios de gestdo, os quais permitem apreender,
em sua materialidade, as transformacdes nas formas de organizagéo, gestéo e insercao dessas
entidades no sistema de ciéncia, tecnologia e inovacdo brasileiro, conforme discutido na

literatura metodologica da area (Gil, 2002; Marconi; Lakatos, 2003).
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Quadro 2 - Documentos para pesquisa documental

Lei n°® 8.958, de 20 de
dezembro de 1994.

BRASIL

Dispbe sobre as relagdes entre as instituicdes federais de
ensino superior e de pesquisa cientifica e tecnoldgica e as
fundacdes de apoio, e da outras providéncias.

Lei n° 9.637, de 15 de
maio de 1998.

BRASIL

Dispde sobre a qualificacdo de entidades como organizacGes
sociais, a criagcdo do Programa Nacional de Publicizacdo, a
extingdo dos drgdos e entidades que menciona e a absor¢do
de suas atividades por organizagdes sociais, € d& outras
providéncias.

Lei n®11.079, de 30 de
dezembro de 2004,

BRASIL

Lei de Parcerias Publico-Privadas.
Dispde sobre normas gerais para a licitacdo e contratacdo de
parceria publico-privada no &mbito da administracdo publica.

Lei n® 10.973, de 2 de
dezembro de 2004. Lei
de Inovacao
Tecnologica.

BRASIL

Dispbe sobre incentivos a inovacgao e a pesquisa cientifica e
tecnoldgica no ambiente produtivo e da outras providéncias.

Lei n®11.196, de 21 de
novembro de 2005. Lei
do Bem

Brasil

Institui 0 Regime Especial de Tributacdo para a Plataforma
de Exportacdo de Servigcos de Tecnologia da Informacéo -
REPES, o Regime Especial de Aquisi¢ao de Bens de Capital
para Empresas Exportadoras - RECAP e o0 Programa de
Inclusdo Digital; dispde sobre incentivos fiscais para a
inovagdo tecnologica; altera outros dispositivos legais.

Decreto n® 7.423, de 31
de dezembro de 2010.

BRASIL

Regulamenta a Lei n® 8.958, de 20 de dezembro de 1994, que
dispde sobre as relagBes entre as instituicdes federais de
ensino superior e de pesquisa cientifica e tecnoldgica e as
fundagdes de apoio, e revoga o Decreto n° 5.205, de 14 de
setembro de 2004.

Lei n®12.863, de 24 de
setembro de 2013.

BRASIL

AlteraalLein®12.772, de 28 de dezembro de 2012, que dispbe
sobre a estruturacdo do Plano de Carreiras e Cargos de
Magistério Federal; altera as Leis n® 11.526, de 4 de outubro
de 2007, 8.958, de 20 de dezembro de 1994, 11.892, de 29 de
dezembro de 2008, 12.513, de 26 de outubro de 2011, 9.532,
de 10 de dezembro de 1997, 91, de 28 de agosto de 1935, e
12.101, de 27 de novembro de 2009; revoga dispositivo da
Lei n° 12.550, de 15 de dezembro de 2011; e da outras
providéncias.

Decreto n®8.241, de 21
de maio de 2014.

BRASIL

Regulamenta o art. 3° da Lei n°® 8.958, de 20 de dezembro de
1994, para dispor sobre a aquisicao de bens e a contratacdo de
obras e servicos pelas fundagdes de apoio.

Lei n°® 13.243, de 11 de
janeiro de 2016.
Novo Marco de C, T&l

BRASIL

Dispde sobre estimulos ao desenvolvimento cientifico, a
pesquisa, & capacitagdo cientifica e tecnoldgica e a inovagao
e altera a Lei n® 10.973, de 2 de dezembro de 2004, a Lei n°
6.815, de 19 de agosto de 1980, a Lei n® 8.666, de 21 de junho
de 1993, a Lei n° 12.462, de 4 de agosto de 2011, a Lei n°
8.745, de 9 de dezembro de 1993, a Lei n° 8.958, de 20 de
dezembro de 1994, a Lei n® 8.010, de 29 de marco de 1990, a
Lei n°® 8.032, de 12 de abril de 1990, e a Lei n® 12.772, de 28
de dezembro de 2012, nos termos da Emenda Constitucional
n° 85, de 26 de fevereiro de 2015.

Planilha

MEC

Planilha de FundacGes de Apoio credenciadas pelo MEC
(julho/2025).

Relatorios de Gestdo

FUNDEP

Relatérios de Gestdo da FUNDEP dos anos de 2006 a 2023.
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Documentos FUNDEPAR | Politica de Investimentos, Manual de Compliance, Politica de
Agquisicdo e Acompanhamento de Ativos Mobiliarios,
Politica de Gestdo de Riscos, Politica ESG.

Fonte: elaboracéo propria.

Como procedimento complementar, recorremos a pesquisa bibliografica, a qual
possibilita a analise de um conjunto amplo e diversificado de producdes ja sistematizadas sobre
o tema, ampliando o alcance interpretativo da investigacdo para além das limitacbes empiricas
imediatas (Gil, 2002). Por meio desse procedimento, tornou-se possivel situar o objeto de
estudo em um quadro mais abrangente, apreendendo os processos histéricos, politicos e
econbmicos que conformam a atuacdo das fundacGes de apoio privadas no interior das
universidades federais. Nesse sentido, a revisdo da literatura concentrou-se em eixos tematicos
fundamentais a andlise proposta, tais como as reformas do Estado e a NGP, a financeirizagdo
da economia, a governanca corporativa, a politica de ciéncia, tecnologia e inovacdo (C,T&l),
bem como as relagdes entre publico e privado na educacgéo superior.

Sobre a estrutura textual, a presente tese esta organizada em trés se¢fes. Na Secdo 1,
“Fundacbes de Apoio Privadas nas Politicas Brasileiras de Ciéncia, Tecnologia e Inovag&o:
Marco Legal, Trajetoria Historica e a Fundep/UFMG”, buscamos fazer uma discusséo historica
da origem das fundacdes de apoio privadas dentro das universidades federais no Brasil, fazendo
um paralelo entre o processo historico, a expansao das fundacdes e a progressiva alteracdo das
leis que regulam essa relacdo fundagdo-universidade e a Politica de C,T&Il. Embasam-se as
analises na materialidade dos dados disponibilizados pelo MEC sobre as fundagdes em
atividade no aparelho de Ciéncia, Tecnologia e Inovacéo federal.

Apresentamos também a Fundacédo de Apoio da Universidade Federal de Minas Gerais
(Fundep/UFMG), discorrendo, inicialmente, sobre a Universidade Federal de Minas Gerais a
partir de uma perspectiva ja trabalhada por Silva Janior (2017) em seu livro The New Brazilian
University como precursora desse novo modelo universitario, que busca resultados
comercializaveis no Brasil. Analogamente ao trabalho de Silva Junior (2017), objetivamos
apresentar a Fundep também como uma fundacéo pioneira na adequacao as demandas da nova
ciéncia académica exigidas pelo regime de predominancia financeira.

Na Secéo 2, “O publico e o privado nas fundagdes de apoio privadas: financeirizagdo e
governanca corporativa”, aprofundamos o referencial tedrico que sustenta a anélise do objeto,
situando-0 no contexto da economia capitalista em seu estagio de predominancia financeira a

partir da anélise de relatorios de gestdo da Fundep no periodo de 2006 a 2023 através do qual
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buscamos observar como se deu a mudanca da atuagéo da fundacdo e seu respectivo modelo de
gestdo. Partimos da discussdo acerca das transformacdes contemporaneas do capitalismo, com
énfase nas demandas de ampliacdo e valorizacdo do capital nesse periodo, de modo a
compreender as pressdes estruturais que incidem sobre as instituicdes publicas.

Na sequéncia, examinamos a emergéncia e a difusdo do modelo de gestdo da governanca
corporativa, analisando criticamente seus principios, dispositivos e formas de organizacéo, bem
como suas implicagcdes enquanto racionalidade orientadora da gestdo. A partir desse exame,
discutimos as possibilidades e limites de transposicdo dessa logica para o0 ambito da
administragdo publica, estabelecendo um dialogo entre governanca corporativa e governanga
publica. Esse percurso analitico culmina na problematizacdo da NGP no contexto da reforma
do aparelno do Estado brasileiro, evidenciando seus impactos sobre a organizacdo e o
funcionamento das instituicdes publicas. Por fim, a secdo desenvolve uma reflexdo critica sobre
a universidade brasileira e a educagdo superior orientada para o mercado, destacando o papel
desempenhado pelas fundagbes de apoio privadas, em especial a Fundep/UFMG, como
mediacdes centrais na articulacdo entre Estado, mercado e universidade publica.

Por altimo, na Secdo 3, “FUNDEPAR: o elo entre a universidade publica e 0 mercado
de fundos de investimentos”, apresentamos uma analise detalhada da Fundepar, abordando seu
contexto de criacdo, sua estrutura de gestdo, seu funcionamento e sua politica de investimentos,
com especial destaque para seus principais projetos. Em primeiro lugar, examinamos o
Seed4Science, 0 maior e mais antigo dos programas, a partir de uma analise em rede das
empresas que receberam investimentos. Na sequéncia, analisamos o Programa Arapy, o fundo
mais recente da Fundepar, cujos principios estdo ancorados nos 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da Organizacdo das Nagdes Unidas (ODS/ONU). Em terceiro
lugar, abordamos o Programa Motird, que, diferentemente dos anteriores, ndo se configura
como um programa de investimento, mas de desenvolvimento de negdcios ditos de impacto
social e/ou ambiental, tendo como proposta a capacitacdo formativa de empreendimentos
selecionados.

A partir da realidade concreta da Fundepar, desenvolvemos uma discussao acerca dos
fundos de investimento em participacdes e de sua légica de funcionamento no mercado, em
articulacdo com os objetivos da propria Fundepar, ainda que situada em um contexto
prioritariamente académico. Por fim, estabelecemos um didlogo entre as categorias de fundos
de investimento e capitalismo académico, analisando as repercussfes da dindmica de

financeirizacéo no contexto da producdo académica.
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1 FUNDACOES DE APOIO PRIVADAS NAS POLITICAS BRASILEIRAS DE
CIENCIA, TECNOLOGIA E INOVACAO: MARCO LEGAL, TRAJETORIA
HISTORICA E A FUNDEP/UFMG

Nesta secdo, realizamos uma primeira aproximacgdo ao objeto de estudo desta tese de
doutorado: as fundacdes de apoio privadas. Com a finalidade de compreendé-lo na perspectiva
do materialismo histdrico-dialético, torna-se necessario desvela-lo a partir de suas multiplas
mediacdes na realidade concreta.

A principal mediacdo desenvolvida nesta segdo refere-se a relacdo entre as fundagdes
de apoio privadas e o arcabouco juridico brasileiro. Para tanto, iniciamos pela analise da Politica
de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (C,T&I), construida no pais desde a década de 1980 e
responsavel por orientar a atuacdo do Sistema Nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovacéo, do
qual fazem parte as universidades publicas. Nesta se¢do, examinam-se a politica de C,T&lI, seus
principais documentos, seu alinhamento ideoldgico aos principios neoliberais e o processo de
construcdo das bases nacionais que deram sustentacdo ao posterior desenvolvimento do
arcabouco juridico.

A partir dessa compreensdo mais ampla da politica de C,T&I, passamos a analise do
conjunto de normas que regulamenta a atuacdo das fundacdes de apoio privadas. Sdo entdo
discutidos o contexto de criacdo dessas fundacGes, as principais leis que disciplinam sua
atuacdo, a insercdo desse conjunto normativo no &mbito da Reforma do Aparelho do Estado
brasileiro e sua articulacdo com as fundac6es de apoio e as universidades publicas, culminando
com o Novo Marco Legal de Ciéncia, Tecnologia e Inovagéo.

Estabelecidas essas interconexdes e realizada a contextualizagdo historica, social e
politica das fundacdes de apoio privadas, apresentamos o panorama das fundacdes desse tipo
no Brasil. Para tanto, examinamos sua trajetdria de criacdo, os periodos de maior expansédo do
namero de fundacdes, bem como as justificativas e 0s objetivos desse crescimento, com base
na planilha de fundagdes de apoio credenciadas pelo MEC, em sua versdo atualizada de 2025.
Também sdo analisados o nimero de fundacdes credenciadas pelo Ministério, a quantidade de
autorizacgdes existentes e a mudanca no perfil de atuacdo dessas entidades, originalmente
criadas para prestar apoio a instituicdo que lhes deu origem, embora atualmente apenas uma
parcela minoritaria permaneca desempenhando essa funcdo de forma exclusiva.

Na sequéncia, analisamos o modelo de gestdo adotado por essas fundacdes,

identificando, no conjunto das instituicbes credenciadas, aquelas que aderem a modelos de
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gestdo corporativos. Também sdo apresentados 0s casos mais representativos de fundacGes que
atuam de forma empresarial, como etapa necessaria para a compreensdo do estudo do caso da
Fundep.

Por fim, considerando que a Fundep, objeto de estudo desta tese, foi criada pela
Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), a Gltima subsecdo dedica-se a apresentacao e
a anélise dessa universidade. Inicialmente, abordamos sua posi¢cdo de destaque no cenério
nacional, evidenciada por rankings e avaliacbes nacionais e internacionais. Em seguida,
apresentamos a Fundep, contemplando sua criagdo, missdo institucional, estatuto e areas de
atuacdo, de modo a fornecer os elementos necessarios para fundamentar as discusses

desenvolvidas nas sec¢Oes posteriores.

1.1 Politicas de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao (C,T&I) brasileiras (1985-2016)

A Politica de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (C,T&Il) vem sendo apresentada na
politica brasileira como um instrumento central de desenvolvimento nacional, sustentando-se
na narrativa de que o avanco cientifico e tecnoldgico é condicdo indispensavel para a melhoria
das condicGes de vida da populacdo, por meio do suposto crescimento econémico. Em termos
gerais, a Politica de C,T&I busca aproximar o aparelho de producéo cientifica e tecnoldgica das
universidades e centros publicos de pesquisa ao setor produtivo privado, sob a justificativa de
promover a competitividade, a inovacdo e o desenvolvimento sustentavel do pais (Pontes,
2018), e a questdo das fundacbes de apoio privadas se insere diretamente no conjunto de
discussdes desta politica.

A justificativa para o investimento nesta politica, de acordo com os documentos oficiais,
dar-se-a pelo argumento de que o desenvolvimento tecnoldgico esta intrinsecamente ligado a
atividade econdmica, e que o0 progresso econdmico estaria atrelado ao progresso social. A
narrativa oficial apresenta a politica de C,T&I como um caminho para o “desenvolvimento
sustentavel”, “geragdo de emprego e renda” e “promog¢do da justi¢a social mediante avanco
cientifico e tecnolégico”. No entanto, conforme observado em estudo anterior, tal discurso
oculta a subordinacéo estrutural da producéo cientifica a lI6gica de mercado, transformando a
pesquisa académica em meio para atender as demandas empresariais e de inovacao industrial.
Dessa forma, a Politica de C,T&I possui duplo objetivo: estimular o investimento privado na

ciéncia publica e, ao mesmo tempo, legitimar a transferéncia de recursos publicos ao capital
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privado, sob o pretexto de impulsionar o progresso cientifico e tecnolégico nacional (Pontes,
2018).

A constituicdo da politica brasileira de Ciéncia e Tecnologia (C&T) antecede a criacao
de uma estrutura ministerial especifica, sendo resultado de um processo histérico de construgédo
e consolidagdo de uma base cientifico-institucional no pais. Entre seus antecedentes, destacam-
se a expanséo das universidades, a criacdo de agéncias de fomento, como a Capes e 0 CNPq, e,
posteriormente, a estruturacdo e expansdo do sistema nacional de pds-graduacao.
Especialmente a partir da década de 1960, o fortalecimento dessas instituicdes e das atividades
de pesquisa e formacédo de pesquisadores contribuiu para a progressiva institucionalizagdo da
C&T como campo de atuagio do Estado brasileiro. E sobre essa base previamente constituida
que, em 1985, durante o governo José Sarney, foi criado o Ministério da Ciéncia e Tecnologia
(MCT), por meio do Decreto n° 91.146/1985, conferindo maior centralidade politico-
administrativa a formulagdo e a coordenacgdo da politica cientifica e tecnoldgica no ambito
federal.

Todavia, como investigamos em trabalho anterior, seu desenvolvimento mais
consistente ocorre a partir dos anos 1990, em especial durante o governo Fernando Henrigue
Cardoso (1995-2002), com a elaboragdo do Livro Verde — Ciéncia, Tecnologia e Inovacao:
desafio para a sociedade brasileira (2001) e do Livro Branco — Ciéncia, Tecnologia e Inovagéo
(2002), os quais sistematizaram diretrizes e estratégias de a¢do nacional nessa area (Pontes,
2018). Processo que se situa dentro de um contexto global do modo de producédo capitalista
mediante o qual, através de orientacGes gerias de 6rgdos multilaterais vao direcionando as
politicas nacionais.

Pontes (2018) destaca que o periodo de FHC marca o amadurecimento institucional e
ideoldgico da politica, alinhando-a ao projeto neoliberal iniciado no governo Collor de Mello
(1990-1992), com maior intensidade na década de 1990. E nesse contexto que o Brasil adere ao
chamado paradigma da “economia do conhecimento”, com énfase na integracao entre Estado,
universidades e empresas como base do desenvolvimento econdmico. Logo, é essencial pontuar
que a mencionada integracdo entre ciéncia, tecnologia e setor produtivo deve ser compreendida
em sua determinacdo historica. Diferentemente do periodo de fortalecimento dos Estados
nacionais e das politicas associadas ao Welfare State, sua consolidagdo ocorre em um contexto
marcado pelo avanco da agenda neoliberal, pelas reformas estruturais da economia e pela
crescente predominancia do capital financeirizado. No caso brasileiro, esse movimento se

articula a inser¢éo subordinada do pais nos circuitos globais de valorizag&o financeira, de modo

56



que as politicas de C&T e, posteriormente, de inovacdo devem ser analisadas a luz dessas
transformacgdes mais amplas nas relagdes entre Estado, mercado e acumulacéo de capital.

Nos dois primeiros governos Lula (2003-2010), a Politica de C,T&I ganhou uma nova
roupagem, mantendo a orientacdo mercadoldgica, porém, agora revestida de um discurso de
“redengdo social” (Kato, 2013), o qual associa 0 avanco cientifico a reducdo das desigualdades,
mazelas sociais e a sustentabilidade. De modo mais recente, Sousa (2024) observa que, nas
ultimas duas décadas, as politicas de C,T&I se tornaram parte de um processo de adequacdo do
Brasil ao papel subordinado na diviséo internacional do trabalho, intensificado pelas reformas
neoliberais, entre as quais se destacam a abertura comercial e financeira, as privatizagoes, a
desregulamentacdo econémica e o PDRAE em 1995. Esse movimento resultou na
mercantilizacdo da educacdo superior e na modificacdo das universidades publicas em espacos
de producéo de resultados comercializaveis, inserindo-as na l6gica empresarial e privatizante!®.

A Politica de C,T&I brasileira se ampara em um conjunto de documentos estratégicos e
dispositivos legais que delineiam sua operacionalizacdo e seu alinhamento com a logica de
mercado. Entre os principais documentos e marcos, destacam-se: Decreto n® 91.146/1985, que
oficializa a criagdo de um ministério proprio para esta atividade; Livro Verde (2001); Livro
Branco (2002); Diretrizes de Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior (2003);
Livro Azul da 4 Conferéncia Nacional de C,T&I (2010); Plano Nacional de Pds-Graduagédo
(2011-2020); Estratégia Nacional de C,T&l 2012-2015 (2012); e, sobretudo, as Leis n°
10.973/2004 (Lei de Inovacdo), n° 11.196/2005 (Lei do Bem) e n°® 13.243/2016 (Novo Marco
Legal da C, T&l).

Destacamos que, embora o pais ja tivesse uma politica de C&T, a inovagdo somente
passou a ser incorporada explicitamente como dimensdo dessa politica na década de 2010,
consolidando-se a denominacdo Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (C,T&I). Essa mudanca
também se expressou institucionalmente em 2011, quando a Medida Proviséria n® 541/2011,

posteriormente convertida na Lei n° 12.545/2011, incluiu o termo “inovacao” na denominagao

16 As reformas de orientagdo neoliberal ndo significaram a retirada total do Estado do financiamento das
universidades publicas, cuja dotagdo orcamentaria permanece majoritariamente estatal, ainda que marcada por
insuficiéncias e por um crescimento que ndo acompanhou proporcionalmente a expansdo da oferta publica de
educagdo superior. O que se modifica é também a forma de relagdo da universidade com agentes externos, pois
foram ampliados 0os mecanismos juridicos e institucionais que flexibilizam sua interacdo com o setor produtivo,
possibilitando maior transito de pesquisadores entre universidade e mercado. Essas transformacGes alteram a
prépria fisionomia institucional da universidade publica, aproximando-a daquilo que Chaui (1999) denominou
“universidade operacional”, uma institui¢ao atravessada pela l6gica da gestdo, da produtividade, da eficiéncia e da
avaliacdo por resultados.

57



do entdo Ministério da Ciéncia e Tecnologia, que passou a se chamar Ministério da Ciéncia,
Tecnologia e Inovagéo (MCT]I).

No contexto das politicas de C,T&Il, a inovacdo é frequentemente tratada como
sindnimo de progresso e modernizacao. Contudo, conforme analisa Santos (2021), € necessario
compreender a inovagdo como um processo histdrico e socialmente determinado, vinculado a
I6gica de valorizacdo do capital. Ela representa uma forma especifica de aperfeicoamento das
forcas produtivas, cujo objetivo central € ampliar a mais-valia, ou seja, aumentar a exploragédo
do trabalho e os lucros das empresas.

Podemos concluir, portanto, que a inovacdo ndo é neutra: ela se materializa como o
refinamento constante dos mecanismos de producdo capitalista, que incorpora o conhecimento
cientifico e tecnoldgico as dinamicas de acumulacdo. Ainda que se desenvolva a partir da
experiéncia empirica e da criatividade humana, sua insercéo no sistema econdmico global faz
com que seus valores sociais e utilitarios sejam determinados pela integragdo com o capital
(Santos, 2021).

Tampouco o arcabouco juridico € isento, muito pelo contrario, a politica é uma
expressao do Estado, que defende seus interesses, impactando fortemente as instituicdes
publicas, e € 0 que acontece com as universidades publicas sob a aplicacdo da Politicade C, T&l,
conforme argumentam Sguissardi e Silva Junior (2013, p. 122):

As Parcerias Publico-Privadas (PPP), os Fundos Setoriais (FS), a Lei de
Inovagdo Tecnologica (LIT), a “Lei do Bem” etc. sdo a objetivagdo do novo
ordenamento juridico que deu guarida a retirada do Estado de sua condicéo de
garantidor da natureza publica da universidade. Ai reside, com contradices,
mas de forma estrutural, o que se tem chamado de mercantilizagdo da
educacdo superior publica.

Nesse sentido, a principal critica que emerge das analises mencionadas de Sguissardi e
Silva Janior (2013), Sousa (2024), Santos (2021) e Dias (2011) reside na relacdo estrutural entre
ciéncia e capital, que define o modo de funcionamento da Politica de C,T&I. Essa politica, ao
mesmo tempo que afirma promover o desenvolvimento nacional, reforca a subordinacdo do
conhecimento cientifico a l6gica da acumulagéo privada e oculta o favorecimento das classes
dominantes sob o véu da neutralidade técnica.

As andlises dos autores destacados permitem compreender que a Politica de C,T&I atua
como vetor estruturante da financeirizagdo e da privatizagcdo do aparato estatal de producdo de
ciéncia e tecnologia, incluindo centros de pesquisa publicos e institui¢fes federais de ensino

superior. Ao incentivar a criagdo de ambientes de inovacao, parques tecnoldgicos, incubadoras
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vinculados a universidades, o Estado fomenta uma nova forma de dependéncia institucional: as
universidades passam a disputar recursos e legitimidade dentro do mercado.

Dessa forma, é importante demarcar que a centralidade atribuida a inovagdo no ambito
da politica estatal brasileira constitui um movimento historicamente situado, que adquire
contornos mais definidos sobretudo a partir de 2010. A realizagéo da 42 Conferéncia Nacional
de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo representa um marco nesse processo, ao consolidar a
inovacdo como dimensdo estratégica da politica nacional de ciéncia e tecnologia. A incluséo do
termo “inovac¢do” em 2011, mais do que uma alteracdo meramente nominal, essa mudanca
evidencia a progressiva institucionalizagdo de uma determinada concepcdo de ciéncia e
tecnologia, na qual a producdo do conhecimento passa a ser crescentemente articulada a
capacidade de gerar inovacdo. Tal demarcacdo histérica é fundamental para a nossa analise,
pois permite compreender que a aproximacdo entre universidade, Estado e mercado, assim
como a crescente valorizacdo de mecanismos destinados a conversdo do conhecimento
cientifico em inovacdo, ndo constitui um processo espontaneo, mas resulta de transformacGes
politicas e institucionais que redefiniram, ao longo desse periodo, as formas de organizacao,

financiamento e direcionamento da ciéncia e da pesquisa no pais.

1.2 Histérico, alteracéo Legal e atuacdo das Fundacdes de Apoio Privadas

A partir das andlises da Politica Nacional de Ciéncia, Tecnologia e Inovacéo realizada
acima, inserimos, nesse contexto, as Fundacdes de Apoio Privadas (FAP). Nessa conjuntura, as
FAP desempenham um papel central, funcionando como instrumentos de mediagéo entre o
fundo puablico e o capital privado, gerindo projetos, repasses e investimentos que vinculam a
pesquisa publica as demandas empresariais. Desse modo,

[...] foram criadas fundagGes a partir do patriménio publico da universidade
ou por iniciativa dos particulares, sem recursos publicos. Apesar de nitida a
irregularidade da criacdo de tais entidades, e da realizacdo de suas parcerias e
contratos com as entidades publicos, essas fundacbGes (de apoio) se
disseminaram sem grandes problemas na administracdo publica sem grande
resisténcia. Com efeito, ao seu lado, possuiam as universidades ndo s6 a
influéncia politica tipica das academias, como também membros dos
estamentos sociais de grande influéncia no poder, compondo uma elite
intelectual do Estado. Em um pais que culturalmente a formag&o universitaria
sempre esteve ligada a concessdo de titulos a uma elite, e que o diploma
universitario sempre foi uma aspiragdo social, foi mais facil as universidades
contar com a tolerancia de 6rgaos de controle ou formular solucdes juridicas
gue Ihe proporcionassem a manutencéo deste status (Almeida, 2013, p. 103).
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Nas palavras de Almeida (2013), as fundacdes de apoio privadas foram criadas como
resposta a suposta falta de agilidade e flexibilidade administrativa enfrentadas por entidades
publicas, como as universidades federais. Ainda segundo o autor, autarquias e fundacbes
publicas passaram a instituir suas proprias fundacdes, com a finalidade, a priori, de prestar apoio
institucional, mas, na prética, com o propdésito de escapar das exigéncias do regime
administrativo tradicional de compras e contratagdes. Discordamos, no entanto, que a
disseminacéo das fundacGes de apoio privadas tenha se dado sem grande resisténcia, visto que
a andlise historica ja nos permite inferir que elas foram denunciadas por diversos sindicados, a
exemplo das dendncias apresentadas no Caderno 23 do Sindicato Nacional dos Docentes das
InstituicOes de Ensino Superior (Andes), publicado em 2006, sob o titulo “Fundagdes privadas
ditas de apoio as universidades publicas”, ¢ no Caderno da Associacdo de Docentes da
Universidade de Sdo Paulo (Adusp), publicado em maio de 2004, intitulado “Como e por qué
as fundacg0es privadas ‘de apoio’ estdo destruindo o carater publico e gratuito da USP”,

Sob perspectiva diferente, as préprias fundacbes de apoio privadas ligadas a
universidades federais atribuem sua criacdo ao objetivo de “proporcionar a formacao avancada
de recursos humanos e a geracdo de conhecimentos e tecnologias nacionais de alto nivel”
(Fundep, 2025); ou ser o “elo entre a academia e agentes produtivos visando promover o
desenvolvimento cientifico e tecnolégico do pais” (Funape, 2024); ou “possibilitar que clientes
e parceiros possam se dedicar ao desenvolvimento de projetos que contribuam para o avango
da ciéncia” (Funarbe, 2024); e até mesmo “concorrer para o desenvolvimento social e
econémico da Bahia e do Brasil” (FEP-BA, 2025).

O fato é que se tratou da criacdo de ambientes juridicos, regidos pelo Cddigo Civil
brasileiro, ou espacos de geréncia autbnomos que atuam precipuamente na gestéo financeira e
administrativa de atividades académicas universitarias com liberdade e, de certo modo, ferindo
a autonomia administrativa e financeira dessas instituicdes publicas. E justamente sobre essa
publicidade que incide parte significativa da critica desta tese, pois sobre as institui¢cdes publicas
incidem interesses coletivos, financiamento direto advindo de impostos, sem visar
lucratividade, o que contraria parte significativa, por que néo dizer predominante, das operacgoes
que ali se desenvolvem.

Mais de nove décadas separam a criacdo da mais antiga (1932) e da mais recente
fundacdo de apoio privada no Brasil (2024). Ao longo de todos esses anos, podemos observar
que o arcabouco normativo que regula a atuacdo das fundagOes de apoio foi sendo alterado,

promovendo uma flexibilizacdo juridica que, de forma progressiva, tem possibilitado a
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ampliacdo da presenca e atuagao de entidades de direito privado no interior das universidades
publicas, em consonancia com a Politica de C, T&lI discutida anteriormente.

A primeira legislacdo promulgada que disciplina formalmente as FAP ¢é a Lei n°
8.958/1994, a qual “dispde sobre as relacdes entre as instituicdes federais de ensino superior e
de pesquisa cientifica e tecnoldgica e as fundagdes de apoio e da outras providéncias™ (Brasil,
1994). Segundo dados do MEC, pelo menos essas 52 fundacgdes, atualmente credenciadas,
foram instituidas antes de 1994. Isso indica que a articulacdo entre universidades e fundacdes
de apoio privadas € anterior a regulacdo legal de sua atuacao.

O periodo histdrico em que foi aprovada a primeira legislacdo especifica do arcabouco
juridico das fundag6es de apoio privadas, dezembro de 1994, insere-se em um contexto de
reconfigurac@es politicas e econémicas no Brasil. Poucos dias apds sua promulgacdo, tomaria
posse o entdo presidente Fernando Henrique Cardoso (FHC), que governou o pais entre 1995 e
2002. Foi durante sua gestdo que teve inicio o processo de Reforma do Aparelho do Estado
brasileiro, orientado por principios gerencialistas, como eficiéncia, produtividade, desempenho,
avaliacdo por resultados, flexibilizacdo da gestdo e controle por metas e indicadores, e por uma
redefinicdo das relacBes entre Estado, mercado e sociedade. Nesse cenario, foram criadas
condic@es institucionais e legais favoraveis a ampliacdo de mecanismos de “parceria” entre 0
setor publico e entidades privadas, contexto no qual as fundagdes de apoio privadas passaram
a adquirir maior relevancia no interior das universidades publicas.

A mencionada reforma teve como diretriz a flexibilizacdo da administracdo publica, o
que atingiu diretamente as universidades federais, classificadas nos documentos como
prestadoras de servigos ndo exclusivos do Estado. A proposta da reforma consistia em transferir
esses servicos ndo exclusivos para um setor publico ndo estatal, por meio de um processo que
foi chamado de “publicizag¢do” (Brasil, 1995). Nesse contexto, destacamos a Lei n°® 9.637, de
15 de maio de 1998, conhecida como a Lei das Organizacdes Sociais (OS), que institui o
Programa Nacional de Publicizacdo e dispde sobre a qualificacdo de entidades como
organizac0es sociais (Brasil, 1998).

A Reforma do Aparelho do Estado estd inserida em um contexto de reestruturacéo
global do capitalismo e de disseminagdo do ideério neoliberal. No Brasil, a elaboracéo formal
do processo foi conduzida pelo entdo ministro da Administracdo e Reforma do Estado, Luiz
Carlos Bresser-Pereira, sob o governo de FHC, e materializado no documento Plano Diretor da
Reforma do Aparelho do Estado (PDRAE), publicado em 1995. Segundo o proprio documento,

a reforma do Estado se produziu como resposta a “expansao das fun¢des econdmicas e sociais
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do Estado e ao desenvolvimento tecnologico e a globalizagdo da economia mundial”, que teriam
exposto as limitacbes do modelo burocréatico anterior (Brasil, 1995, p. 15).

Essa justificativa deve ser compreendida no contexto mais amplo de redefinicdo das
funcBes do Estado sob a orientacdo neoliberal. Mais do que questionar a eficiéncia do modelo
burocratico, colocavam-se em questdo a amplitude das funcbes sociais do Estado e a destinagdo
do fundo publico para sua manutencdo. Ao mesmo tempo que 0s gastos sociais passaram a ser
submetidos as exigéncias de racionalizagdo, eficiéncia e equilibrio fiscal, o Estado fortaleceu
sua atuacd@o na gestdo macroecondmica, por meio das politicas fiscal e monetaria, dos juros, da
divida publica e da geracdo de superavits primarios. Nao se trata, portanto, de uma simples
reducdo do Estado, mas de uma reorientacdo de suas funcdes e prioridades em favor das
condicdes necessarias a reproducéo e valorizacdo do capital.

O discurso oficial sustentado no PDRAE era que a crise econémica e fiscal dos anos
1980 e inicio dos 1990 era também uma crise do Estado, atribuida ao suposto gigantismo da
maquina publica e a sua “ineficiéncia” no atendimento a sociedade. A justificativa para a
reforma apresentava o Estado como um ente inchado, improdutivo e desviado de suas funcgdes
béasicas, argumento que se tornaria central na retorica de legitimacao das medidas subsequentes
(Brasil, 1995). Essa narrativa foi estrategicamente mobilizada a fim de defender a
reconfiguracao do papel estatal e o avancgo da légica de mercado sobre as funcBes publicas.

O PDRAE construiu uma retérica que apresentava a reforma como um imperativo
técnico e civilizatorio. No texto do plano, afirma-se que “reformar o Estado significa melhorar
ndo apenas a organizacdo e o pessoal do Estado, mas também suas financgas e todo o seu sistema
institucional-legal, de forma a permitir que 0 mesmo tenha uma relacdo harmoniosa e positiva
com a sociedade civil” (Brasil, 1995, p. 44).

A narrativa da crise do Estado foi utilizada como argumento central para legitimar as
medidas de ajuste estrutural, sob alegacdo de que o Estado teria se desviado de suas funcbes
bésicas, gerando “deterioragdo dos servigos publicos” e “crise fiscal” (Brasil, 1995). Assim, a
solugdo proposta seria “reduzir o tamanho do Estado” e submeté-lo a racionalidade gerencial.
O discurso ocultava, porém, que tal “racionalizagdo” significava o desinvestimento em politicas
sociais e 0 avanco da mercantilizagdo de &reas antes consideradas bens publicos. Isso era
notorio, por exemplo, nas propagandas televisivas que divulgavam a reforma do Estado, tendo
como carro-chefe o programa de desestatizacdo, termo que substituia, ndo de modo neutro, a

verdadeira finalidade: a privatizagdo das empresas publicas, sob a chancela juridica do Plano
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Nacional de Desestatizacao criado em 1990 no governo Collor de Melo (1990-1992) e alterado
em 1997 durante a presidéncia de FHC (1995-2002).

Na apresentacdo do documento relativo a reforma do Estado, elaborado pelo recém-
criado MARE, sob a gestdo Fernando Henrique Cardoso, nota-se a incorporacdo explicita de
um vocabulério empresarial. Para o ex-presidente, o objetivo era instaurar uma administracéo
“gerencial”, baseada na eficiéncia, no controle de resultados e na descentralizagdo,
transformando o cidaddo em “cliente privilegiado dos servigos prestados pelo Estado” (Brasil,
1995, p.7). Essa formulacdo aparentava revelar o deslocamento do paradigma burocréatico para
o0 paradigma gerencial, no qual o cidaddo € redefinido como consumidor, e a prestacdo de
servicos publicos passa a ser mediada por critérios de eficiéncia e desempenho.

O Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado apresentava como um de seus
objetivos globais “limitar a agdo do Estado aquelas fung¢des que lhe sdo proprias, reservando,
em principio, os servigos ndo exclusivos para a propriedade publica ndo estatal, e a produgéo
de bens e servigos para o mercado para a iniciativa privada” (Brasil, 1995, p.45). Essa
formulacdo implicava uma reconfiguracdo institucional, introduzindo a ideia de um setor
publico ndo estatal, que permitiria a transferéncia de atividades antes executadas por érgdos
pablicos para entidades privadas sem fins lucrativos, as chamadas organizages sociais (OS).

Nesse sentido, entre as estratégias centrais do PDRAE, destacamos o ajuste fiscal, com
vistas a retomada da “capacidade de definir e implementar politicas publicas”; a liberalizacdo
comercial, abandonando o protecionismo da substituicdo de importacdes; as privatizacOes; e,
por ultimo, o programa de publicizacdo, o qual previa a transferéncia “para o setor publico néo-
estatal a producdo dos servicos competitivos ou nao-exclusivos de Estado” (Brasil, 1995),
conforme citado acima.

As mencionadas medidas visavam consolidar um novo modelo de Estado regulador e
promotor, que deixaria de ser executor direto de politicas e passaria a atuar por meio de relaces
com o setor privado e o publico ndo estatal. O plano defendia que o Estado deveria “reduzir seu
papel de executor ou prestador direto de servigos, mantendo-se, entretanto, no papel de
regulador e provedor destes” (Brasil, 1995). Em sintese, o PDRAE redefinia o Estado como
mediador e indutor de politicas, e ndo mais como agente direto da promo¢do do bem-estar
social.

O plano organizou o Estado brasileiro em quatro setores: (1) o nucleo estratégico, (2) as
atividades exclusivas, (3) os servicos néo exclusivos e (4) a producédo de bens e servigos para o

mercado. Essa classificagdo, segundo Castro et al. (2024), estabeleceu a base para uma nova
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arquitetura institucional que legitimou a atuacdo do setor publico ndo estatal, especialmente nos
servicos ndo exclusivos, como educacgdo, saude, cultura e pesquisa cientifica. Sdo areas que,
segundo o plano, poderiam ser ofertadas tanto pelo Estado quanto por entidades privadas sem
fins lucrativos, mediante contratos de gestao e repasses or¢camentarios.

Essa segmentacéo foi basilar para a introdugdo do modelo de gestdo gerencial e para a
redefinicdo da fronteira entre o publico e o privado. Como apontam De Benedicto et al. (2013),
a reforma de 1995 teve por objetivo substituir o modelo burocratico de administracéo publica
por um modelo gerencial que importou ferramentas do setor privado e incorporou a logica
mercantil ao setor publico, privilegiando a eficiéncia econémica, o equilibrio fiscal e 0 aumento
da “capacidade de agdo estatal”. Essa “moderniza¢do” implicou a internalizagcdo de valores
empresariais como eficiéncia, produtividade e avaliacdo de desempenho, inaugurando uma
cultura de gestdo baseada em resultados.

Apesar do discurso de modernizacdo e eficiéncia, dentro de uma perspectiva critica, a
Reforma do Aparelho do Estado representou um processo de adaptacdo do Estado brasileiro a
I6gica do capital financeiro internacional. De acordo com Paulani (2012), as reformas nédo
foram orientadas as necessidades dos cidaddos, como o discurso utilizado apontou, mas teve,
sim, como finalidade o atendimento as demandas do capital globalizado, alinhando-se as
diretrizes do Consenso de Washington e preparando o pais para medidas mais severas como a
reforma previdenciaria, cortes de gastos sociais, abertura de mercados e privatizagdes que
estariam por vir.

Nesse sentido, Silva Junior (2017) argumenta que a reforma gerencial provocou uma
mudanca radical na cultura administrativa. De acordo com o autor, esse foi 0 mecanismo de
insercdo da I6gica de mercado na gestdo dos servicos publicos brasileiros. O autor destaca que
0 novo ordenamento juridico derivado da reforma serviu como suporte a drastica reducdo do
Estado na esfera publica, ao mesmo tempo que fortaleceu o controle do capital financeiro sobre
as instituicOes republicanas, especialmente por meio do endividamento publico e das politicas
de ajuste fiscal. Essa reconfiguragdo afetou profundamente setores como educacéo, saude e
previdéncia social, tornando-os espagos de valorizagdo financeira e de atuacdo privada sob o
discurso da eficiéncia. Em outras palavras, a reforma abriu espago para a ampliacdo do capital.

Sob essa perspectiva, ainda segundo Silva Junior (2017), as transformacgdes
implementadas pelo PDRAE inseriram o Brasil na nova ordem econémica mundial, de
economia de predominancia financeira, como um polo de atracéo de investimentos estrangeiros

diretos (IED), o que também implicou uma reorganizacdo da educa¢do como instrumento de
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competitividade econbmica. A reforma, portanto, ndo apenas reconfigurou a estrutura
administrativa do Estado, mas, em Ultima instancia, instituiu uma nova racionalidade politica e
econdmica, sustentada na l6gica da competitividade e da mercantilizacéo dos servigos publicos.

Por essa razdo, Silva Junior (2017) interpreta a Reforma do Aparelho do Estado
brasileiro como uma agéo estruturante e duradoura, cujos efeitos se prolongam até a atualidade,
sobretudo nas universidades publicas. Segundo o autor, o novo modelo estatal “produziu uma
nova dimensao no Estado, por onde vaza o publico”, fendmeno que “fertiliza 0 novo paradigma
de producédo do conhecimento e promove a mudanca na identidade da instituicdo universitaria
estatal” (Silva Janior, 2017, p. 220). Assim, o campo educacional passa a ser permeado por
relacOes de tipo empresarial, tipicos de um formato de gestdo como da NGP, que seré explorada
mais detalhadamente a frente, na qual o saber e a pesquisa tornam-se ativos estratégicos e fontes
de valorizacdo econémica.

[...] o Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado (PDRAE), instituido
em 1995, redesenha o papel estatal sob a ordem da Nova Gestdo Publica
(NGP), exaltando critérios empresariais, alienagdes patrimoniais e
transferéncia de responsabilidades. Esse modelo reconfigura servicos
considerados ndo exclusivos, como a educagdo, promovendo sua absorgédo
pelo setor privado ou via mecanismos de cooperacao entre esferas publica e
empresarial, corroendo de forma sistematica a incumbéncia estatal na
preservacédo de direitos sociais de carater universal (Silva Junior, 2025, p. 114-
115).

As transformacdes impulsionadas pela Reforma do Aparelho do Estado encontram
ressonancia direta na problematica da presente tese, que investiga a penetracdo da logica da
financeirizacdo nas universidades publicas por meio das fundacdes de apoio privadas. Ao
instituir o setor publico ndo estatal e introduzir mecanismos de gestdo por resultados, 0 PDRAE
criou as condicdes institucionais e juridicas para a atuacdo de fundacGes de apoio e outras
organizacges sociais no campo da educacdo superior. Tais entidades funcionam como interfaces
entre o publico e o privado, promovendo a circulacdo de capitais, a captacdo de recursos e a
transformacéo da pesquisa cientifica em ativo econémico.

No contexto da reforma do aparelho do Estado, podemos observar um deslocamento
progressivo da funcdo publica da universidade para uma logica de producdo de resultados
mensuraveis e de captacdo de investimentos, em consonancia com a racionalidade financeira

dominante. O discurso da eficiéncia e da inovacgdo, inaugurado em 1995, consolida-se no
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presente na forma de relagdes publico-privadas, fundos patrimoniais®’ e gestora de fundo de
investimento, como a propria Fundep e Fundepar, analisadas nesta tese. Segundo Feitosa (2019,
p. 233), essas reconfiguracdes foram se consolidando com a criagédo das FAPS,

[...] ressignificando o espaco académico; pela Reforma Gerencial/1995, como
movimento de diretrizes do Estado para ressignificar a esfera publica em
“publica ndo-estatal”, utilizando a Fap [sic] como ente paraestatal, o que foi
mantido pelos governos posteriores; pela representatividade econdmica e
social que o Terceiro Setor, a partir da década de 1990 atingiu no pais,
ressignificando seu papel, inclusive no ambiente universitario; pelas Politicas
Publicas para a CT&I que ressignificaram os espacos publico/privados e
criaram estruturas em apoio as IES, Institutos e Nucleos de Inovagdo
Tecnologica (ICTs e NITs) usando formas da “Triplice Hélice”; pelos marcos
legais recentes, que ressignificaram a Politica Institucional de Inovacdo com
participacdo das Faps [sic] para a aproximacdo publico/privada e como
gestoras das cidades inteligentes e dos Ambientes Promotores de Inovagéo,
com intencdo de empreendedorismo.

Em sintese, o Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado é compreendido, na
construcdo da presente tese, ndo como um programa de modernizacgdo administrativa conforme
propalado nos discursos oficiais, mas como marco no projeto politico-econdmico de Estado
brasileiro, o qual deu inicio a um processo de introducdo da racionalidade gerencial e criou
condices juridicas e institucionais para potencializar a mercantilizacdo da esfera pablica. Sua
logica de “publicizacdao” foi o embrido das atuais formas de privatizagdo do publico, operando
sob a aparéncia de eficiéncia, mas resultando na subordinacdo da esfera publica ao capital,
principalmente do fundo publico.

A reforma discutida até aqui ndo poderia ser efetivada sem o posterior desenvolvimento
de regulamentacfes no campo juridico. Ao promover mudancgas institucionais, ela criou
condicdes para a formulacdo de novos dispositivos legais que ampliaram e consolidaram seus
efeitos. Na presente tese, dedica-se especial atencdo a legislacdo relacionada as Fundacgdes de
Apoio Privadas e as alteracdes normativas que expandiram suas possibilidades de atuacdo. A
seguir, apresentamos uma discussdo dessas mudancas legais com base em Ramos (2015),
Almeida (2013) e Sousa (2024).

Conforme apresentado anteriormente, a primeira lei que regulamenta as relacdes das
IFES e de pesquisa cientifica e tecnoldgica e as fundacdes de apoio privadas € a Lei n°
8.958/1994, publicada ainda no governo de Itamar Franco, em transi¢do para o governo FHC.

17 «“fundo patrimonial: conjunto de ativos de natureza privada instituido, gerido e administrado pela organizagio
gestora de fundo patrimonial com o intuito de constituir fonte de recursos de longo prazo, a partir da preservacdo
do principal e da aplicagdo de seus rendimentos” (Brasil, 2019).
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Posteriormente, a Lei de 1994 foi regulamentada pelo Decreto n® 5.205/2004, e mais adiante
revogado pelo Decreto n® 7.423/2010. A Lei n° 8.958/1994 foi um marco na institucionalizagéo
juridica das FAP, conferindo respaldo legal a uma relagdo que vinha sendo estabelecida
anteriormente. Em sua redacéo original, a legislacdo autorizava a contratagdo dessas entidades,
por prazo determinado e com dispensa de licitagdo, para “apoiar” projetos de ensino, pesquisa,
extensdo e desenvolvimento institucional, cientifico e tecnoldgico. Nesse momento, contudo, a
inovacdo ainda ndo aparecia explicitamente entre as finalidades atribuidas as fundacbes de
apoio privadas. Dez anos depois, o Decreto n° 5.205/2004 regulamentou a mencionada lei de
1994, detalhando os mecanismos de funcionamento dessa relacdo, a participacdo de servidores
nos projetos e as possibilidades de atuagdo das fundacgdes junto a outras entidades. O marco de
2004 deve ser compreendido, ainda, no contexto da promulgacdo da Lei de Inovacéo
Tecnologica (Lei n° 10.973/2004), que fortaleceu, institucionalmente, a articulacdo entre
instituicdes cientificas e tecnoldgicas, empresas e demais agentes envolvidos nos processos de
inovacao.

Uma alteracdo mais evidente ocorreu em 2010, particularmente com as alteracdes
promovidas pela Lei n® 12.349/2010 e sua regulamentacdo pelo Decreto n® 7.423/2010, que
revogou o Decreto n° 5.205/2004. O novo marco aprofundou 0s mecanismos de controle sobre
as fundagbes, com a criacdo de exigéncias relativas aos planos de trabalho, definicdo dos
projetos, acompanhamento institucional e delimitacdo do desenvolvimento institucional, e
explicitou sua funcdo de mediacdo entre as instituicbes apoiadas e 0 ambiente externo. O
Decreto n® 7.423/2010 estabeleceu que a atuacdo das FAP deveria estar voltada,
primordialmente, ao desenvolvimento da inovacdo e da pesquisa cientifica e tecnoldgica,
criando condigdes para o estabelecimento de relagdes das instituicdes apoiadas com o ambiente
externo. A mudanca normativa acompanha, portanto, a propria consolidacdo da inova¢do como
dimensao estratégica da politica estatal de ciéncia e tecnologia naquele periodo. Nesse sentido,
0 percurso entre 1994 e 2010 revela ndo apenas uma maior regulamentacéo das fundagdes de
apoio, mas também a redefinicdo de sua posicdo institucional, que passa a ser vinculada de
maneira cada vez mais explicita a articulagdo entre universidade, produc&o cientifica, inovacdo
e agentes externos.

Conforme aponta Ramos (2015), é durante o primeiro governo de Luiz Inacio Lula da
Silva que se observa uma maior consolidacdo da atuacdo das fundagdes de apoio privadas no
interior das universidades federais, com a promulgacéo de normativas que ampliam seu escopo

de atuacdo. A Lei n° 10.973, de 2004, mencionada acima, Lei de Inovacdo Tecnologica (LIT),
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€ um marco nesse processo, pois trata dos incentivos a inovacdo e a pesquisa no ambiente
produtivo. Essa legislacdo viabilizou, entre outros pontos, a transferéncia de tecnologia entre
universidades e empresas, além da exploracdo econdmica de propriedade intelectual por meio
de royalties, que pressionam a funcéo publica das universidades.

Argumentamos que, em virtude da abertura das universidades aos interesses
privados, por meio das fundacGes "de apoio” e da LIT, é possivel verificar
tensdes na propria fungdo social das universidades. De instituicdo dedicada a
producdo (e socializagdo) do conhecimento novo, relacionado as questdes
epistemoldgicas e logicas do conhecimento cientifico, filosofico, cultural,
artistico e aos problemas nacionais, a universidade tem sido tensionada a
assumir um projeto de conhecimento pragmatico e utilitario, ressignificado
como Pesquisa e Desenvolvimento (Inovagdo) voltado para fins
particularistas, que aprofundam a heteronomia cultural e cientifico-
tecnoldgica. Sob a perspectiva do capitalismo dependente, a heteronomia "se
impde" (na verdade, é imposta), na medida em que a universidade se adapta
as demandas da expansdo do capitalismo, a0 mesmo tempo em que néo debate
efetivamente a problematica do que é desenvolvido e produzido no seu
interior, distanciando-se, dessa forma, dos problemas nacionais. (Ramos,
2015, p. 28).

A LIT, que originalmente foi discutida como projeto de lei do governo FHC,
“estabelece[u] medidas de incentivo a inovacdo e a pesquisa cientifica e tecnoldgica no
ambiente produtivo, com vistas a capacitacdo tecnoldgica, ao alcance da autonomia tecnolégica
e ao desenvolvimento do sistema produtivo nacional e regional do Pais” (Brasil, 2004). E uma
das principais leis da Politica de C,T&I brasileira, a qual foi posteriormente alterada quase que
na sua totalidade pela Lei n° 13.243, de 11 de janeiro de 2016, o novo Marco de Ciéncia,
Tecnologia e Inovacéo, sob o governo de Dilma Rousseff.

Dentre os principios elencados pela LIT (Brasil, 2004; Brasil 2016), ressaltamos:

V - promogdo da cooperacdo e interacdo entre os entes publicos, entre 0s
setores publico e privado e entre empresas; (Incluido pela Lei n® 13.243, de
2016)

VI - estimulo a atividade de inovagdo nas Institui¢cGes Cientifica, Tecnoldgica
e de Inovagdo (ICTs) e nas empresas, inclusive para a atracéo, a constituicao
e a instalagdo de centros de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo e de
parques e polos tecnoldgicos no Pais; (Incluido pela Lei n® 13.243, de 2016)
VIl - promocdo da competitividade empresarial nos mercados nacional e
internacional; (Incluido pela Lei n° 13.243, de 2016)

VIII - incentivo & constituicdo de ambientes favordveis a inovagdo e as
atividades de transferéncia de tecnologia; (Incluido pela Lei n® 13.243, de
2016)

IX - promocdo e continuidade dos processos de formacgdo e capacitacdo
cientifica e tecnologica; (Incluido pela Lei n° 13.243, de 2016)
X - fortalecimento das capacidades operacional, cientifica, tecnoldgica e
administrativa das ICTs; (Incluido pela Lei n® 13.243, de 2016)
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X1 - atratividade dos instrumentos de fomento e de crédito, bem como sua
permanente atualizacdo e aperfeicoamento; (Incluido pela Lei n® 13.243, de
2016)

XII - simplificacdo de procedimentos para gestdo de projetos de ciéncia,
tecnologia e inovacdo e adocdo de controle por resultados em sua avaliacdo;
(Incluido pela Lei n° 13.243, de 2016)

X1 - utilizagdo do poder de compra do Estado para fomento a inovacgéo;
(Incluido pela Lei n® 13.243, de 2016).

Chama a atencdo a gramatica empresarial evidente utilizada na legislacdo acima
exposta, inserida no discurso ja analisado, da redencéo social via desenvolvimento tecnol6gico
e industrial, tipico da Politica de C,T&I brasileira, expressdes como “cooperagdo publico-
privado”, “estimulos as empresas”, “promocao da competitividade empresarial”, “transferéncia
de tecnologia”, “fomento e crédito”, “simplificacdo de procedimentos para gestdo”, “utilizacédo
do poder de compra do Estado”, que deixam bastante claro a quem essa legislacdo busca
beneficiar, o setor privado.

Os principios incorporados pela Lei n°® 13.243/2016 na LIT evidenciam a intensificacdo
da articulacdo entre a politica analisada e o setor produtivo, ao estabelecerem como objetivos
explicitos a cooperacdo publico-privada, a competitividade empresarial, a transferéncia de
tecnologia e a criacdo de ambientes favoraveis a inovacdo. Ao mesmo tempo, a previsdo de
simplificacdo dos procedimentos e de controle por resultados aproxima a gestdo da C,T&lI de
principios gerencialistas, enquanto instrumentos de fomento, crédito e poder de compra estatal
demonstram que o Estado permanece como agente fundamental desse processo. Observamos,
portanto, ndo uma retirada estatal, mas uma reorientagdo de sua atuacéo, mobilizando recursos
e instrumentos publicos também para induzir a inovacdo e fortalecer a interacdo das ICTs com
0 mercado.

Destacamos ainda os conceitos apresentados pela LIT, também alterados pelo Novo
Marco de C,T&I*® (Brasil, 2004, 2016):

X - pargue tecnolégico: complexo planejado de desenvolvimento empresarial
e tecnolégico, promotor da cultura de inovacéo, da competitividade industrial,
da capacitacdo empresarial e da promogdo de sinergias em atividades de
pesquisa cientifica, de desenvolvimento tecnoldgico e de inovagdo, entre

18 O chamado Novo Marco Legal da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (Lei n°® 13.243/2016), elaborado em
consonéncia com a Emenda Constitucional n® 85/2015, aprofundou o arcabougo inaugurado pela Lei de Inovagéo
(Lein®10.973/2004), ampliando e flexibilizando os mecanismos de interacéo entre universidades, ICTs, fundages
de apoio e empresas. Entre seus principais objetivos estavam a simplificacdo da gestdo de projetos de C,T&I e 0
fortalecimento da cooperacgdo entre os setores publico e privado, incluindo instrumentos de estimulo & inovagédo
como participacdo societéria, fundos de investimento e utilizacdo do mercado de capitais e de crédito. Para
aprofundamentos sobre 0 novo marco, consultar a tese de Sousa (2024).
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empresas e uma ou mais ICTs, com ou sem vinculo entre si; (Incluido pela Lei
n® 13.243, de 2016);

XI - polo tecnol6gico: ambiente industrial e tecnoldgico caracterizado pela
presenga dominante de micro, pequenas e médias empresas com Aareas
correlatas de atuacdo em determinado espaco geografico, com vinculos
operacionais com ICT, recursos humanos, laboratérios e equipamentos
organizados e com predisposicdo ao intercambio entre os entes envolvidos
para consolidagdo, marketing e comercializagdo de novas tecnologias;
(Incluido pela Lei n°13.243, de 2016);

XII - extensdo tecnoldgica: atividade que auxilia no desenvolvimento, no
aperfeicoamento e na difusdo de solugBes tecnoldgicas e na sua
disponibilizacdo a sociedade e ao mercado; (Incluido pela Lei n® 13.243, de
2016);

X1l - bdénus tecnoldgico: subvengdo a microempresas e a empresas de
pequeno e médio porte, com base em dotacGes orcamentérias de 6rgdos e
entidades da administracdo publica, destinada ao pagamento de
compartilnamento e uso de infraestrutura de pesquisa e desenvolvimento
tecnologicos, de contratacdo de servicos tecnoldgicos especializados, ou
transferéncia de tecnologia, quando esta for meramente complementar aqueles
servicos, nos termos de regulamento; (Incluido pela Lei n® 13.243, de 2016);
XIV - capital intelectual: conhecimento acumulado pelo pessoal da
organizacdo, passivel de aplicacdo em projetos de pesquisa, desenvolvimento
e inovacdo. (Incluido pela Lei n® 13.243, de 2016).

Ressaltamos a institucionalizacdo do conceito de parques tecnoldgicos no ordenamento
juridico brasileiro, mediante a LIT, incluida pela redacdo do novo marco, embora experiéncias
dessa natureza ja existissem no pais desde a década de 1980, inspiradas em praticas ocorridas
no Estados Unidos, como a criagdo do Stanford University Research Park na década de 1950.
Em 2024, de acordo com dados do Ministério de Ciéncia e Tecnologia, existiam 61 parques
tecnoldgicos em operacgdo no Brasil e outros 24 em fase de implantacdo (Tupy, 2025).

Chama a atencao também o conceito de “polo tecnoldgico”, conceituado como ambiente
industrial e tecnolégico com vinculo com instituicbes de ciéncia e tecnologia, para a
comercializacdo de tecnologias. A extensdo tecnoldgica volta-se para a disponibilizacdo de
solucdes para o mercado, e 0 bbnus tecnoldgico, que trata de um tipo de subvencdo ou
transferéncia financeira especifica para microempresas e a empresas de pequeno e médio porte.
Essa ultima guarda semelhanca ao tipo de investimento promovido pela Fundepar, tema que
abordaremos na Secéo 3.

Na sequéncia da publicacdo da LIT, ainda em 2004, foi promulgada a Lei n°® 11.079,
que estabelece regras para a formacao de “Parcerias” Publico-Privadas (PPPSs) e institui normas
gerais para licitacdo na administracdo publica. Essa lei coaduna também com o discurso da
suposta superioridade da eficiéncia privada e da I6gica de mercado, contribuindo para justificar

a insercdo das FAP como instrumentos necessarios ao funcionamento das universidades
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publicas, promovendo a desresponsabilizacdo do Estado, principalmente na composicdo
orcamentaria. A Lei das PPPs anuncia como diretrizes de suas contratacfes os seguintes
critérios, de acordo com o Art. 4°:

I — eficiéncia no cumprimento das missGes de Estado e no emprego dos
recursos da sociedade;

Il — respeito aos interesses e direitos dos destinatarios dos servicos e dos entes
privados incumbidos da sua execucao;

111 — indelegabilidade das funcBes de regulacdo, jurisdicional, do exercicio do
poder de policia e de outras atividades exclusivas do Estado;

IV — responsabilidade fiscal na celebracéo e execucdo das parcerias;

V — transparéncia dos procedimentos e das decis@es;

VI — reparticéo objetiva de riscos entre as partes;

VIl — sustentabilidade financeira e vantagens socioecondmicas dos projetos
de parceria (Brasil, 2004b).

Embora essas diretrizes procurem estabelecer parametros capazes de resguardar o
interesse publico nas relagGes estabelecidas entre o Estado e agentes privados, sua formulacao
comporta contradi¢cdes que merecem ser problematizadas. O inciso Il, por exemplo, coloca no
mesmo dispositivo o respeito aos interesses e direitos dos destinatarios dos servigos e dos entes
privados responsaveis por sua execu¢do, sem explicitar como devem ser equacionados
eventuais conflitos entre esses interesses. Em uma relagdo que envolva a producgédo e a
transferéncia de conhecimentos ou tecnologias desenvolvidas no interior de uma universidade
publica, por exemplo, em que medida o interesse econdmico da empresa parceira pode limitar
a apropriacdo social dos resultados produzidos com participacdo de recursos, infraestrutura e
pesquisadores publicos?

A garantia do interesse dos destinatarios pressuporia que os produtos, servigos ou
tecnologias resultantes dessas colaboracGes fossem disponibilizados em condicdes
efetivamente acessiveis a populacéo, inclusive quanto ao preco, quando aplicavel. A norma,
entretanto, ndo estabelece mecanismos suficientemente precisos para assegurar que a
rentabilidade privada decorrente da parceria ndo se sobreponha ao acesso publico aos seus
resultados. Desse modo, a afirmacdo formal da preservacgdo do interesse publico ndo resolve,
por si mesma, a contradi¢do entre a finalidade social da instituicdo publica e os interesses
econbmicos dos agentes privados envolvidos.

Essa problematica também pode ser observada nos incisos VI e VII. Ao estabelecer a
“reparticao objetiva de riscos entre as partes” e a “sustentabilidade financeira e vantagens
socioeconémicas dos projetos de parceria”, a legislagdo incorpora a relagdo entre Estado e

iniciativa privada categorias proprias da racionalidade econémico-empresarial, sem definir,
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entretanto, como serdo distribuidos ndo apenas o0s riscos, mas também os beneficios
econdmicos resultantes dessas relagdes. No &mbito da ciéncia e da tecnologia, essa questdo
assume especial relevancia quando instituicbes publicas participam da producdo de
conhecimentos posteriormente apropriados economicamente por empresas, seja por meio de
licenciamento, propriedade intelectual ou comercializagdo de produtos e servicos. Cabe
questionar, portanto, quem efetivamente assume os riscos do processo de pesquisa e inovagao
e quem se apropria de seus resultados econdémicos.

Da mesma forma, a nogdo de “sustentabilidade financeira” ndo é neutra: quando
convertida em parametro para avaliar a propria pertinéncia das parcerias, pode contribuir para
privilegiar projetos capazes de demonstrar retorno econdmico, em detrimento de atividades cuja
relevancia social e cientifica ndo seja imediatamente traduzivel em rentabilidade. Assim, mais
do que mecanismos administrativos de cooperacgdo, essas diretrizes evidenciam uma forma
especifica de organizacao da relacdo publico-privada, na qual interesses publicos e privados sdo
apresentados como conciliaveis, embora permanecam abertas as contradi¢fes relativas a
distribuicdo dos riscos, dos custos e, sobretudo, dos beneficios decorrentes dessas parcerias.

Para os fins desta tese, é valido dar especial énfase ao Capitulo IV da Lei das PPPs, que
trata “Da Sociedade de Propdsito Especifico™:

Art. 9° Antes da celebracdo do contrato, devera ser constituida sociedade de
propésito especifico, incumbida de implantar e gerir o objeto da parceria.

8§ 1° A transferéncia do controle da sociedade de propdsito especifico estara
condicionada a autorizacdo expressa da Administracdo Publica, nos termos do
edital e do contrato, observado o disposto no paragrafo Gnico do art. 27 da Lei
n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995.

§ 2° A sociedade de proposito especifico poderda assumir a forma de
companhia aberta, com valores mobiliarios admitidos a negociagdo no
mercado.

§ 3° A sociedade de propésito especifico deverd obedecer a padrfes de
governanga corporativa e adotar contabilidade e demonstragdes financeiras
padronizadas, conforme regulamento.

§ 4° Fica vedado a Administragdo Pudblica ser titular da maioria do capital
votante das sociedades de que trata este Capitulo.

§ 5° A vedacdo prevista no § 4° deste artigo ndo se aplica a eventual aquisicdo
da maioria do capital votante da sociedade de proposito especifico por
instituicdo financeira controlada pelo Poder Publico em caso de
inadimplemento de contratos de financiamento (Brasil, 2004b, grifos nossos).

Percebemos a incorporacdo da terminologia da governanca corporativa ja nessa
legislagdo de 2004. Para as sociedades que venham a celebrar contratos com a finalidade de
implantar e gerir as chamadas “parcerias”, a adogdo desse modelo de gestdo passa a constituir

uma exigéncia legal sob 0 argumento da transparéncia publica, quando na verdade esse modelo
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administrativo, além de ter como fundamento da gestdo a maximizacdo do valor mobiliario,
transfere para as atividades estatais toda a estrutura e concepgéo do setor privado empresarial
financista. Evidenciamos, assim, o movimento pelo qual o poder publico, por meio da
legislacdo nacional, cria as condi¢des para a ampliacdo da atuacdo privada nesse campo, nao de
qualquer empresa privada, mas especificamente daquelas alinhadas aos preceitos da governanca
corporativa, modelo caracteristico das sociedades anénimas e amplamente associado a
economia financeirizada, conforme sera discutido adiante.

Dando prosseguimento na analise das legislacdes, em 2004, também foi editado o
Decreto n°5.205/2004, que regulamentava a Lei n® 8.958/1994, sendo posteriormente revogado
pelo Decreto n° 7.423, de 2010, ainda sob o governo Lula. Esse ultimo decreto estabelece
normas detalhadas sobre as relacGes entre instituicdes federais de ensino superior e fundagdes
de apoio, consolidando o papel dessas entidades como intermediarias na gestdo dos recursos
publicos destinados a pesquisa, ao ensino e a extensdo. O decreto legitima a atuacdo das
fundacbes como ferramentas para aproximar a universidade do setor produtivo, sob o
argumento de apoio ao desenvolvimento institucional, cientifico e tecnologico (Brasil, 2010).

O Art. 1°, paragrafo unico, da Normativa 7.423/2010, aponta:

Paragrafo Unico. A fundacao registrada e credenciada como fundagéo de apoio
visa dar suporte a projetos de pesquisa, ensino e extensdo e de
desenvolvimento institucional, cientifico e tecnoldgico de interesse das
instituicGes apoiadas e, primordialmente, ao desenvolvimento da inovagéo e
da pesquisa cientifica e tecnolodgica, criando condi¢des mais propicias a que
as institui¢des apoiadas estabelecam relagcdes com o ambiente externo (Brasil,
2010).

O Art. 2° esclarece 0 que se entende por desenvolvimento institucional:

Art. 2° Para os fins deste Decreto, entende-se por desenvolvimento
institucional os programas, projetos, atividades e operacOes especiais,
inclusive de natureza infraestrutural, material e laboratorial, que levem a
melhoria mensurdvel das condi¢bes das IFES e demais ICTs, para o
cumprimento eficiente e eficaz de sua misséo, conforme descrita no Plano de
Desenvolvimento Institucional, vedada, em qualquer caso, a contratacdo de
objetos genéricos, desvinculados de projetos especificos (Brasil, 2010).

8 1° A atuacdo da fundacdo de apoio em projetos de desenvolvimento
institucional para a melhoria de infra-estrutura devera limitar-se as obras
laboratoriais, aquisicdo de materiais e equipamentos e outros insumos
especificamente relacionados as atividades de inovacdo e pesquisa cientifica
e tecnoldgica.

§ 2° E vedado o enquadramento, no conceito de desenvolvimento
institucional, de:

I - atividades como manutencdo predial ou infraestrutural, conservacao,
limpeza, vigilancia e reparos;
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Il - servicos administrativos, como copeiragem, recepcdo, secretariado,
servigos na area de informatica, graficos, reprograficos e de telefonia, demais
atividades administrativas de rotina, e respectivas expansfes vegetativas,
inclusive por meio do aumento no ndmero total de funcionérios; e

111 - realizacdo de outras tarefas que ndo estejam objetivamente definidas no
Plano de Desenvolvimento Institucional da instituicdo apoiada.

A regulamentacdo apresentada acima busca delimitar formalmente a atuacdo das
fundacdes de apoio no ambito das instituicdes federais de ensino superior e demais ICTS,
restringindo sua participacdo a projetos diretamente relacionados a pesquisa, inovagdo e
desenvolvimento institucional. Ao vedar a utilizagdo das mencionadas fundacdes para a
execucdo de atividades administrativas e/ou servi¢cos de manutencdo, o decreto procura
preservar a natureza excepcional de sua atuacdo. Entretanto, além de o conceito de
“desenvolvimento institucional” ser muito elastico na pratica, a horma também amplia e
legitima a participacdo das fundacbes na gestdo de recursos destinados a infraestrutura
laboratorial, aquisi¢do de equipamentos e desenvolvimento tecnoldgico, reforcando seu papel
como mediadoras entre as instituicdes publicas e os processos de producdo de ciéncia e
inovacdo do pais. Nesse sentido, observamos um movimento ambiguo, visto que, enquanto a
regulamentacdo busca evitar a substituigdo direta das fungGes administrativas do Estado,
consolida-se um modelo em que as fundacGes assumem posicdo estratégica na viabilizacdo
material das atividades de pesquisa, ampliando sua influéncia sobre areas centrais do
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico das universidades publicas.

O Capitulo 11 do Decreto 7.423/2010 dispbe sobre as relacbes entre fundacbes de apoio
privadas e as instituicdes apoiadas. Nesse capitulo, esta prevista a participacdo de docentes e
técnico-administrativos, servidores das IFES, nos projetos apoiados pela FAP. A normativa
determina ainda que os projetos devem ser compostos, no minimo, por dois tercos de pessoas
vinculadas oficialmente a IFES apoiada, podendo ser “docentes, servidores técnico-
administrativos, estudantes regulares, pesquisadores de pés-doutorado e bolsistas com vinculo
formal a programas de pesquisa da instituicdo apoiada” (Brasil, 2010).

J& o Capitulo III, “das bolsas”, normatiza a concessdo de bolsas aos integrantes dos
projetos apoiados pelas FAP, podendo estes ser servidores publicos federais. Nesse aspecto, 0
decreto determina que a instituicdo apoiada normatize internamente a concessdo dessas bolsas
e 0 estabelecimento de valores em conformidade com a legislacdo vigente, e faz apenas uma
restricdo nesse quesito, nos paragrafos 4° e 5° do Art. 7°:

§ 4° O limite maximo da soma da remuneracdo, retribuicGes e bolsas

percebidas pelo docente, em qualquer hipétese, ndo podera exceder 0 maior
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valor recebido pelo funcionalismo publico federal, nos termos do artigo 37,
Xl, da Constituicao.

§ 5° A instituicdo apoiada poderd fixar na normatizagéo propria limite inferior
ao referido no § 4° (Brasil, 2010).

No Capitulo 1V, que versa sobre os contratos e convénios, ha uma clausula que visa, de
acordo com o disposto no texto legal, a protecdo do patriménio publico pelo privado,
normatizando o pagamento de royalties advindos dos resultados gerados nos projetos geridos
pela FAP, conforme texto do paragrafo 3° do Art. 8°:

§ 3° Os contratos, convénios, acordos ou ajustes com objeto relacionado a
inovacdo, pesquisa tecnoldgica e transferéncia de tecnologia devem prever
mecanismos para promover a retribuicdo dos resultados gerados pela
instituicdo apoiada, especialmente em termos de propriedade intelectual e
royalties, de modo a proteger o patriménio publico de apropriacdo privada
(Brasil, 2010).

Por ultimo, no &mbito do Decreto 7.423/2010, trazemos um destaque ao Capitulo V,
intitulado “Do Acompanhamento e Controle”, que trata da obrigatoriedade do controle da
instituicdo apoiada sobre os projetos em parceria com as FAP, por meio de seu conselho
superior, a fim de fiscalizar a concessao de bolsas, 0 gerenciamento de recursos, as prestacoes
de contas, a publicizacdo das informacdes referentes aos projetos, dentre outros (Brasil, 2010).

Faz-se aqui referéncia ao trabalho de Ferreira (2010). Embora se trate de um estudo
anterior ao decreto ora analisado, a legislacdo vigente a época (Decreto n°® 5.205, de 14 de
setembro de 2004), ja se previa a obrigatoriedade da prestacdo anual de contas das fundacGes
de apoio aos conselhos superiores das IFES. Em sua dissertagdo, Ferreira (2010, p. 160-161)
concluiu gue, no caso da Fundacdo de Amparo e Desenvolvimento da Pesquisa (Fadesp) junto
a UFPA, essa exigéncia ndo era cumprida, conforme evidenciado na citacdo direta de suas
conclusdes apresentada a seguir:

a) Nos cinco anos investigados (2004-2008) a FADESP encaminhou ao
CONSUN quatro Relatérios de Atividades, em apenas trés anos: 2004, 2007
e 2009, apresentando um relatério conjunto “2005-2006” e, em 2009, o
relatério 2007 e 2008. Fato que prova a ndo observancia do Regimento da
UFPA e do préprio marco regulatério das FAP que dispde sobre a apreciacao
anual desses documentos, em conselho superior da universidade apoiada;

b) Néo existe nos Relatérios de Atividades uma organizacdo ou critérios na
divulgacdo dos dados, que a cada ano foi apresentado de uma forma
diferenciada, dificultando a analise dos dados e a compreensdo dos mesmos.
Fato que demonstra a falta de coeréncia com as atividades fins que orientam
a funcdo da fundacdo, ja que a mesma deve apresentar prestacao de conta no
ambito de sua atua¢do como entidade de apoio.
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No governo de Dilma Rousseff (2011-2016), a Lei n°® 12.863, de 2013, modifica a
estrutura de carreiras e cargos do magistério federal, altera dispositivos da Lei n® 8.958/1994, a
legislacdo da Rede Federal de Educacao Profissional, Cientifica e Tecnoldgica, bem como a
legislacdo tributaria. De acordo com Ramos (2015), a promulgacéo dessa lei foi precedida por
articulacdes entre a Controladoria-Geral da Unido (CGU), o Ministério da Ciéncia e Tecnologia
(MCT) e o Ministério da Educacdo (MEC), resultando regras que ampliaram a margem de
atuacdo das fundacdes de apoio privadas, 0 que permitiu, inclusive, a contratacdo de entes
privados por essas fundacdes e a reducédo do controle dos 6rgéos colegiados das universidades.

Ainda segundo a autora, a Lei n°® 12.863/2013 flexibilizou o conceito de
“desenvolvimento institucional”, ampliando o leque de atividades das fundagdes de apoio
privadas e permitindo contratacdes diretas, sem licitacdo:

Art. 1°-B. As organizagdes sociais e entidades privadas poderdo realizar
convénios e contratos, por prazo determinado, com as fundagfes de apoio,
com a finalidade de dar apoio as IFES e as demais ICTs, inclusive na gestdo
administrativa e financeira dos projetos mencionados no caput do art. 1°, com
a anuéncia expressa das institui¢ces apoiadas.

Paragrafo Unico. A celebragdo de convénios entre a IFES ou demais ICTs
apoiadas, fundacdo de apoio, entidades privadas, empresas publicas ou
sociedades de economia mista, suas subsidiarias ou controladas, e
organizagdes sociais, para finalidades de pesquisa, desenvolvimento, estimulo
e fomento a inovagdo, serd realizada mediante critérios de habilitacdo das
empresas, regulamentados em ato do Poder Executivo federal, ndo se
aplicando nesses casos a legislacdo federal que institui normas para licitagdes
e contratos da administracdo publica para a identificacdo e escolha das
empresas convenentes (Brasil, 2013).

Na prética, a atividade das FAP pressupde o “auxilio” em toda a burocracia
administrativa por meio do gerenciamento de recursos financeiros para o pagamento de bolsas,
contratacOes de pessoal, importagcOes, envolvendo projetos de ensino, pesquisa e extensdo e
tudo mais vedado pelas leis do servico publico, sobretudo nas contratacdes de terceiros. Sendo
assim, é por meio dessas Fundagdes que se operacionaliza toda a gestdo que nao envolve
diretamente o servi¢o publico direto, o que resulta na concessdo de poder a uma instancia
exterior a universidade, além de flexibilizar a isonomia e autonomia de seus professores, pois
permite ganhos extrassalariais sem direitos e, a0 mesmo tempo, estimula o professor na busca
de constante relagdo com o mercado.

A norma também passou a permitir que docentes em regime de dedicacdo exclusiva
pudessem ocupar cargos de direcdo nas fundacdes, no Art. 20:

8 4° O professor, inclusive em regime de dedicacdo exclusiva, desde que ndo

investido em cargo em comissao ou funcédo de confianca, podera:
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| - participar dos 6rgdos de direcdo de fundacao de apoio de que trata a Lei n°
8.958, de 20 de dezembro de 1994, nos termos definidos pelo Conselho
Superior da IFE, observado o cumprimento de sua jornada de trabalho e
vedada a percepcdo de remuneracdo paga pela fundacdo de apoio; e

Il - ser cedido a titulo especial, mediante deliberacdo do Conselho Superior da
IFE, para ocupar cargo de dirigente maximo de fundacao de apoio de que trata
a Lei n° 8.958, de 20 de dezembro de 1994, com 6nus para 0 cessionario.
(NR) (Brasil, 2013).

Em sintese, entre 1994 e os dias atuais, podemos observar um processo de alteracéo
legislativa que ampliou o papel e as fungdes das fundacdes de apoio privadas nas universidades
federais brasileiras. As normativas selecionadas, neste trabalho, permitem exemplificar como
se estruturou esse processo de expansdo e legitimacdo juridica dessas entidades.
Adicionalmente, Ramos (2015) argumenta que, ao contrario de promover o fortalecimento da
autonomia institucional, tais normativas teriam justamente o efeito inverso. Segundo Ramos
(2015, p. 19),

[...] a paulatina regulamentag&o das fundagdes ditas de apoio, sob o pretexto
de agilizar o uso dos recursos publicos, parece justamente objetivar a
consolidacdo de esferas internas a universidade que poderiam pactuar relagdes
com o mercado, a despeito do seu carater publico.

Ramos (2015) identifica um tensionamento: de um lado, o governo federal publica
normativas para conferir legalidade as fundac6es privadas de apoio; de outro lado, os 6rgaos de
controle produzem acordaos que visam coibir irregularidades. Ao analisar os desdobramentos
desses conflitos, a autora argumenta que ha uma inducdo econdmica para que as universidades
modifiquem suas prioridades em dire¢do as demandas de empresas e setores produtivos, um
dos principais mecanismos legais para isso € a Lei de Inovagdo Tecnoldgica (10.973/2004). A
autora reitera que, nessas circunstancias, as IFES se afastam de seu comprometimento com a
producdo e socializa¢do do conhecimento critico e torna-se cada vez mais um espaco voltado
para um tipo de conhecimento pragmatico, utilitario e, em acréscimo, com potencial mercantil.

A autora sustenta ainda que tal transformacéo é resultado de um processo histdrico
longo, cuja origem remonta ao periodo da ditadura civil-militar. A partir de 1968, com a reforma
universitaria inspirada no modelo estadunidense, foi implementado um conjunto de medidas
que buscava alinhar a universidade as prioridades econdmicas do Estado (Ramos, 2015). A falta
de financiamento publico e a desresponsabilizacdo estatal contribuem para o surgimento e o
fortalecimento de entes privados que atuam como elo entre universidade e mercado.

Por fim, a investigadora afirma que as FAP promovem transformacgdes na funcéo

publica da universidade, promovendo sua transi¢do de instituicdo publica para organizacéo de
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cunho gerencial-empresarial (Ramos, 2015). Essa mutacdo, travestida de modernizacdo e
eficiéncia, revela uma profunda inverséo de valores: a universidade, em vez de se colocar a
servico da sociedade e do conhecimento critico, se volta cada vez mais a “formacdo de uma
forca de trabalho afeita ao ethos capitalista ¢ facilitador da mobilizagdo do capital” (Ramos,
2015, p. 32).

Paralelamente a esse entendimento legal do funcionamento das fundacdes de apoio
privadas, Almeida (2013) nos auxilia a analisar a mudanca desse ordenamento juridico sob uma
perspectiva distinta. O autor propde uma periodizacao das regulamentacGes dividida em trés
periodos cronoldgicos a fim de explicar o processo de alteragdo institucional e normativa das
fundacdes de apoio privadas. A primeira fase é chamada pelo autor de “iniciativa”; a segunda,
de “criacdo de um modelo”; a terceira e Gltima, de “consolidacao”.

O primeiro periodo, denominado “iniciativa”, sdo 0s instrumentos legais que antecedem
a promulgacéao da Lei n° 8.958/1994, periodo no qual as universidades criavam fundaces de
apoio de forma descentralizada e sem homogeneidade juridica. A auséncia de normatizacao
especifica produzia um ambiente de inseguranca legal, o que acabou resultando em criticas por
parte do Tribunal de Contas da Unido (TCU), que compreendia algumas dessas entidades como
extensdes do setor publico, exigindo sua submissdo as normas da administracdo publica. Essa
etapa engloba normativas ou tentativas de normatizar este tema, como o Projeto de Lei do
Senado n° 88, de 7 de novembro de 1988, a Portaria MEC n° 1.125, de 21 de julho de 1992, e a
Lei n®8.958, de 20 de dezembro de 1994 (Almeida, 2013).

O segundo ciclo, de “criagao de um modelo”, inicia-se com a promulgacdo da Lei n°
8.958/1994 até 2004, que estabeleceu as bases legais para a existéncia e operacao das fundacbes
de apoio privadas. A norma legalizou préticas até entdo informais, como a contratacdo por
dispensa de licitacdo e o uso de infraestrutura universitaria pelas fundacdes, ao mesmo tempo
que instituiu obrigacGes de controle e transparéncia. Nesse periodo, observa-se o uso ampliado
das fundagdes como ferramentas para operacionalizacio do chamado ‘“desenvolvimento
institucional”, conceito que permanecia amplo e passivel de interpretacfes diversas.

A terceira fase, denominada “consolida¢do”, inicia-se com 0 Decreto n° 5.205/2004,
posteriormente revogado pelo Decreto n® 7.423/2010, e se estende até os dias atuais. O decreto
regulamentou a Lei n°® 8.958/1994 e trouxe definicbes legais para o conceito de
desenvolvimento institucional, além de regras para a concessdo de bolsas, uso de servidores e
ressarcimento de recursos. Esse processo foi reforcado com a edigdo da Lei de Inovagéo, a qual

incorporou as fundagdes ao sistema nacional de ciéncia e tecnologia. O Acérdéo n° 2.731/2008
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do TCU representou um acontecimento muito relevante, ao diagnosticar desvios e deficiéncias
de controle nas relagdes entre fundagdes e universidades, o que impulsionou a edi¢do da Medida
Provisdria n® 495/2010, posteriormente convertida na Lei n® 12.349/2010.

Essa legislacdo impds novos critérios de controle, vedou subcontrataces totais e
atividades de manutencdo e servigcos gerais como desenvolvimento institucional, exigiu
transparéncia na divulgacao de contratos e relatorios, e reforgou o papel das IFES na supervisdo
das fundagbes. O Decreto n° 7.423/2010 complementou 0 novo marco normativo, detalhando
exigéncias como a necessidade de planos de trabalho, critérios para bolsas e prestacdes de
contas (Almeida, 2013).

Assim, a trajetoria legislativa examinada por Almeida (2013) revela um movimento
duplo: por um lado, a cria¢do das fundacdes aparentemente buscou conferir maior flexibilidade
a gestdo universitaria; por outro, as sucessivas normatizacgdes e pressdes dos 6rgaos de controle
resultaram em sua crescente absorcao das obrigacdes e praticas da administracdo publica que

anteriormente eram de responsabilidade das proprias universidades.

Quadro 3 — Evolucdo Legislativa das normas vinculadas as Fundagdes de Apoio Privadas

Periodo | Caracteristicas Principais Normas/Leis Relevantes
Iniciativa Criacéo descentralizada de | PL n® 88/1988 (vetado); Portaria
(até 1994) fundacGes pelas IFES; auséncia de | MEC n° 1.125/1992; Decreto n°
padronizacao; criticas do TCU. 95.904/1988; Lei n° 8.958/1994.
Criacdo de um | Legalizacdo das fundacBes; | Lei n° 8.958/1994; Lei n°
modelo contratagcdo  por dispensa de | 8.666/1993; Decreto n® 5.205/2004.
(1994-2004) licitacdo; conceito amplo de

desenvolvimento institucional.
Consolidacdo | Aproximacdo ao regime publico; | Lei n°® 10.973/2004; Actrddo TCU
(2004 em | maior controle e transparéncia; | n°2.731/2008; MP n° 495/2010; Lei
diante) regulamentacgdes detalhadas. n® 12.349/2010; Decreto n°
7.423/2010.

Fonte: elaboragdo propria a partir de Almeida (2013).

O trabalho de Almeida (2013) e o de Ramos (2015) s&o anteriores & promulgacdo da Lei
n° 13.243/2016, conhecida como Novo Marco de Ciéncia, Tecnologia e Inovagao, portanto,
esse ndo foi incluido em suas analises legais. Porém, consideramos que o0 Novo Marco é a etapa
mais consolidada em dire¢do ao fortalecimento das FAP com o reconhecimento de novas
flexibilizagbes juridicas que favoreceram a expansdo da atuacdo das fundagbes de apoio
privadas, inclusive, podendo ser considerado como atual etapa de aprofundamento de um

processo que vem ocorrendo desde a década de 1990, mediante leis como a Lei de Inovagéo
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Tecnoldgica (Lei n° 10.973/04), de adequagdo do Brasil junto a divisdo internacional do
trabalho num contexto neoliberal.

O conjunto de dispositivos institucionais, juridicos e estruturais implementados, que
culminou no Marco de C,T&I, alterou significativamente o papel desempenhado pelas
universidades e instituicbes publicas de educacdo superior no Brasil. Tal reforma promoveu
uma intensificacdo do processo de mercantilizagdo da educacdo superior, aprofundando a
subordinacdo das universidades estatais as dinamicas e interesses do capital. Em termos
praticos, isso se expressa por meio da adocdo de politicas com viés privatizante e da
reconfiguracdo do trabalho académico, agora orientado a producdo de resultados
comercializaveis ou incorporado a l6gica da geracdo de mais-valia. Para Sousa (2024, p. 66), 0
novo Marco representa, portanto, “uma etapa de aprofundamento da orientacao neoliberal com
verniz neodesenvolvimentista desenvolvida no Estado Brasileiro desde o inicio dos anos 2000”.

A Lei de Inovacdo Tecnoldgica, conforme anunciado anteriormente, foi a lei que
recebeu 0 maior nimero de modificacbes pela Lei n° 13.243/2016, algumas dessas ja
mencionadas acima, quando da analise da Lei n° 10.973/2004. Destacamos ainda as novas
medidas de incentivo a inovacdo e a pesquisa cientifica e tecnolégica no ambiente produtivo,
com nova redagéo publicada pelo Novo Marco de C, T&l:

Art. 1°Esta Lei estabelece medidas de incentivo a inovacdo e a pesquisa
cientifica e tecnoldgica no ambiente produtivo, com vistas a capacitagdo
tecnolégica, ao alcance da autonomia tecnoldgica e ao desenvolvimento do
sistema produtivo nacional e regional do Pais, nos termos dos arts.
23,24 ,167,200, 213, 218, 219 e 219-A da Constituicdo Federal.
Paragrafo Unico. As medidas as quais se refere o caput deverdo observar os
seguintes principios:

| - promocdo das atividades cientificas e tecnolégicas como estratégicas para
o desenvolvimento econdmico e social;

Il - promocéo e continuidade dos processos de desenvolvimento cientifico,
tecnoldgico e de inovacdo, assegurados 0s recursos humanos, econdémicos e
financeiros para tal finalidade;

111 - redugdo das desigualdades regionais;

IV - descentralizacdo das atividades de ciéncia, tecnologia e inovacdo em cada
esfera de governo, com desconcentragdo em cada ente federado;

V - promogdo da cooperacdo e interacdo entre os entes publicos, entre 0s
setores publico e privado e entre empresas;

VI - estimulo a atividade de inovacdo nas InstituicGes Cientifica, Tecnoldgica
e de Inovagéo (ICTs) e nas empresas, inclusive para a atracéo, a constituicdo
e a instalagdo de centros de pesquisa, desenvolvimento e inovagéo e de
parques e polos tecnol6gicos no Pais;

VIl - promogdo da competitividade empresarial nos mercados nacional e
internacional;

VIl - incentivo & constituicdo de ambientes favordveis a inovagdo e as
atividades de transferéncia de tecnologia;
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IX - promocdo e continuidade dos processos de formacgdo e capacitacdo
cientifica e tecnoldgica;

X - fortalecimento das capacidades operacional, cientifica, tecnolégica e
administrativa das ICTs;

X1 - atratividade dos instrumentos de fomento e de crédito, bem como sua
permanente atualizagdo e aperfeicoamento;

XII - simplificacdo de procedimentos para gestdo de projetos de ciéncia,
tecnologia e inovagéo e adocdo de controle por resultados em sua avaliacao;
XII - utilizacdo do poder de compra do Estado para fomento a inovacéo;
XIV - apoio, incentivo e integracdo dos inventores independentes as
atividades das ICTs e ao sistema produtivo (NR) (Brasil, 2016).

Os principios estabelecidos pelo Novo Marco Legal de C,T&I (Lei n° 13.243/2016)
evidenciam uma concepgdo de desenvolvimento cientifico fortemente articulada as demandas
do setor produtivo e a competitividade econdmica. Embora a legislacdo reafirme objetivos
historicamente associados as politicas publicas de ciéncia e tecnologia, como a reducdo das
desigualdades regionais, a formagéo de recursos humanos qualificados e o fortalecimento das
Instituicdes Cientificas, Tecnoldgicas e de Inovacdo (ICTs), observamos uma énfase
significativa na promoc¢do da inovacdo voltada ao mercado. Nesse sentido, destacam-se
principios relacionados a cooperacao entre instituicdes publicas e privadas, a atracao de centros
de pesquisa e parques tecnoldgicos, ao estimulo a competitividade empresarial, a transferéncia
de tecnologia e a utilizacdo do poder de compra do Estado como mecanismo de inducdo da
inovacao.

Ademais, a simplificacdo de procedimentos administrativos e a ado¢do do controle por
resultados refletem a incorporacdo de instrumentos gerenciais caracteristicos da NGP. Dessa
forma, o marco legal consolida uma orientacdo na qual a producéo cientifica e tecnolégica passa
a ser compreendida ndo apenas como um bem publico, mas também como um elemento central
para a dinamizacdo econdmica, a insercdo competitiva do pais nos mercados globais e a
aproximacdo entre universidade, Estado e mercado.

Segundo Sousa (2024), a politica de C,T&I desenvolvida no Brasil é parte integrante do
conjunto de ajustes realizados pelo pais com vistas a se adequar a divisdo internacional do
trabalho. De acordo com o autor, os governos liderados pelo Partido dos Trabalhadores
estruturaram um aparato juridico e institucional que aprofundou as transformacgdes nas
instituicOes brasileiras de educacdo superior. Sousa (2024) enfatiza também o processo de
mercantilizacdo das universidades estatais, que passam a orientar sua atuacao pelos interesses
do capital. Tal movimento pode ser observado em iniciativas que buscam converter o trabalho

desenvolvido pelos pesquisadores das universidades publicas em geracdo de mais-valia, em
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ultima instancia. Essa interpretacdo converge com a analise desenvolvida na presente tese
acerca da atuacdo das fundacGes de apoio privadas nas universidades federais.

O marco é reconhecido pela academia como mecanismo de aproximacdo entre
universidade e mercado, como podemos observar na fala da Profa. Sandra Goulart, reitora da
UFMG, em matéria publicada no portal da Fundepar:

Sandra Goulart lembra que o Marco Legal de Ciéncia e Tecnologia mudou
muito as relacBes entre as empresas e a academia nos Ultimos anos, mas admite
gue poucas pessoas conhecem esse marco e as possibilidades que ele oferece
para a iniciativa privada. “Ele permite, por exemplo, que os laboratérios de
uma universidade sejam usados pela iniciativa privada. Ou seja, se uma
empresa nao quer construir seu proprio laboratério, ela pode usar a estrutura
da academia. Isso ja ¢ realidade na UFMG”, conta. (Bianchetti, 2025).

A fala da reitora evidencia, assim, que as transformacdes promovidas no arcabouco
juridico da ciéncia, tecnologia e inovacdo ndo permaneceram restritas ao plano normativo, mas
produziram condi¢fes concretas para o aprofundamento das relagfes entre universidades
publicas e agentes privados. A possibilidade de compartilhamento de laboratérios e demais
infraestruturas publicas constitui uma das expressdes desse movimento mais amplo de abertura
das instituicdes cientificas as demandas e aos interesses do setor empresarial. Nesse processo,
as fundacGes de apoio privadas ocupam uma posicao estratégica, uma vez que atuam como
instdncias mediadoras capazes de conferir maior agilidade administrativa e financeira a
execucdo de projetos e parcerias estabelecidos entre universidades, Estado e agentes privados.
O percurso normativo analisado nesta subsecao permite compreender, portanto, que a expansdo
das atribuicdes dessas entidades acompanha as préprias transformac6es das politicas de ciéncia,
tecnologia e inovagéo e a crescente institucionalizacdo da aproximacédo entre universidade e
mercado. Partindo dessa compreensdo, torna-se necessario dimensionar a presenca e a
abrangéncia assumidas pelas FAP no sistema publico de ensino superior e de pesquisa
brasileiro, questdo que sera examinada na subsecdo seguinte a partir do panorama nacional

dessas entidades.

1.3 Panorama atual das Fundagdes de Apoio Privadas credenciadas pelo MEC

A discussédo desenvolvida até aqui buscou compreender a evolugédo do arcabouco legal
das FAP, articulando-a as transformacgdes mais amplas do Estado e na concepgdo de
desenvolvimento expressas nas politicas de C,T&I. Nesse contexto, esta subsecdo apresenta um

panorama das fundag6es de apoio privadas, recuperando elementos de sua trajetoria histérica e
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examinando sua configuracdo atual a partir dos dados disponibilizados pelo MEC (Brasil,
2025).

Conforme exposto na introducédo do presente trabalho, a fundacéo de apoio privada mais
antiga em atividade é a Fundacéo Escola Politécnica da Bahia (FEP-BA), a qual, em seu site,
informa ter sido criada em 1932 pelo entdo Instituto Politécnico da Bahia e da Escola
Politécnica da Bahia. Ela é atualmente credenciada pela Universidade Federal da Bahia (UFBA)
e autorizada por outras quatro instituicbes de ensino superior na Bahia, sendo elas:
Universidade Federal do Oeste da Bahia, Universidade Federal do Sul da Bahia, Instituto
Federal de Educacéo, Ciéncia e Tecnologia da Bahia e Universidade Federal do Rec6ncavo da
Bahia (Brasil, 2025).

A segunda mais antiga é a Fundacdo Instituto de Pesquisas Econbémicas,
Administrativas e Contabeis de Minas Gerais credenciada pela UFMG. Ela foi criada em 1948
especificamente para “apoiar” a Faculdade de Ciéncias Econdmicas dessa universidade
(Fundacédo IPEAD, 2025). Atualmente se encontra autorizada para atuar junto a duas outras
instituicbes, a Fundacdo Escola Nacional de Administracdo Publica e a Universidade Federal
dos Vales Jequitinhonha e Mucuri (Brasil, 2025).

A terceira FAP mais antiga é Fundacdo José Arthur Boiteux (FUNJAB), instituida no
ano de 1958 pela Faculdade de Direito de Santa Catarina, hoje Centro de Ciéncias Juridicas da
Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) (FUNJAB, 2025). Dentre as mais antigas, essa
¢ a Unica que continua credenciada e autorizada exclusivamente a universidade que lhe deu
origem, a UFSC.

No outro extremo, a fundacdo de apoio privada mais recente é a Fundacdo de Amparo
a Pesquisa, Inovacdo, Ensino e Extensdo do Instituto Federal de Educacdo, Ciéncia e
Tecnologia do Piaui (FAIFPI), instituida em 15 de abril de 2024, com a missao de “Facilitar a
captacdo de recursos e execuc¢do de projetos” (FAIFPI, 2025). Até o periodo analisado, também
se encontra autorizada para atuar em uma Unica instituicéo, a que lhe deu origem.

Desde a decada de 1930 ate final da década de 1950, foram criadas trés fundac6es de
apoio privadas junto a institui¢coes de ensino e pesquisa brasileiras, conforme exposto acima.
Na somatoria desse intervalo de mais de 90 anos de historia, foram fundadas 120 fundagdes de
apoio privadas no pais, segundo dados fornecidos pelo MEC. Do universo das 120, de acordo
com nossas pesquisas, 12 ndo se encontram ativas. Portanto, com fundamentagéo na base de

dados do MEC, versdo 2025, sdo 108 fundagOes de apoio privadas em atividade (Brasil, 2025).
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O Brasil tem 69 Universidades Federais (UFs) e 38 Institutos Federais de Educacéo,
Ciéncia e Tecnologia (IFs), somando 107 institui¢Oes federais, frente a 120 fundacdes criadas
para “apoiar” ditas instituicdes. Novas instituicdes federais de ensino superior (IFES)
continuam sendo criadas, ao passo que novas fundacfes também sdo criadas. Percebemos uma
nova dindmica da administracdo das IFES, na qual ha um movimento crescente de adeséo
dessas instituicdes as fundacGes de apoio privadas. Nesse sentido, Arruda (2021, p.11)
argumenta:

Essa escassez de recursos pressiona, de forma intencional ou nédo, a abertura
da universidade publica ao financiamento privado, mediante parcerias com o
setor empresarial, que impde novas posturas da administracdo universitéria
para adequéa-la a l6gica mercadol6gica. Disso decorre outro importante papel
desempenhado pelas fundacdes: o fomento e a captacdo de recursos, junto ao
sistema produtivo, para aplicagdo em projetos de pesquisa conduzidos pela
universidade e de interesse do mercado, 0 que ocorre mediante a celebracdo
de acordos, convénios, contratos e outros ajustes.

A citacdo de Arruda (2021) revela que a reducdo do financiamento publico as
universidades produz impactos que vdo além das dificuldades orcamentarias, cujo processo
também induz transformacdes estruturais em sua forma de funcionamento. Ao depender cada
vez mais da captacdo de recursos junto ao setor privado, a universidade direciona parte de suas
atividades para demandas de interesse mercadoldgico. Nesse contexto, as fundacdes de apoio
assumem papel estratégico ao intermediar a relacéo entre universidade e mercado, viabilizando
contratos, convénios e projetos financiados por empresas, além do gerenciamento de recursos
de outros convénios estabelecidos entre a administracdo publica com outras IES, ICTs.
Contudo, essa mediacdo ndo € neutra, pois contribui para a incorporacdo de critérios de
eficiéncia, competitividade e rentabilidade tipicos da légica empresarial, reforcando um
processo de mercantilizacdo da pesquisa universitaria e de reconfiguracdo das finalidades
historicas da universidade publica.

Importa, neste momento, também realizar uma analise da distribui¢do temporal de tais
fundacdes a fim de capturar o movimento de expansao dessas entidades dentro do sistema de
C,T&l brasileiro. A partir dos dados extraidos da planilha do MEC, observamos que o0 processo
de criacdo dessas fundacdes ndo foi linear ao longo do tempo, apresentando concentracdo em
periodos especificos associados a contextos historicos e politicas publicas.

Ressaltamos que os dados apresentados se baseiam na planilha de fundagdes de apoio
privadas credenciadas junto ao MEC, versao atualizada pelo Ministério em julho de 2025, a
qual registra o credenciamento de 120 fundagdes diferentes. No entanto, verificamos 12 sem
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funcionamento e 440 autorizagdes, mas apuramos pelo menos 190 vinculos expirados. Apesar
de a planilha do MEC ser atualizada periodicamente em seu site, 0s vinculos fundacionais ali
apresentados nem sempre estdo atualizados, a exemplo dos dados que constam na planilha sobre
a Fundep. De acordo com a planilha analisada, a Fundep apresentava 1 credenciamento pela
UFMG e 37 autorizagBes de 37 outras instituicdes. Entretanto, desses 38 vinculos, apenas 11
se encontram ativos, o que significa que existiram essas autorizagdes, apesar de ndo terem sido
renovadas.

Cada fundacéo € credenciada junto ao MEC por uma Unica instituicdo, mas pode ser
autorizada para atuar em outras, sem limite definido. Na tese de Ramos (2015), a autora
apresenta um quadro geral das fundacdes de apoio privadas em 2014 e este apresenta um total
de 109 fundacdes credenciadas, ou seja, nos ultimos dez anos, o nimero de fundagdes cresceu
um pouco mais de 5%. Por outro lado, em nossas pesquisas, no levantamento realizado em
2024, os dados do MEC apresentavam 331 autorizac@es, e os Ultimos dados coletados em julho
de 2025 apresentavam 440 autorizac¢Ges, ou seja, num periodo de um ano e meio, 0 aumento de
autorizacoes foi de aproximadamente 33%. Mesmo fazendo a ressalva de autorizacdes nédo
ativas mencionada acima, € um aumento significativo para o periodo, o que nos indica uma
alteracéo da atuacgéo das FAP.

O periodo de maior nimero de criacdo de novas fundacGes de apoio privadas foi a de
1990 a 1999, com a criacdo de 38 novas fundacdes. Esse dado é especialmente significativo se
considerado o cenario de transicdo institucional vivenciado no pais ap6s a Constituicdo de 1988,
bem como a promulgacdo da primeira legislacdo que veio regulamentar as relacdes entre as
fundacdes “de apoio” e as instituigdes federais de ensino superior e de pesquisa cientifica e
tecnoldgica em 1994,

O periodo também coincide com o aprofundamento das politicas de ajuste fiscal no
Brasil, tais como o Plano Real, em 1994, o Programa Nacional de Desestatizac¢do (1997), ou a
Reforma da Previdéncia, de 1998, e a disseminacdo das diretrizes da NGP, que se utilizam de
discursos da busca por mecanismos “mais ageis” ¢ com maior flexibilidade administrativa no
setor publico. Para Almeida (2013, p.12):

A expansdo das fundacbes de apoio também coincide com o contexto do
Estado Pos-Social de influéncia neoliberal com a concepcdo de uma
administracdo publica de natureza gerencial, e com a acelerada expansao do
mercado de ensino pelo desenvolvimento das tecnologias de ensino e
transmissao de dados a distancia, além da difusdo da internet.
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O segundo periodo com maior nimero de criacdo de fundag6es foi o de 2000 a 2010,
com 20 novas fundac@es, conforme exposto no Grafico 1, abaixo. Esse periodo acompanha o
crescimento dos investimentos publicos em ciéncia e tecnologia durante os dois primeiros
mandatos presidenciais de Luiz Inacio Lula da Silva (2003-2010), incluindo o langcamento do
Programa de Apoio a Planos de Reestruturacdo e Expanséo das Universidades Federais (Reuni).

Grafico 1 — Fundacgbes de Apoio Privadas na linha do tempo
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Fonte: elaboragdo prdopria com base em planilha do MEC, 2025.

E pertinente também destacar que a década de 1970 a 1979, na qual foram criadas 18
novas fundacdes, inclusive a Fundep/UFMG, em 1975, representa uma fase precursora, anterior
aregulamentac&o legal do vinculo entre universidades e fundagdes, que somente se consolidaria
com a publicacdo da Lei n° 8.958/1994.

Os periodos de 2010-2020 e 2020-2024 registram, respectivamente, a criacdo de 5e 4
novas fundacdes de apoio privadas, o que indica uma diminuicdo no ritmo de constituicdo de
novas entidades. Essa diminui¢do pode ter a influéncia de dois fatores. O primeiro deles é que
a reducédo da criacdo de novas fundagbes acompanha tambem a queda da criacdo de novas
Instituicdes Federais de Ensino Superior (IFES), ou seja, as IFES mais antigas ja possuem
fundacgdes préprias e/ou fundacBes autorizadas. O segundo fator, que estd em debate na presente
investigacao, é alteracdo da forma de atuacdo das FAP, que, em sua fase precursora (anterior a
1994), atuavam apenas nas instituicdes que Ihe deram origem. Atualmente, esse cenario se
modificou e as FAP expandiram sua atuacgdo, chegando a estar autorizadas para atuacdo em

dezenas de diferentes instituicdes, entre universidades, institutos e ICTs.
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A partir dos dados disponibilizados pelo MEC, verificamos que cerca de 35 fundacdes
de apoio privadas atuam apenas na instituicdo de pesquisa que lhe deu origem, enquanto as
demais 73 apoiam duas ou mais, sendo que 17 delas atendem a 10 ou mais instituicdes. A
Fundep/UFMG é a que possui 0 maior numero de autorizagdes, com 38 registros, alguns dos
quais expirados, conforme anunciado anteriormente.

Gréafico 2 — Quantidade de instituices autorizadas/credenciadas por FAP
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Fonte: elaborago prépria com base em planilha do MEC, 2025.

Portanto, as evidéncias empiricas apontam que o auge da criacdo de novas fundacgdes
ocorreu nos anos 1990, em meio a um contexto de expansdo universitaria, reforma do aparelho
do estado, discurso de flexibilidade da administracdo sob perspectivas da NGP e a
regulamentacdo legal que impulsionaram a proliferacdo dessas entidades. Essa concentracao
historica oferece uma perspectiva interpretativa relevante para compreender o lugar que tais
fundacdes passaram a ocupar no sistema de C,T&I brasileiro. Almeida (2013, p. 12) apresenta
suas consideragdes a respeito:

Nas universidades publicas, entretanto, o fendmeno foi endémico. Em razéo
de sua autonomia de gestdo, sua projecdo e prestigio na sociedade, e
especialmente pela possibilidade das fundacdes se inserirem no mercado de
prestacdo de servicos de consultoria e de ensino dentro da extensdo
universitaria. Neste cenario, as fundacGes de apoio expandiram-se e ganharam
relevo a partir da década de 1990, quando em razdo de uma significativa
reducdo nos orcamentos das universidades publicas federais se empenharam
de forma consistente em buscar fontes adicionais de recursos junto a iniciativa
privada e aos poderes publicos.

Das 120 fundagdes listadas, 108 foram efetivamente analisadas, 12 fundagdes foram

descartadas da analise por apresentarem situacdo irregular, como expiragédo de credenciamento,
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extingdo ou auséncia de site institucional funcional. Um total de 108 fundagGes foram
examinadas com base nas informagdes disponiveis em seus sites institucionais, com foco na
identificacdo do modelo de gestdo adotado. Verificou-se, nesta investigacao, que 38 fundacdes
de apoio privadas aderem a um tipo de governanca empresarial, destacadas no Quadro 4,
abaixo, 0 que corresponde a 33% do universo analisado: 17 delas utilizam literalmente a
expressao “governanga corporativa” em seus documentos, enquanto as outras 21, embora néo
usem o termo, apresentam estruturas administrativas compativeis com esse modelo de gestao,
utilizando expressées como politica de compliance, gestdo corporativa sustentavel ou ESG

(Environmental, Social and Governance).

Quadro 4 — Fundac@es com governanca empresarial

SIGLA Nome Apoiadas | Criacdo Gestédo
1 |EACTO Fund_a}ga(_) de Apoio a0 Desenvolvimento 18 2000 Compliance
da Ciéncia e Tecnologia
2 | FADESP Fundagdo de Amparoe 12 1977 | Compliance
Desenvolvimento da Pesquisa
3 |RTVE Fundacdo Radio e Televisdo Educativa e 9 1996 Governanca
Cultural Corporativa
Fundacdo de Apoio ao Desenvolvimento .
4 |FADE-UFPE da Universidade Federal de Pernambuco 10 1981 Compliance
5 | EUNDEP Funda_c;ao de Desenvolvimento da 38 1975 Compliance
Pesquisa
6 |FGD Fundacdo Guimardes Duque 1 1976 Compliance
Fundacdo de Apoio da Universidade .
7 |FAURGS Federal do Rio Grande do Sul 12 1994 Compliance
ECM- Fundacdo de Apoio a Educacéo e
8 CEFETMINAS Dese_nvolwmento Tecnoldgico de Minas 6 1994 Compliance
Gerais
9 FUNAPE- Fundagdo de Apoio a Pesquisa da 12 1981 Governanga
UFG Universidade Federal do Goias Corporativa
Fundacdo Empresa-Escola de Governanca
10| FEENG Engenharia da Universidade Federal do 4 1997 ¢
. Corporativa
Rio Grande do Sul
11| FEST Fundagao_ Espirito-Santense de 7 1998 Governar_lga
Tecnologia Corporativa
Fundacdo de Apoio & Universidade Governanga
12\ FAUF Federal de Séo Jodo del-Rei 2 2002 Corporativa
13 |FCMF Fundacéo Casimiro Montenegro Filho 20 1990 Compliance
14| EAEPU Funda_gao de Asms}en_ma, Estudo e 1 1966 Compliance
Pesquisa de Uberlandia
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Fundacédo de Apoio ao Hospital das

Governanga

15) FUNDAHC Clinicas da UFG 2 1998 Corporativa
16 | FAU - MG Fundacdo de Apoio Universitario 6 1982 Compliance
Fundacdo de Apoio a Pesquisa, ao Gestdo
17| FAPEC Ensino e & Cultura 5 1982 Corporativa
18| FUNEPU Fundacédo de Ensino e Pesquisa de 3 1982 Compliance
Uberaba
19| FUNDECC FL_mdallg_ao de Desenvolvimento 1 2006 Governar_lga
Cientifico e Cultural Corporativa
20| FcpC Fundacdo Cearense de Pesquisa e 4 1977 Governar_lga
Cultura Corporativa
21 |FUNDMED | Fundagdo Médica do Rio Grande do Sul 21 1991 | Governanca
Corporativa
22 |FCO Fundacéo Christiano Otton 2 1974 Governar_u;a
Corporativa
23| FIOTEC Fl_mdqg_ao para o De,se_nvolwmer,lto 1 1998 Governar_u;a
Cientifico e Tecnoldgico em Saude Corporativa
Fundacdo de Apoio e Desenvolvimento .
24| FUNISELVA da Universidade Federal de Mato Grosso ! 2001 Compliance
25| FUNARBE Fundacdo Arthur Bernardes 21 1979 Governar_u;a
Corporativa
26 | FUNPEC Funda_c;ao Norte Rio-Grandense de 1 1979 ESC_%/
Pesquisa e Cultura Compliance
Fundacdo de Apoio & Educacéo e ao Gestdo
27 | FUNCERN Desenvolvimento Tecnoldgico do Rio 14 1998 Corporativa/
Grande do Norte Compliance
28 | EAPEU FundagNao de_Amp_a,ro_ a Pesquisa e 5 1997 Governar_u;a
Extensao Universitaria Corporativa
29| PaqTcPB Fund,ac;ao Parque Tecnologico da 12 1984 Governanca
Paraiba Corporativa
30 | EAPED Fundacéo c_ie Apoio a Pesquisa e ao 9 1995 ES(_S/
Desenvolvimento Compliance
31| COPPETEC Funda_c;ao Coordenacéo de qujetos, 4 1993 Compliance/
Pesquisas e Estudos Tecnoldgicos Endowments
32 | EINATEC andgg_ao de Empree,no_llmentos 5 1992 Governar_u;a
Cientificos e Tecnoldgicos Corporativa
33| FEC Fundacéo Euclides da Cunha 2 1999 Governar)(;a
Corporativa
34 | FEESC Fundacéo o!e Ensino e Engenharia de 5 1966 Compliance
Santa Catarina
Fundacg&o Artistica, Cultural e de .
35| FACEV Educacéo para a Cidadania de Vigosa ! 1998 Compliance
36 | EUNTEC Fundggao_de Desenvolvimento de 5 1994 Governar)ga
Tecndpolis Corporativa
37 | FUNDAG Fundacdo de Apoio & Pesquisa Agricola 1 1999 Compliance
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Fundacdo do Desenvolvimento da
38 . .

Pesquisa do Agronegocio
Fonte: elaboracdo propria com base em planilha do MEC, 2025.

FUNDEPAG

‘ 1 ‘ 1978 ‘Compliance

N&o obstante o numero de fundagdes que aderem claramente ao modelo de gestdo da
governancga corporativa ainda represente uma minoria frente ao total das fundacdes de apoio
privadas, a crescente presenca desse modelo é um indicio de um movimento de alinhamento as
demandas de uma economia global financeirizada. Em acréscimo, tomamos por hipétese que
parte dessas fundacdes que ndo especificam a adesdo clara ao termo governancga corporativa é
uma forma de dissimular o alinhamento aos interesses do setor privado em detrimento das
outras partes interessadas (professores, a sociedade, os trabalhadores). Para essas entidades que
utilizam declaradamente a expressdo da governanca corporativa, a maximizagdo que relatam
nos documentos é aquela que busca a ampliacdo dos interesses institucionais, pois na letra da
lei sdo consideradas sem fins lucrativos. Na préatica, observando os tipos de exploragdes,
parcerias, 0 volume de recurso arrecadado que realmente denotam atividades empresariais-
mercantis e ndo simplesmente de intermediadoras financeiras.

Comparando os periodos analisados para esta pesquisa, levantamento realizado em 2024
e a atualizacdo dos dados coletados em 2025, o nimero de FAP gue aderem a um tipo de gestédo
empresarial saltou de 26 para 38 fundagdes entre os periodos de analise, ou seja, em um
intervalo de um ano, houve um aumento de 46% no nimero de funda¢Ges com modelo de gestdo
empresarial, o que indica um movimento intenso das FAP para 0 mencionado modelo de gestéo.

Quadro 5 - Resumo dos dados da planilha do MEC

Indicador Quantidade
Total de fundacbes listadas 120
Fundagdes expiradas 12
FundacGes efetivamente analisadas 108
Credenciamentos registrados 120
Autorizagdes emitidas 440
Fundag¢bes com modelo de governanca corporativa | 38

Fonte: elaboragdo propria com base em planilha do MEC, 2025.

Dentre as 38 fundagOes identificadas com modelo de gestdo corporativo, fazemos o
destaque de quatro casos que consideramos representativos para compreender esse novo
panorama de atuacdo das FAP. Em primeiro lugar, a Fundacdo de Apoio a Pesquisa da
Universidade Federal de Goias (Funape-UFG), fundada em 1981, informa, em seu portal

institucional, a adog&o de praticas de compliance e governanga corporativa.
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A organizacdo administrativa da Funape, conforme estabelecido em seu estatuto, é
composta pelos 6rgdos Conselho Deliberativo (CD), Conselho Fiscal (CF) e Diretoria
Executiva (DIR). Nessa fundacdo, a gestdo esta fundamentada em cinco documentos
normativos: 1) Estatuto (conjunto de normas que estabelecem as regras de organizacdo e
funcionamento da Fundacg&o); 2) Codigo de conduta e integridade (manual de orientacbes aos
colaboradores internos, para cumprimento das normas legais e aplicagdo na gestdo
institucional); 3) Missao, Visao e Valores; 4) Regulamento de Gestdo; e 5) Organograma.

A respeito da adeséo da Funape ao modelo de governanca corporativa, em seu site estdo
disponibilizados relatdrios de gestdo a partir do periodo de 2014 a 2017. Nesse relatorio, consta
um item intitulado “Consolida¢do do Sistema de Governanga”. A partir dessa informacéo,
podemos apreender que foi desde esse periodo que a fundacdo passou a aderir a governanca
corporativa, a qual foi se consolidando nos anos subsequentes, periodo que acompanha também
a expansao da atuacdo da Funape para outras institui¢oes, inclusive saindo de seu &mbito de
atuacdo da regido Centro-Oeste para outras do pais.

Né&o obstante a Funape nao ser uma empresa de capital aberto que busque a maximizagéao
dos lucros aos acionistas, ela se insere na logica da governanca corporativa mediante outras
caracteristicas como a centralizag8o, diversificacdo da sua atuacéo, flexibilizag&o.

Em segundo lugar, apresentamos a Fundagdo Arthur Bernardes (Funarbe), vinculada a
Universidade Federal de Vicosa (UFV) e criada em 1979, que também se insere nesse cenario
de reestruturacdo das FAP. A fundacdo desenvolveu um setor especifico para o
acompanhamento de sua governanca, disponibilizando em sua pagina uma estrutura de
compliance, e apresenta uma se¢do em sua pagina web dedicada a governanga corporativa.

A Funarbe adere ao modelo de GC a partir de 2019, segundo seus relatérios de gestéo.
A fundacdo conta com uma grande estrutura com um total de 354 funcionarios. Essa fundacéo
é parceira da Fundep/UFMG no Fundo de Investimento em Participacdo Seed4Science, gerido
pela Fundepar. E também desenvolvedora do Sistema Financiar, uma plataforma desenvolvida
para promover articulacéo entre pesquisadores, gestores de projetos e 0s agentes financiadores,
sistema ao qual a Fundep é adepta também.

A estrutura administrativa da Fundacdo Arthur Bernardes configura-se da seguinte
forma: no topo da hierarquia, situam-se o Conselho de Administracdo (CA) e o Conselho Fiscal
(CF), responsaveis pela supervisdo e deliberacdo estratégica; possui uma Secretaria de
Governanca ligada ao CA; a gestdo executiva é composta pela “Diretoria Executiva e

Cientifica”, a qual estd subordinada a uma Superintendéncia Executiva; vinculado a
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Superintendéncia esta um “Compliance Officer” e a esse se vincula o setor de Integridade e
Seguranca da Informagdo e o suporte administrativo de uma Assessoria Juridica, Recursos
Humanos, Comunicacéo Institucional e Secretaria Executiva.

A terceira fundacao destacada é a Fundacdo Médica do Rio Grande do Sul (FundMed),
instituida em 1991. Sua atuagdo esta vinculada a Faculdade de Medicina da Universidade
Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS) e ao Hospital de Clinicas de Porto Alegre,
desenvolvendo atividades de apoio a pesquisa, ao ensino e a assisténcia em saude. A partir dos
relatorios institucionais de 2021, observamos a incorporacdo da agenda ESG, sigla em inglés
para Environmental, Social and Governance, como modelo de gestdo. Além disso, a fundacédo
participou de curso de capacitagdo promovido pelo Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), principal entidade representante da GC no Brasil, no mesmo ano em que
adere a agenda ESG.

A estrutura administrativa da FundMed, segundo seu organograma, é composta por:
uma Assembleia Geral no topo, seguida pelo Conselho Curador; abaixo desse, estdo o Conselho
Fiscal e o Conselho Consultivo ligado a Diretoria; um setor de Governanca, Compliance e
Auditoria Interna, que atua assessorando a Diretoria; abaixo desses apresentam-se um Front
Office e um Back Office. O Front Office é composto por: Pesquisa, Pessoas e Cultura
Organizacional, Estratégia e Negdcios, Ensino, Eventos e Comunicacdo; ja o Back Office
abrange os setores de Compras e Infraestrutura e Financeiro e Contabilidade.

Por fim, apresentamos a Fundep, objeto principal do presente trabalho, que foi criada
em 1975 pela Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG). Esse € o caso mais consolidado
em termos de estruturacdo da governanca corporativa. Seus relatérios de gestdo detalham acdes
de compliance, gestdo de riscos e a cria¢do de iniciativas como a Fundepar, voltada para fundos
de investimento em ciéncia e tecnologia, que serd melhor analisado posteriormente. A Fundep
exemplifica a institucionalizacdo da légica corporativa no interior de uma FAP vinculada ao
setor publico, revelando os contornos da financeirizacdo da gestao universitaria. A Fundep sera
detalhada posteriormente na proxima subsecao.

Esses quatro casos permitem observar que a adocdo da governanga corporativa nas
fundacdes de apoio privadas ndo se da de forma homogénea: h& variagbes nos marcos
conceituais (compliance, ESG, controle de riscos), nos niveis de institucionalizacdo e nas
estratégias de comunicacdo. No entanto, todas expressam, em alguma medida, uma
reconfiguracdo administrativa, aderindo a um modelo corporativo, alinhando-se as demandas

da economia financeirizada.
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1.4 Fundep/UFMG: histérico, portfolio e expanséo

Nesta subsecao, analisamos de forma mais aprofundada a Fundep, fundacdo que se
tornou referéncia de modelo de gestdo para as demais fundacGes de apoio privadas no cenario
brasileiro. Inicialmente, apresentamos seu percurso historico e sua estrutura organizacional e,
em seguida, analisamos, na subsecdo subsequente, seus relatorios de gestdo referentes ao
periodo de 2006 a 2023, com a finalidade de compreender seu processo de reconfiguracao
administrativa. Entretanto, ndo é possivel tratar da Fundep sem antes apresentar a Universidade
Federal de Minas Gerais (UFMG), instituicdo na qual a Fundep foi criada e que, em seu
momento, também se destacou como precursora da New Brazilian University, conforme sera
discutido a seguir.

A Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG) é uma das gigantes da educacéo
superior publica brasileira. Sua estrutura territorial € composta por trés campi, Pampulha, Satde
e Montes Claros, os quais, somados, representam uma area total de 13,8 milhdes de metros
quadrados. Essa infraestrutura abriga 5 moradias universitarias, 5 restaurantes universitarios,
25 museus e centros de ciéncia, 3 fazendas experimentais, além de 2 hospitais universitarios, 1
farmécia universitéaria e 1 hospital veterinario, de acordo com dados dispostos em sua pagina
oficial (UFMG, 2026).

A comunidade académica da UFMG é igualmente expressiva. Em setembro de 2026, a
universidade conta com 3.193 docentes e 3.969 técnico-administrativos em educacdo. O corpo
discente totaliza 52.176 estudantes, dos quais 34.047 estudantes de graduacdo presencial, 04
estudantes de graduacdo a distancia, 13.173 estudantes de pos-graduacdo presencial e 2.427
estudantes de po6s-graduacdo a distancia, 1.150 estudantes da educacéo bésica e profissional,
502 residentes médicos e 873 residentes pds-doutorais.

Em 2026, a UFMG oferta 97 cursos de graduacdo presenciais, 41 cursos lato sensu
presenciais e 14 lato sensu a distancia. Na pos-graduacéo stricto sensu, a universidade possui
93 programas, com 92 cursos de mestrado e 73 de doutorado, além de 10 cursos de educagéo
béasica e profissional. No ano de 2023, a universidade ofertou 14.287 vagas, sendo 6.943 para
cursos de graduacao (47%) e 7.547 para a p6s-graduacgéo (53%) (UFMG, 2025).

Constatamos que a UFMG ja é uma universidade mais voltada para a p6s-graduacéo,
tendo mais da metade de vagas ofertadas anualmente nesse nivel de formacéo, o que podemos
ver refletido na sua producdo cientifica e tecnoldgica, a qual é um dos &mbitos de maior

destaque. A universidade possui 8.925 projetos de pesquisa em andamento, sendo, em 2025, 95
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patentes depositadas e 753 grupos de pesquisa certificados junto ao CNPqg. A universidade conta
com 710 bolsas de produtividade em pesquisa e integra 17 Institutos Nacionais de Ciéncia e
Tecnologia (INCT).

A UFMG apresenta grande destaque para seus projetos de extensdo também, sendo
3.758 projetos de extensdo em andamento, segundo seus dados, com mais de 3milhdes de
pessoas contempladas pela extenséo, e somando 396 produtos da extensdo no ano de 2024. Sao
dados extraidos do Escritorio de Governanca de Dados Institucionais (EGDI) da UFMG.
(UFMG, 2026).

A UFMG ocupa posicdo de destaque no cenario nacional. Localizada na Regido
Sudeste, a UFMG é a mais antiga universidade do estado de Minas Gerais. Foi fundada em 7
de setembro de 1927 sob a denominacdo de Universidade de Minas Gerais (UMG), estando
préxima de completar seu centenario. Desde entdo, consolidou-se como referéncia em ensino
superior, sendo considerada uma das universidades mais expressivas do Brasil (UFMG, 2025).

Do ponto de vista institucional, a UFMG estabelece como um de seus objetivos centrais:

[...] a geracdo, o desenvolvimento, a transmissdo e a aplicagcdo de
conhecimentos por meio do ensino, da pesquisa e da extensao, compreendidos
de forma indissociada e integrados na educagdo e na formag&o cientifica e
técnico-profissional de cidaddos imbuidos de responsabilidades sociais, bem
como na difusdo da cultura e na criacdo filosofica, artistica e tecnoldgica
(UFMG, 2025).

A missdo institucional da UFMG sintetiza seu papel na sociedade e orienta suas acdes
em todos os campos de atuacdo. Conforme estabelece seu documento oficial,

[...] visando ao cumprimento integral das suas finalidades e de seu
compromisso com os interesses sociais, a UFMG assume como misséo gerar
e difundir conhecimentos cientificos, tecnoldgicos e culturais, destacando-se
como Instituicdo de referéncia na formagéo de individuos criticos e éticos,
dotados de solida base cientifica e humanistica e comprometidos com
intervencgdes transformadoras na sociedade, com vistas & promocdo do
desenvolvimento econémico, da diminuicdo de desigualdades sociais, da
reducdo das assimetrias regionais, bem como do desenvolvimento sustentavel
(UFMG, 2025).

A UFMG tem se consolidado, nas ultimas décadas, como uma institui¢do de referéncia
em producao cientifica e tecnoldgica. A expressiva visibilidade de suas pesquisas em periddicos
especializados, nacionais e internacionais, bem como sua inser¢do em bases de dados como a
Scopus, contabilizou mais de 34 mil documentos em 2020 (UFMG, 2025). No entanto, € preciso
observar criticamente como esses indicadores operam dentro de uma légica que valoriza o

desempenho quantitativo e o impacto internacional como critérios de validacéo académica.
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Aprovado em junho de 2024, o Plano de Desenvolvimento Institucional (PDI) da UFMG
para o periodo de 2024 a 2029 vai atravessar o centenario da institui¢do. A seguir, levantaremos
alguns pontos do documento que dialogam com a presente tese. O plano destaca, inicialmente,
a atuacao positiva da universidade no periodo anterior, que atravessou a presidéncia de Jair
Bolsonaro (2019-2022) e a pandemia da Covid-19, e sofreu, como todas as IFES, com cortes e
contingenciamentos or¢camentarios. O PDI/UFMG destaca que a UFMG reafirma sua posi¢éo
de destaque nacional, tendo papel ativo no combate a pandemia, tornando-se referéncia nacional
no estudo de genomas e vacinas.

As universidades publicas sdo responsaveis por 95% das pesquisas realizadas
no pais e tiveram uma atuacao exemplar no combate a pandemia. No entanto,
ndo contaram com investimentos compativeis em educacdo, ciéncia e
tecnologia para fazer frente a sua missdo, especialmente no periodo de 2015 a
2022. (UFMG/PDI, 2024, p. 43).

O PDI enfatiza o comprometimento da universidade com “o desenvolvimento cientifico,
tecnologico, cultural, econdmico e social do estado, da regido e do pais”, por meio da oferta de
formagdo de qualidade a seus discentes, nos diferentes niveis de ensino (UFMG, 2024, p. 54).
A universidade confere especial énfase a sua insercdo nos ambitos regional, nacional e
internacional e destaca suas cooperagdes académicas e cientificas que, ao menos no plano
discursivo, estdo orientadas para a defesa da educagcdo como bem publico, conforme se observa
no excerto abaixo:

A par dessa inser¢éo regional e nacional, a UFMG tem tido presenca marcante
em importantes redes e consorcios internacionais interuniversitarios. A
cooperagdo académica e cientifica multilateral é necessaria ndo somente para
0 estabelecimento de parcerias de qualidade geradoras de conhecimento e na
formacéo de grupos tematicos, que envolvem varios paises e continentes, mas
também como forca politica na defesa da educagdo como bem publico e na
luta contra uma globalizagdo predatéria e geradora de crescentes
desigualdades (UFMG/PDI, 2024, p. 54).

O PDI (2024-2029) apresenta sua “Politica de Inovag¢ao e Empreendedorismo”, a qual
evidencia que a centralidade da ciéncia, tecnologia e inovacao é assumida tanto na politica
nacional quanto nas politicas universitarias. O documento evidencia um deslocamento do
entendimento de qual a funcdo da producdo de conhecimento dentro da universidade,
apresentando essa producao cientifica como mais efetiva quando capaz de produzir aplicacdes
praticas economicamente aproveitaveis, o que dialoga adequadamente com a agenda da

inovacdo consolidada no ordenamento juridico brasileiro.
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O compromisso da UFMG com a producdo do conhecimento é praticamente
contemporaneo a sua fundacdo. Nao obstante os resultados satisfatérios da
producdo do conhecimento cientifico, mostra-se necessario que a UFMG
contribua de forma mais efetiva para a disponibilizacdo deste conhecimento
em prol do desenvolvimento do pais. Essa agdo vem sendo materializada na
estruturacdo econdmica, politica e legal no Brasil do conceito da inovagdo. O
conceito engloba desde inovagdes tecnoldgicas até inovagdes em métodos de
gestdo, passando pelo sério crivo de geracdo de um produto concreto do qual
a sociedade possa fazer uso (UFMG/PDI, 2024, p. 252).

A partir do excerto acima, podemos observar uma reorientagdo da missao universitaria,
na qual a producdo cientifica tende a ser mais valorizada e legitimada por sua conversao em
inovacdo e por sua insercdo nos processos de desenvolvimento econémico, aproximando a
universidade de uma l6gica orientada pela utilidade e pela valorizagdo do conhecimento como
ativo estratégico, o chamado “conhecimento matéria-prima” (Silva Janior, 2017).

Dentre as estruturas institucionais voltadas para a inovacdo, a UFMG destaca a Fundep
e a Fundepar, apresentando essa Ultima como um braco da fundacéo que tem por objetivo apoiar
negécios inovadores com elevado diferencial tecnoldgico e que promovam impacto social
positivo. O PDI fala também dos programas da Fundepar, o Seed4Science, Fundo de
Investimentos e ParticipacGes (FIP) de capital semente para empresas de base tecnologica, e 0
Arapy, Programa de Investimentos em Negdcios de Impacto Social.

Sobre o tema do empreendedorismo, o documento informa que a UFMG j& vem ha mais
de duas décadas inserindo as tematicas do empreendedorismo e inovagdo em seus cursos de
graduacdo e pos-graduacdo. Assim, em 2016, foi criada a “Formacdo Transversal em
Empreendedorismo e Inovagdo”, uma formagdo complementar aberta a todos os alunos de
graduacdo da universidade, os quais participam de atividades de professores de diferentes
unidades académicas (UFMG/PDI, 2024).

No topico “Orgamento e Sustentabilidade Financeira” do PDI, destaca-se, inicialmente,
a gratuidade do ensino, garantida pela Constituicdo Federal, bem como a garantia de
financiamento puablico das Instituicdes Federais de Ensino Superior (IFES). O documento
também ressalta que o orgamento da universidade é assegurado pela Lei Or¢camentéria Anual
(LOA). Além dos recursos provenientes do orgamento anual repassado pelo Governo Federal,
a universidade, na condicdo de autarquia federal, possui a possibilidade de realizar a
arrecadacao direta de recursos financeiros.

Como exemplo, podem ser mencionados 0s recursos captados por meio de
projetos e os valores recebidos a titulo de aluguéis, inscri¢gdes em concursos,
ressarcimentos de fundacdes de apoio, entre outros. A Instituicdo é também
permitida a aplicacdo na conta Unica do Tesouro Nacional dos recursos
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diretamente arrecadados. Além disso, conta também com a arrecadag@o por
meio dos convénios firmados com érgdos ndo federais — ou seja, estados,
municipios e entes privados —, todos previstos na Lei Or¢camentéria citada,
pelo lado das receitas (UFMG/PDI, 2024, p. 375-376).

Além disso, o Plano argumenta que os docentes da instituicdo sdo incentivados a captar
recursos externos para o desenvolvimento de seus projetos de pesquisa e extenséo, por meio de
editais de agéncias de fomento (CNPq, Capes, Fapemig etc.) ou de outros orgaos publicos e
privados. O documento reitera que essa captacdo depende do esforco individual dos lideres dos
projetos. Em seguida, destaca que a execucdo de projetos financiados com recursos externos
pode gerar o recolhimento de valores, conforme previsto nos artigos 11 e 12 da Resolugéo n°
13/2022 do Conselho Universitario da UFMG.

A mencionada resolucdo “regulamenta, no ambito da UFMG, as Atividades Académicas
realizadas com recursos externos dos setores publico e privado e o ressarcimento a
Universidade”, cujos artigos 11 e 12 dispdem, respectivamente:

Art. 11. Do valor total dos recursos obtidos na realizagdo das Atividades
Académicas abrangidas nesta Resolugdo, como forma de ressarcimento e/ou
contrapartida financeira pelo uso da estrutura e capital intelectual da
Universidade, um percentual de 2% (dois por cento) serd destinado a
Administragcdo Central da Universidade, para desenvolvimento de suas
atividades, incluidos o fomento académico e a capacitacdo de servidores.
Art. 12. Do valor total dos recursos obtidos na realizagdo das Atividades
Académicas abrangidas nesta Resolugdo, como forma de ressarcimento e/ou
contrapartida financeira pelo uso da estrutura e capital intelectual da
Universidade, um percentual minimo de 10% (dez por cento) sera destinado a
Unidade Académica, a Unidade Especial ou ao Orgdo Suplementar e
compartilnado internamente conforme resoluces especificas internas
previstas no artigo 16 da presente Resolug&o.

Paragrafo Gnico. O percentual estabelecido no caput deste artigo podera ser
reduzido, a critério das Unidades Académicas, Unidades Especiais ou Orgaos
Suplementares, com base em resolucdo especifica interna aprovada pelo
respectivo 6rgdo colegiado superior, no caso de Atividades Académicas
Individuais e, excepcionalmente, no caso de Atividades Académicas
Institucionais quando de interesse da Instituicdo (UFMG, 2022, p. 3).

Como ultimo destaque do PDI da UFMG, ressaltamos o item “Fundagdes de Apoio”,
tematica central da presente tese. De acordo com o documento, na execucdo de projetos de
ensino, pesquisa, extensdo, desenvolvimento institucional, cientifico, tecnologico e de
inovacdo, a UFMG conta com o “apoio” de cinco fundagOes credenciadas pelo MEC e pelo
MCT], responsaveis pelo suporte administrativo e financeiro as atividades, nos termos da Lei
n°® 8.958/1994 e do Decreto n° 7.423/2010.

97



As fundages apresentadas sdo: Fundagéo de Desenvolvimento da Pesquisa (Fundep),
Fundacéo Instituto de Pesquisas Econdmicas, Administrativas e Contabeis de Minas Gerais
(Ipead), Fundacdo Christiano Ottoni (FCO), Fundacgéo de Apoio ao Ensino, Pesquisa e Extenséao
(FEPE), Fundacao Rodrigo Melo Franco de Andrade (FRMFA).

O plano destaca, ainda, que essas fundacBes também atuam em projetos de
desenvolvimento institucional voltados ao aprimoramento da atuacdo da universidade e que
estdo submetidas a fiscalizacdo da Auditoria Geral da UFMG. Além disso, conforme a
Resolucdo n° 10/2004 do Conselho Universitario, devem destinar, no minimo, 30% de seu
resultado operacional liquido anual a um fundo de apoio a pesquisa, ao ensino, a extensdo e ao
desenvolvimento institucional, observando ainda as normas estabelecidas pelo Conselho
Universitario e pelas Unidades Académicas.

Adicionalmente, podemos observar que a institucionalizacdo da governanca e da gestédo
de riscos na UFMG ocorreu a partir da criacdo do Comité de Governancga, Riscos e Controles
(CGRC), por meio da Portaria n° 59, de 10 de maio de 2017. Posteriormente, a Portaria n® 263,
de 5 de dezembro de 2018, revogou o0 ato anterior e instituiu o Comité Permanente de
Governanca, Riscos e Controles, estabelecendo sua composicao e competéncias. A atuacdo do
CGRC também passou a integrar o Plano de Desenvolvimento Institucional (PDI) da UFMG
para o periodo de 2018 a 2023, evidenciando a incorporacdo dessa instancia a estrutura formal
de governanca da Universidade.

Entretanto, conforme registrado em relatdrio da Auditoria-Geral, de 8 de fevereiro de
2019, a UFMG ainda apresentava pendéncias na implementacéo de sua politica de governanca,
gestéo de riscos e controles internos. Em 6 de marco de 2020, foi publicada a Portaria n® 1.519,
que instituiu a Politica de Gestdo de Riscos da Universidade e atribuiu ao CGRC
responsabilidades relacionadas a aprovacdo da metodologia de gestdo de riscos e a definicéo
dos processos organizacionais a serem mapeados. Posteriormente, 0 PDI 2024-2029 reafirmou
o0 papel do Comité como instancia responsavel pela aprovacdo do modelo institucional de gestao
de riscos. A continuidade dessa estrutura tambem foi registrada no Relatorio de Gestdo da
UFMG referente ao exercicio de 2024, que apresentou o estagio de implementacao da politica
de gestéo de riscos na instituigéo.

Destacamos também como estrutura importante na UFMG, a sua Coordenadoria de
Transferéncia e Inovacdo Tecnoldgica (CTIT), a qual foi formalmente instituida em junho de
1997, constituindo-se como o Nucleo de Inovacdo Tecnoldgica (NIT) da Universidade.

Vinculada diretamente ao Gabinete do Reitor, conforme a Portaria n° 028/2018, a CTIT é
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responsavel pela gestdo e implementacdo da Politica de Inovacdo da UFMG, atuando na
protecdo da propriedade intelectual, no licenciamento e transferéncia de tecnologias, na
formalizacdo de parcerias com o setor produtivo e no incentivo ao empreendedorismo
académico. Sua atuacdo compreende, ainda, 0 apoio a criacdo e ao desenvolvimento de
empresas de base tecnoldgica, por meio da incubadora “Inova UFMG”, constituindo uma
instdncia institucional de articulacdo entre a producdo cientifica universitaria e o setor
produtivo.

A existéncia e a atuacdo dessa estrutura institucional permitem compreender que a
relacdo entre a universidade publica e as fundacBes de apoio privadas ndo se estabelece de
maneira unilateral, mas constitui um movimento dialético, no qual ambas se relacionam e se
transformam diante das determinacGes econdmicas e politicas que incidem sobre a producao do
conhecimento cientifico.

Nesse sentido, a aproximacao entre a UFMG e o mercado, mediada por estruturas como
a CTIT e pela atuacdo da Fundep, ndo implica apenas a adequacdo da fundagdo de apoio as
demandas de comercializacdo e valorizacdo econémica do conhecimento, mas também
repercute sobre a prépria organizacdo universitaria, que passa a incorporar estruturas,
mecanismos e praticas voltados a conexdo dos resultados da pesquisa académica com o setor
produtivo. Assim, a criacdo e a consolidacdo de instancias institucionais destinadas a
transferéncia de tecnologia e ao empreendedorismo académico evidenciam que a insercao do
conhecimento produzido na universidade nos circuitos de valorizacdo do capital ndo ocorre
exclusivamente por meio de agentes externos, mas envolve transformac6es na propria estrutura
organizacional da instituicdo publica, em um processo contraditério de articulacdo entre suas
finalidades académicas e as exigéncias do mercado.

Por outro lado, a UFMG se destaca em sistemas de avaliacdo educacional do pais e no
exterior. Numa anélise critica a respeito das escolhas institucionais dessa universidade e
trajetorias trilhadas por ela, podemos observar que é uma das universidades brasileiras que esta
na vanguarda da adesdo a modelos de avaliagdo internacionais, como as World Class
Universities. E, pois, uma universidade que esta alinhada as exigéncias do modelo econdmico
vigente, que se mede por rankings internacionais, por nimero de patentes depositadas, ou seja,
a metrica de avaliacdo da universidade é quanto a universidade atende ao mercado, a economia
capitalista e a produgdo de um novo tipo de conhecimento exigido pela predominancia
financeira, aquele que pode ser transformado em produtos, processos ou Sservicos com a

finalidade de aumentar a produtividade econémica.
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Essa concepcédo de universidade dialoga com o debate critico proposto pelo professor
Jodo dos Reis Silva Janior (2017) em sua obra “The New Brazilian University - a busca por
resultados comercializaveis: para quem?”. Ao analisar as transformacdes nas universidades
publicas brasileiras, o autor identifica o desenvolvimento de uma nova racionalidade
institucional baseada na logica de mercado, na financeirizacdo e na busca incessante por
resultados comercializaveis. Segundo o autor, essa ldgica desloca o eixo tradicional da
universidade publica, centrado na formacdo critica e na producdo de conhecimento universal,
para uma configuracao voltada a performance, a mensuracéo e a utilidade econdmica imediata.

Nesse contexto, é possivel perceber que a UFMG tem reiterado sua exceléncia por meio
de indicadores de produtividade cientifica e inovagdo tecnoldgica. A instituicdo acumula
milhares de publicacdes cientificas, obtém destaque em rankings internacionais como o AD
Scientific Index e contabiliza um volume expressivo de pedidos de patente (UFMG, 2025).
Embora esses resultados expressem a capacidade da universidade, eles também indicam uma
aproximacdo com aquilo que Silva Junior (2017) caracteriza como a “universidade para o
mercado”, um projeto universitario que opera sob as exigéncias de desempenho,
competitividade e articulagdo com o setor produtivo, frequentemente em detrimento de sua
vocacdo publica e critica.

O autor também chama a atencdo para o esvaziamento da dimensdo critica da
universidade diante do avanco das métricas de avaliacdo, da internacionalizacdo acritica e da
cultura da eficiéncia. Na UFMG, a valorizacdo de rankings, prémios e indicadores, ainda que
compreensivel em um cenario de disputa por recursos, pode colaborar para a consolidacao de
uma universidade guiada por padrbes externos de exceléncia, muitas vezes definidos por
organismos multilaterais e orientados por interesses empresariais. Conforme observa Silva
Junior (2017), a pergunta fundamental diante dessa conjuntura é: a quem servem esses
resultados?

A resposta a esse questionamento encontra-se na prépria contradicdo que marca a
universidade brasileira contemporanea: de um lado, a pressao por performar em ambientes
altamente competitivos e financeirizados; de outro, a permanéncia de uma concepgdo de
universidade comprometida com a formagéo cidadd, com a producdo de conhecimento critico
e com a promocdo da justica social. Silva Janior. (2017, p. 261) arremata:

Quem ganha com isso? Quem esta no topo da nova divisao internacional do
trabalho académico. Nossos esfor¢os sdo vaos. Parece ndo haver a menor
percepcdo da destruicdo da educacao superior brasileira. A educagéo superior
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brasileira sera um apéndice das universidades classificadas como New
American Universities ou World Class University.

Essa divisdo internacional do trabalho académico, que posiciona o Brasil em uma
condicdo periférica no cenério internacional da produgédo do conhecimento e que, internamente,
engendra 0 modelo denominado por Silva Janior (2017) de New Brazilian University, faz com
que o éxito alcangado pelas universidades do pais, como nacdo emergente, reverta em maiores
beneficios para os paises centrais, notadamente os Estados Unidos. Em outras palavras, o
avanco da universidade brasileira, nessa perspectiva, ndo produz resultados para o proprio
Brasil, mas funciona como uma engrenagem de um mecanismo mundial de acumulagéo de
capital.

A universidade estatal brasileira torna-se um dos fortes bunkers a movimentar
a nova divisao internacional do trabalho cientifico para producdo de valor das
economias centrais, ao se colocar como institui¢do estratégica para o aumento
das forcas produtivas do pais, seja por meio de inovagdes tecnoldgicas, seja
pela forma da producéo de forca de trabalho, de consumidores exigentes em
relacdo ao nivel tecnoldgico dos produtos de consumo, especialmente dos
Estados Unidos (Silva Junior, 2017, p. 183).

Assim, a analise da UFMG, sob perspectiva dos argumentos de Silva Janior (2017),
permite compreender que a reconfiguracdo da universidade publica ndo é apenas uma mudanca
de linguagem ou de estratégia institucional. Trata-se, pois, de uma disputa de projetos, na qual
estdo em jogo o sentido da universidade, sua relacdo com o Estado e a sociedade, e o tipo de
conhecimento que ela se propde a produzir. Reconhecer essas contradi¢des é fundamental para
que se possa pensar criticamente os rumos das politicas universitarias e, sobretudo, para que se
mantenha viva a possibilidade de uma universidade comprometida com o bem comum, com a
pluralidade de saberes e com a transformacéo social.

Apbs a apresentacdo da UFMG, chegamos a Fundacédo de Desenvolvimento da Pesquisa
(Fundep), a mais nova das cinco fundacdes credenciadas pela UFMG. A Fundep, instituicdo de
direito privado, foi criada em 17 de fevereiro de 1975. De acordo com o historico disponivel
em sua pagina web, sua origem esta diretamente relacionada a Reforma Universitaria de 1968,
a qual redefiniu o papel das universidades brasileiras, integrando ensino, pesquisa e pés-
graduacdo. A mencionada reforma visava promover a formacao avancada de recursos humanos
e a geragdo de conhecimentos e tecnologias nacionais de alto nivel (Fundep, 2025).

O contexto de criagdo da Fundep é retratado pela instituicdo como uma resposta a

conjuntura brasileira da década de 1970, quando o pais passava por uma ditadura civil-militar,
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e foi implantada uma politica governamental de “progresso cientifico e tecnologico sob controle
do Estado”. Nesse cenario, a UFMG identificou a necessidade de uma entidade que
proporcionasse maior agilidade e competitividade na captacao de recursos junto as agéncias de
fomento. Assim, grupos de pesquisa dos Institutos de Ciéncias Biologicas (ICB) e de Ciéncias
Exatas (ICEX) da Universidade mobilizaram-se para a criacdo da Fundep, cujo estatuto foi
aprovado pelo Conselho Universitario em 29 de novembro de 1974 (Fundep, 2025). Ou seja, a
Fundep foi criada pela UFMG num contexto de ditadura com o discurso de modernizar a gestdo
universitaria e torna-la mais competitiva na gestéo de recursos.

A Fundep desponta, inicialmente, com o objetivo de apoiar as atividades de ensino,
pesquisa e extensdo da UFMG. Entretanto, observamos que seu campo de atuacao foi sendo
ampliado ao longo dos anos. A Fundep foi reconhecida pelos Ministérios da Educacdo (MEC)
e de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (MCTI) como Fundacdo de Apoio da UFMG, mas, com
sua consolidacdo, passou também a oferecer suporte a outras Instituicdes de Ciéncia e
Tecnologia (Fundep, 2025), o que significa dizer que a fundacdo expandiu seu mercado de
atuacéo.

De acordo com Art. 4° de seu estatuto, as finalidades da Fundacao séo:

| - apoiar e fomentar a realizacdo de atividades de Pesquisa, Ensino, Extenséo,
e 0 Desenvolvimento Institucional da Universidade Federal de Minas Gerais,
mediante assessoramento a elaboracdo de projetos, captacdo, concessao e
gestdo de recursos, e outorga de bolsas.

I1- gerenciar institui¢cGes hospitalares e de satde, em parceria com a UFMG;
I11 - cooperar com outras institui¢des da sociedade, na area especifica de sua
competéncia, em especial nos campos da ciéncia, pesquisa, inovacao e cultura
em geral.

§ 1°-Para a consecucdo de seus objetivos e para o desenvolvimento das
atividades que realizar, a FUNDEP primara pela observancia dos principios
consagrados na Constituicdo Federal de 1988, bem como agird com
responsabilidade social, buscando seu desenvolvimento sustentavel.

§ 2° No cumprimento de suas finalidades estatutarias, a FUNDEP podera
firmar contratos, convénios, acordos, termos de parceria ou outros
instrumentos congéneres, com pessoas fisicas ou juridicas, publicas ou
privadas, nacionais ou estrangeiras.

8 3° A assinatura, pela FUNDEP, de todo contrato, convénio ou acordo que
envolva projeto a ser executado pela Universidade Federal de Minas Gerais,
deverd ser precedida de aprovacdo de representante credenciado da
Universidade (Fundep, 2018).

Uma das frentes de trabalho no portfélio da fundacéo é a coordenacdo de concursos e
processos seletivos, area na qual se destaca desde a década de 1990. De acordo com os dados
disponibilizados, a fundacdo mineira ja gerenciou mais de 1.500 certames (concursos publicos,

processos seletivos, certificagcdo profissional, exames de titulos, vestibulares, residéncia médica
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e logistica), envolvendo cerca de 4 milhdes de candidatos, e mais de 800 bancas especializadas,
segundo dados atualizados até 2023 (Fundep, 2025).

Figura 1 — Ramos de atuacdo da Fundep

Gerenciamento Ferramentas de gestao Sistema Financiar
administrativo-financeiro

. Captacdo Espaco do Coordenador Prospeccao de
, ¢ N e Gestao financeira Seguranga e praticidade financiadares
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execucao de concursos emergentes de base
publicos, vestibulares e tecnolégica
outros processos seletivos
) Somof aTs ¥ FUNDERAR
y m‘
FUNDER
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Fonte: Relatério Fundep (2015).

Na figura acima, podemos observar outras frentes de trabalho desempenhadas pela
Fundep, tais como gerenciamento administrativo-financeiro, ferramentas de gestdo, prospec¢ao
de financiamento, mapeamento de competéncias, prestacdo de servicos tecnoldgicos, e especial
destaque ao seu programa de investimentos, a Fundepar, a qual exploraremos com maior
detalhe na Secéo 3.

Nas informacdes divulgadas pela fundagdo, predomina o discurso de que a Fundep
desempenha um papel fundamental no apoio as atividades de ensino, pesquisa e inovacdo da
UFMG e das demais instituicOes parceiras. Segundo essa narrativa institucional, sua atuacao
contribui significativamente para o desenvolvimento cientifico e tecnoldgico do pais, razao pela
qual a fundacdo se apresenta como uma referéncia entre as fundagdes de apoio privadas no
cenario brasileiro, conforme podemos observar em sua missao e visdo institucional:

Missdo: apoiar a UFMG em suas atividades de pesquisa, ensino e extensdo e
desenvolvimento institucional e prestar servi¢os & sociedade, nos mesmos
campos, em projetos de interesse publico ou coletivo.
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Visdo: ser uma fundacdo de apoio de referéncia, reconhecida pela exceléncia
administrativa e credibilidade na gestdo sustentavel de atividades de pesquisa,
ensino e extensdo (Fundep, 2026).

O organograma da Fundep apresenta, no topo da hierarquia institucional, o Conselho
Curador, orgdo superior de deliberacao e fiscalizacdo, ao qual esta subordinado o Conselho
Diretor, responsavel pela conducéo estratégica da fundagdo. Articulado a essa estrutura, esta
também o Conselho Fiscal, com fungéo de controle financeiro e contabil. A Assessoria Juridica,
Gestdo de Pessoas e Administragdo de Pessoal, o Gabinete da Presidéncia, o setor de
Compliance e a area de Comunicacdo e Marketing estdo ligados diretamente ao Conselho
Diretor.

Abaixo do Conselho Diretor, estda o Conselho de Gestdo que € responsavel pela
coordenacdo das atividades operacionais da Fundep, organizadas em quatro eixos: Apoio a
Captacdo de Recursos; Servicos; Apoio Administrativo; e Apoio a Gestdo da Informacdo. A
area de Apoio a Captacdo de Recursos engloba as funcdes de Prospeccdo de Oportunidades e
Negadcios e Parcerias. O eixo de Servigcos é composto por: Gestdo de Programas, Gestdo de
Projetos, Gestdo de Concursos. A area de Gestdo de Projetos atende as institui¢fes vinculadas
a Fundep, sendo elas: UFMG, ICTs apoiadas, Fapemig, extensdo e a prépria Reitoria da
universidade.

O nacleo de Apoio Administrativo concentra as atividades de suporte as operacdes da
fundacdo, incluindo Compras, Importacdo, Infraestrutura e Logistica, Financeiro e
Contabilidade, Prestacdo de Contas, Inovacao e Engenharia e Arquitetura. Por fim, o eixo de
Apoio a Gestdo da Informacdo é responsavel por Tecnologia da Informacdo e Gestdo de
Documentos.

De acordo com o Art. 7° do regimento da Fundep, de 2018, as rendas da Fundagéo
podem ser:

| - rendas provenientes dos resultados de suas atividades;

Il - usufrutos e fideicomissos que Ihe forem constituidos;

Il - rendas provenientes dos titulos, agdes ou ativos financeiros de sua
propriedade ou operacdes de crédito;

IV - juros bancérios e outras receitas de capital;

V - contribuicBes de pessoas fisicas, nacionais ou estrangeiras;

VI - subvencdes, dotacdes, contribuicdes e outros auxilios estipulados em
favor da FUNDEP pela Administragdo Publica direta ou indireta;

VI1I- rendimentos préprios dos imoéveis que possulir;

VI1I- doagGes e legados;

IX- outras rendas eventuais.
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81° - O patrimbnio e os rendimentos da Fundacdo serdo aplicados
integralmente no Pais, para 0 cumprimento e a manutencdo dos objetivos
institucionais.

§2° - E vedada a distribuicio de qualquer parcela do patriménio ou dos
rendimentos

da Fundacao, sob qualquer forma, a titulo de participacdo no resultado.

83° - Os bens pertencentes a Fundacdo ndo poderdo ter destinacdo que
contrarie os objetivos estatutarios (Fundep, 2018).

Essa € a estrutura administrativa e financeira da Fundep. Conforme mencionado
anteriormente, a planilha do MEC registra 38 instituicdes autorizadas a receber “apoio” da
Fundep. Entretanto, nem todos os vinculos ali relacionados permanecem vigentes. De acordo
com as informacdes disponibilizadas no site da Fundep, atualmente, apenas 12 instituicdes
mantém vinculo ativo com a fundacéo.

Dessas instituicdes, sdo seis Universidades Federais: 1) Universidade Federal de
Minas Gerais, que lhe credencia junto ao MEC; 2) Universidade Federal de Alfenas (UNIFAL-
MG), instituicdo mineira apoiada pela Fundep desde 2020; 3) Universidade Federal de Ouro
Preto (UFOP), outra universidade mineira, apoiada desde 2019; 4) Universidade Federal de Sao
Jodo del-Rei (UFSJ), também mineira, que passou a autorizar a Fundep em 2021 ap6s expansao
das suas atividades; 5) Universidade Federal de Santa Maria (UFSM), do Rio Grande do Sul,
autorizada da Fundep desde 2021; 6) Universidade Federal do ABC (UFABC), a mais antiga
das autorizadas, desde 2009, e é a Unica das instituicdes universitarias que ndo possui fundacgéo
propria.

Além das Universidades Federais, a Fundep tem vinculo vigente com uma Instituicdo
Federal de Ensino Superior Especializada, o Instituto Tecnoldgico de Aeronautica (ITA), desde
2010. Ha mais trés Institutos de Pesquisa e Normalizacdo: Instituto Nacional de Metrologia,
Qualidade e Tecnologia (Inmetro), desde 2018; Instituto Brasileiro de Informagédo em Ciéncia
e Tecnologia (Ibict), desde 2018; e Comissao Nacional de Energia Nuclear (CNEN), apoiada
desde 2012. E mantém vinculo com duas entidades das Forcas Armadas brasileiras: For¢a Naval
Brasileira (Marinha do Brasil), desde 2013, e Exército Brasileiro, desde 2024. Entretanto,
conforme podemos observar no grafico abaixo, esta vinculado a8 UFMG 79% dos recursos de

projetos e programas geridos pela Fundep.
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Gréafico 3 — Recursos geridos pela Fundep por institui¢éo
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Fonte: elaborac&o propria a partir do relatorio de gestdo Fundep (2025).

O rol de atividades e servicos ofertados pela Fundep sdo: a gestdo de projetos ponta a
ponta, incluindo a negociagdo, compras nacionais, importacéo, gestdo financeira e prestacéo de
contas.

A cada ano, cerca de 3,3 mil projetos tém apoio Fundep para gestdo das suas
atividades administrativas e financeiras. Com isso, pesquisadores(as) e
académicos(as) tém mais tranquilidade para desenvolver suas propostas de
ensino, pesquisa, extensdo e cultura. O diferencial da Fundep é a exceléncia
na gestdo de projetos de ponta a ponta, ou seja, desde a negociacao e captagdo
até a prestacao de contas, passando pela compra de bens de custeio e capital,
importacg&o, contratacdo de pessoal, assessoria juridica e conexdo de parceiros,
entre outros. A UFMG e varias outras Instituicdes de Ciéncia e Tecnologia
tém projetos apoiados pela Fundep (Fundep, 2026).

Além da gestdo de projetos de pesquisa, a Fundep também desempenha funcgdes de
gestdo administrativa e financeira de atividades de extensdo. Nesse ambito, a Fundacéo atua na
oferta de cursos de formacdo, capacitacdo e qualificacdo, bem como na organizacdo de
atividades esportivas, culturais e de eventos cientificos e académicos em diversas areas do
conhecimento. Sua atuacdo abrange a gestdo administrativa e financeira de especializacGes;
cursos de curta duracdo em diversas areas, incluindo a administragdo das inscri¢bes; 0
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atendimento aos participantes; a gestdo de pagamentos e cobrancas, além da prestacdo de
contas. Essas atividades séo ofertadas em conjunto com as doze instituigdes por ela “apoiadas”.

Somente com a UFMG existe a oferta de 125 cursos com matriculas abertas, de
diferentes areas, destacando-se cursos de idiomas (inglés, alemé&o, espanhol, francés, italiano,
mandarim, latim, coreano, russo, grego, em diversos niveis); também ha diferentes ofertas no
ambito das artes (desenho, pintura, danca, instrumentos musicais). Mas destacamos 0s cursos

de especializagdo pagos, sendo ofertados 6 cursos de especializagdo e 1 fellowship®® na area

médica.
Quadro 6 — Cursos ofertados pela Fundep com UFMG

Especializacéo Modalidade CH Valor
Especializacdo em lingua portuguesa: teorias e
praticas de ensino de leitura e producgéo de texto EaD 360h R$ 5.150,00
Especializacdo em Linguagem Juridica EaD 360h R$ 6.600,00
Especializacdo Literatura e Cinema EaD 360h R$ 8.200,00
Especializagdo em Direito Internacional Publico e
Direitos Humanos EaD 360h R$ 12.420,00
Especializacdo em conforto ambiental, eficiéncia
energética e tecnologias construtivas sustentaveis Hibrido 360h R$ 13.889,00
Especializacdo em Ciéncias de Dados nas areas de
concentracdo em Estatistica e Ciéncia da Computagdo | EaD 360h R$ 17.100,00
Fellowship
Fellowship em Geriatria do HC UFMG Presencial |6.000h R$ 93.600,00

Fonte: Fundep (2026).

No que se refere a oferta de cursos de extensdo pelas 11 outras institui¢fes que autorizam
a Fundep como fundacgdo de apoio, apenas duas ofertam cursos por meio da plataforma da
Fundacdo: o Centro de Desenvolvimento da Tecnologia Nuclear (CDTN/CNEN) e o Instituto
Tecnoldgico de Aeronautica (ITA). O CDTN oferece dois cursos na area de protecdo
radioldgica: o Curso de Especializacdo em Formacdo de Supervisores de Protecdo Radioldgica,
com carga horéria de 360 horas, modalidade hibrida e investimento de R$ 14.500,00; e o Curso
Preparatério para Certificacdo da Qualificacdo de Supervisores de Protecdo Radioldgica,
ofertado na modalidade de educacdo a distancia (EaD), ao custo de R$ 5.200,00. Ja o ITA

19 Fellowship é um programa de treinamento avancado e especializado voltado, em geral, a médicos que ja
concluiram a residéncia médica para aprofundamento em uma subespecialidade. Esses programas combinam
formacdo clinica, pratica assistencial. Durante a formagdo, os fellows atuam sob a supervisdo de especialistas,
participando de atividades clinicas, cirirgicas e de pesquisa. No Brasil, os programas de fellowship ndo séo
reconhecidos formalmente pelo Conselho Federal de Medicina (CFM), sendo normalmente oferecidos por
instituicBes de ensino e hospitais especializados, sobretudo no exterior. Entretanto, a formacao obtida pode ser
considerada pelas sociedades médicas brasileiras como qualificacdo complementar na area de atuacdo do
profissional (CRM-SC, 2026).
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disponibiliza o Curso de PoOs-Graduacdo Lato Sensu em Seguranca de Aviacdo e
Aeronavegabilidade Continuada, também em formato hibrido, com carga horéria de 360 horas
e investimento de R$ 37.800,00.

As demais instituicdes, Universidade Federal de Alfenas (UNIFAL-MG), Comissao
Nacional de Energia Nuclear (CNEN), Instituto Brasileiro de Informacdo em Ciéncia e
Tecnologia (IBICT), Instituto Nacional de Metrologia, Qualidade e Tecnologia (Inmetro),
Marinha do Brasil, Universidade Federal do ABC (UFABC), Universidade Federal de Ouro
Preto (UFOP), Universidade Federal de Sdo Jodo del-Rei (UFSJ) e Universidade Federal de
Santa Maria (UFSM), ndo apresentaram, no momento da consulta, cursos de extensdo ofertados
por intermedio da Fundep.

Além da gestao de projetos, a Fundep também oferece o servico de gestao de programas.
De acordo com o portal da fundacao:

Na gestdo de programas, a Fundep agencia iniciativas que conectam
multiparceiros, combinando esfor¢os do governo, da academia e da iniciativa
privada, favorecendo que diferentes partes colaborem de forma intencional e
coerente no enfrentamento de desafios comuns. Criada em 2020, essa frente
de servigo surge como resposta para lidar com a existéncia de mualtiplas
organizagdes e atores incidentes sobre um mesmo problema. Seu objetivo é
ampliar o alinhamento e integracéo, permitindo um gerenciamento agrupado
entre diferentes dirigentes e burocracias. Nessa perspectiva, 0s programas se
propdem a enfrentar desafios estruturais do pais, o que demanda estratégias
de gerenciamento e construcdo de parcerias intersetoriais, sobretudo durante
sua fase de implementacgdo (Fundep, 2026).

S&@o dois os programas gerenciados atualmente pela Fundep: Programa Mover e
SibratecNano. O programa nacional de Mobilidade Verde e Inovacdo (Mover) é de iniciativa
do governo federal, que busca aumentar as exigéncias de sustentabilidade para as frotas
automotivas e o incentivo da producao de novas tecnologias nas areas de mobilidade e logistica.
E o SibratecNano é um programa que busca promover a articulacdo de projetos cooperativos
na rea de inovagdo em nanotecnologia (Fundep, 2026).

O escopo de atuacdo da Fundep evidencia a expansdo de seu campo de atuacéo,
deixando de se apresentar apenas como uma entidade de apoio administrativo a universidade.
Ao se colocar na posicdo de elo entre governo, academia e iniciativa privada, a Fundacgéo
constréi um discurso de protagonismo institucional, posicionando-se como agente central na
coordenacdo de iniciativas de interesse publico. Esse posicionamento é condizente com a
narrativa que desloca a capacidade de formulacdo e coordenacdo das politicas publicas do

proprio Estado para entidades de direito privado. Assim, a Fundep busca ocupar uma posi¢éo
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de lideranca na definicdo e condugdo de agendas consideradas estratégicas para o
desenvolvimento nacional.

Entretanto, esse discurso tende a encobrir a origem dos ativos que legitimam a atuacédo
da propria Fundagéo. A possibilidade de a Fundep ocupar essa posi¢édo de articuladora decorre,
em grande medida, da reputacdo cientifica, da capacidade técnica e da producdo de
conhecimento acumuladas pelas universidades publicas e centros de pesquisa aos quais esta
vinculada, especialmente a UFMG. Em outras palavras, a Fundacdo se beneficia do capital
cientifico, institucional e simbdlico produzido historicamente por essas instituicbes publicas
para consolidar sua prépria imagem como protagonista na resolucéo de problemas nacionais.

Logo, é precisamente essa relacdo que permite ultrapassar a compreensdo de que as
fundacBes de apoio privadas sdo meros instrumentos administrativos auxiliares das
universidades pablicas. Ao mesmo tempo que sua existéncia e sua capacidade de atuagédo se
assentam sobre recursos, infraestrutura, conhecimento, forca de trabalho e legitimidade
cientifica produzidos no ambito publico, essas entidades operam sob a forma juridica privada e
incorporam, progressivamente, praticas, instrumentos e racionalidades provenientes do campo
empresarial. Configura-se, assim, uma relacdo contraditdria na qual as fronteiras entre o publico
e o0 privado se tornam cada vez mais ténues

Compreender esse movimento exige, portanto, situar as FAP no movimento mais amplo
de reconfiguracgdo das relacdes entre Estado e mercado e das proprias formas contemporaneas
de reproducéo do capital. E a partir dessa perspectiva que, na secdo seguinte, analisamos a
incorporacdo da governanca corporativa nos relatérios da Fundep e a articulacdo com o

processo mais amplo de financeirizagéo.
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2 O PUBLICO E O PRIVADO NAS FUNDACOES DE APOIO PRIVADAS:
FINANCEIRIZACAO E GOVERNANCA CORPORATIVA

Ap0s a apresentacdo da UFMG e da Fundep, esta secdo dedica-se a uma analise mais
detalhada do modelo de gestdo adotado pela Fundagdo, tomando como fonte primaria os seus
relatdrios de gestdo. O objetivo é subsidiar a discussdo acerca da contradi¢do entre o publico e
o privado no @mbito das universidades federais, buscando evidéncias empiricas sobre 0 modelo
de gestdo das fundacdes de apoio privadas (FAP). Esse material constitui a base material que
sustentard o aprofundamento da analise tedrica desenvolvida nas subsec¢Ges subsequentes.

Na segunda subsecdo, realiza-se um aprofundamento tedrico no campo da
financeirizacdo, com a finalidade de compreender a conjuntura historica, social e econémica na
qual se insere 0 objeto desta pesquisa. Para tanto, recorre-se a literatura especializada, buscando
apreender as determinacdes que conformam esse fendmeno. Na mesma direcao, apresenta-se o
aprofundamento do conceito de governanga corporativa, entendido como um modelo de gestdo
caracteristico do capitalismo financeirizado. Nesse momento, a discussdo fundamenta-se,
predominantemente, na literatura empresarial, a fim de explicitar os principios, mecanismos e
métodos de gestdo formulados no interior desse campo.

Na terceira subsecdo, a discussdo é deslocada para 0 &mbito da administracdo publica,
estabelecendo paralelos entre a governanga corporativa e a governanca publica. Sao discutidos
os fundamentos da NGP, seu surgimento, seus referenciais tedricos, suas aproximacdes com o
modelo privado e a critica ao discurso da eficiéncia que orienta essas formulacées.

Por fim, como sintese desta secdo, apresenta-se a discussao acerca do processo de
financeirizacdo da educacgdo e da critica a governanca corporativa aplicadas ao objeto desta
tese. Buscamos compreender como as transformagdes estruturais decorrentes desse processo se
expressam nas fundacbes de apoio privadas, tendo a Fundep como caso empirico. Nesse
percurso, evidenciam-se a ampliacdo de seu escopo de atuacdo, 0 aumento do numero de
instituicOes apoiadas, a consolidacdo de um modelo de administracdo de carater corporativo e,
por fim, a mudanga de patamar representado pela criagdo de uma gestora de fundos de

investimento.
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2.1 Os Relatorios de Gestdo da Fundep (2006-2023): evidéncias do modelo de gestéo

Os relatérios de gestdo da Fundep, referentes ao periodo de 2006 a 2023, foram
analisados com o objetivo de identificar o modelo de gestédo adotado pela fundacgéo e apreender
as transformacdes ocorridas ao longo desse intervalo de tempo transcorrido. Conforme
discutido anteriormente, a Fundep ndo utiliza a expressao "governanga corporativa” em seus
documentos para caracterizar sua estrutura de gestdo, porém, o uso explicito da expressédo ndo
é imprescindivel para caracterizar o fenémeno. A analise documental evidencia entdo uma
progressiva convergéncia de suas praticas, diretrizes e mecanismos institucionais com esse
modelo. Nesse sentido, antes de avancarmos na interpretacdo dos relatdrios, delimitaremos,
conceitualmente, de forma preliminar, 0 que compreendemos por governanca corporativa.

Na subsecdo seguinte, esse conceito serd aprofundado, buscando explicitar seus
fundamentos tedricos, seus principios e sua difusdo no ambiente empresarial e para além dele.
De acordo com o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), a governanga
corporativa fundamenta-se em cinco principios: integridade, transparéncia, equidade,
responsabilizacdo (accountability) e sustentabilidade (IBGC, 2023). Ela é entdo definida como

[...] sistema formado por principios, regras, estruturas e processos pelo qual
as organizacOes sdo dirigidas e monitoradas, com vistas & geracdo de valor
sustentavel para a organizacao, para seus socios e para a sociedade em geral.
Esse sistema baliza a atuacdo dos agentes de governanca e demais individuos
de uma organizagdo na busca pelo equilibrio entre os interesses de todas as
partes, contribuindo positivamente para a sociedade e para 0 meio ambiente
(IBGC, 2023, p.16).

Ainda de acordo com a publicacdo do instituto, a governanca corporativa teria migrado
de uma perspectiva centrada na maximizacdo do valor econdémico, com foco exclusivo nos
acionistas e no lucro, para uma perspectiva na gqual, supostamente, o foco estaria na geracédo de
valor compartilhado entre socios e outras partes interessadas. Nessa nova perspectiva, a GC
contemplaria ndo apenas ganhos econdmicos, mas também sociais e ambientais onde as
organizac0es estdo inseridas (IBGC, 2023).

De todo modo, a governanca corporativa exige a presenca de orgaos de fiscalizacdo e
controle no organograma da institui¢do, tais como: conselho fiscal, auditoria independente,
auditoria interna, gerenciamento de riscos, controles internos, compliance. Esta caracteristica
exige que as empresas e instituicdes que adotam esse modelo apresentem divulgacoes
periddicas de relatorios e demonstracdes financeiras. Essa metodologia possibilita a viabilidade

de pesquisas que visam analisar as implicacdes das diretrizes desse modelo de gestéo,
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especialmente no contexto da gestdo publica, que atualmente se encontra nas fases iniciais de
implementacéo.

No que tange ao programa de compliance, O IBGC (2023) define-o como uma
organizacdo que deve englobar os seguintes aspectos: sistema estruturado de mecanismos e
procedimentos, incluindo politicas internas, diretrizes operacionais, codigo de conduta, canais
para dendncias e outros instrumentos voltados a prevencdo; identificacdo e correcdo de
condutas inadequadas, fraudes, corrupgéo, lavagem de dinheiro e ilicitos contra a administragédo
publica, entre outras irregularidades. Adicionalmente, é essencial que esse programa alinhe as
praticas institucionais aos principios, valores e propositos da organizacao pautado pela “cultura
de integridade”.

De modo evidente, esse conjunto de fatores esta diretamente relacionado ao controle
financeiro, por extensdo, a garantia do lucro. Nesse sentido, o capital é habilidoso em
desenvolver mecanismos controladores ¢ fiscais para o denominado “ecossistema saudavel”
que exigem que empresas e instituicdes estejam em conformidade com leis, regulacfes e, em
sintese, com as doutrinas neoliberais com a Unica finalidade de manter niveis altos de confianca
do mercado. Segundo Mészéaros (2011), diante dos altos riscos de um mundo cada vez mais
financeirizado, a confianga é imprescindivel para 0 movimento do capital. Isso implica que,
sem critérios rigorosos de gestdo, especialmente no que diz respeito ao aspecto econdmico,
empresas e instituicdes ndo se tornam atrativas para investidores.

E importante ressaltar que, embora as empresas tenham metas e principalmente a
chamada gestdo sustentavel, esses principios giram em torno da otimizacdo do montante
orcamentario, que, conforme os principios gerais da GC, devem sempre ser orientados a
maximizacéao do valor acionario.

O caso da Vale, por exemplo, € uma evidéncia concreta dos impactos desse modelo,
uma vez que essa empresa passou por um processo de privatizacdo e financeirizacao, tornando-
a alinhada as normas e diretrizes do mercado. Mas, mesmo tendo programas sociais e de defesa
ambiental, em 2015, ocorreu um dos principais desastres socioambientais, tendo a VVale como
principal responsavel. Segundo Brettas (2020), esse desastre teve como uma das principais
causas a diminuicdo de investimentos, tanto em profissionais especializados na base do
processo de minera¢do quanto a auséncia de medidas contundentes de prevencdo a desastres
socioambientais. Para o autor, isso se deve, centralmente, as mudancas corporativas da empresa

para priorizar a valorizacdo do lucro acionario.
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Prosseguimos entdo com uma andlise dos relatorios de gestdo da Fundep, Fundacdo de
Desenvolvimento a Pesquisa da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), que foi criada
com o propdsito de atuar como uma ponte entre o setor académico e o mercado, mediando,
dessa forma, o processo de transferéncia de conhecimentos cientificos produzidos na
universidade publica para o setor produtivo. Desde sua criacdo, a Fundep atua na gestdo de
recursos para projetos de pesquisa, cujos servigos incluem suporte financeiro, administrativo e
técnico para instituicdes do sistema de ciéncia, tecnologia e inovacdo no Brasil.

Ao longo dos anos, pudemos constatar, a partir da analise dos relatdrios de gestdo da
fundacdo, que a Fundep passou por um processo significativo de alteracdo do seu modelo de
gestdo, alinhando-se, progressivamente, aos principios da governanca corporativa. O
mencionado movimento de alteracdo encontra-se documentado em seus relatérios oficiais, nos
quais podem ser observadas mudancas em suas praticas administrativas, expansdo de servicos
e mudanga no foco da gestéo.

Entdo, a fim de embasar a presente investigacdo, foram analisados 18 relatérios de
gestdo, abrangendo os anos de 2006 a 2023, elencados no Quadro 7, abaixo. Esta analise buscou
destacar, sobretudo, os principais pontos de convergéncia com as demandas da economia
financeirizada, adesdo a légica mercantil e a alteracdo das demandas postas a universidade
frente ao vigente modelo capitalista. Na subsecéo seguinte, discorreremos sobre o processo de
financeirizagdo de maneira mais detalhada.

Quadro 7 — Relatorios de Gestao/Fundep

Ano do Relatério de Gestao N° paginas
1 2006 06
2 2007 36
3 2008 41
4 2009 80
5 2010 60
6 2011 25
7 2012 76
8 2013 45
9 2014 44
10 2015 54
11 2016 45
12 2017 70
13 2018 53
14 2019 34
15 2020 99
16 2021 74
17 2022 75
18 2023 129

Fonte: elaboragdo propria.
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Reiteramos que, ao longo desse periodo, foi identificada uma evidente alteracdo no

modelo de gestdo. Assim, destacamos como um dos marcos dessa transformacéo a introducéo

do termo "governanca” em seus documentos, refletindo a adocdo de préticas alinhadas aos

pilares da governanca corporativa como transparéncia, eficiéncia e responsabilidade na gestdo

de recursos. Percebemos que tal alteragdo possibilitou uma expanséo da atuagao da Fundep que

foi ganhando mercado tal qual uma empresa privada. No gréafico abaixo, podemos observar a

evolugdo do nimero de institui¢cdes “apoiadas” pela Fundep ao longo dos anos. Até o ano de

2008, esta FAP estava credenciada exclusivamente para atuar junto a UFMG, mas chegou ao

seu apice em 2020, autorizada para atuar em 30 instituicdes diferentes, de acordo com seus

relatérios.
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Fonte: elaboracdo propria com base nos relatorios de gestdo da Fundep.

O termo “governanga” aparece pela primeira vez em no relatorio de 2010, ano que a

Fundep salta de 2 para 5 institui¢Oes autorizadas. Este conceito aparece de forma associada a

uma nova forma de gestdo com énfase na transparéncia.

No ano em que a Fundep completou 35 anos de atuacdo, um novo ciclo se
iniciou. 2010 teve como marco 0 comeco de uma nova forma de gestéo:
colegiada e ainda mais transparente. A lisura, a ética e o profissionalismo na
gestdo de projetos continuam como principios. Contudo, a substituicdo da
Diretoria-executiva por um Conselho Diretor € um passo importante rumo a
boa governanca (Fundep, 2010, p. 7).
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Jaem 2013, quando a Fundep chega a 14 institui¢des “apoiadas”, o relatério aponta para
uma consolidacdo do modelo de governanca. Nos anos de 2017 e 2018, o termo esta associado
a Fundepar, o qual exploraremos mais especificamente na secdo seguinte. O termo aparece
também em 2019, 2020, 2022, mas, no ano de 2023, ganha ainda mais relevancia, associado a
iniciativas de compliance para fortalecer a transparéncia e responsabilidade institucional,
momento no qual a fundacdo chega ao superavit de R$3,7 milhdes (Fundep, 2023).

Pesquisamos a incidéncia de outro vocabulo basilar da governanca corporativa nos
relatorios, a transparéncia, conceito fundamental sobretudo em empresas de capital aberto. Nos
relatdrios de gestdo da Fundep, esse principio aparece de forma recorrente desde 2007, quando
figura entre os valores fundamentais da instituicdo, ao lado da ética, da competéncia e da
inovacdo. Ao longo dos anos, sua presenca torna-se cada vez mais expressiva, indicando que o
conceito deixa de ocupar apenas um lugar discursivo para assumir maior centralidade na
estrutura de gestdo da fundagdo. Esse movimento torna-se particularmente evidente no relatério
de 2013, ano de inicio das atividades da Fundepar, no qual a transparéncia € apresentada como
principio institucional, e se consolida no relatorio de 2023, em que o termo é mencionado 19
vezes e integrado as diretrizes voltadas ao fortalecimento da gestdo e das préaticas de
compliance.

De forma semelhante, embora o termo accountability seja empregado apenas no
relatério de 2020, associado ao valor da responsabilidade, o principio da prestacdo de contas
permeia todos os relatdrios analisados desde 2007. A recorréncia desse conceito demonstra que
a prestacdo de contas constitui um elemento estruturante da gestdo da Fundep, assumindo,
progressivamente, maior relevancia em seus instrumentos administrativos. No relatorio de
2023, essa tendéncia atinge seu ponto mais evidente, com 27 mencdes a expressao "prestacdo
de contas", destacando-se a implementacdo de sistemas automatizados destinados a ampliar a
transparéncia e a eficiéncia dos processos administrativos.

A recorréncia e o fortalecimento desses principios ao longo dos relatérios revelam que
a incorporacdo da governanca corporativa pela Fundep ndo se restringe a ado¢do de um
vocabulario empresarial, mas se traduz em uma reconfiguracdo gradual de seu modelo de
gestdo, que é acompanhado pelo crescimento do nimero de institui¢ces credenciadas e pelo
aumento do montante de recursos administrados pela Fundep. Contudo, a analise documental
demonstra que essa transformacéo alcanca sua expressao mais significativa quando ultrapassa

0 plano dos principios organizacionais e se materializa em uma nova forma de atuacéo
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institucional. E nesse contexto que se insere o principal achado desta anélise: a criacdo da
Fundepar.

A criacdo da Fundepar evidencia a adesdo da Fundep ao modelo de gestdo da
governanca corporativa e a l6gica da economia financeirizada. A Fundepar é a primeira empresa
de investimentos criada por uma Fundagdo de “apoio” no Brasil, ou seja, a Fundep estd na
vanguarda desse movimento de aproximacdo entre fundacdes ditas de apoio e o mercado
financeiro, conforme vemos presente na narrativa da fundacao:

Alinhada as tendéncias internacionais da economia do conhecimento, a
Fundep é vanguarda na transformacao dos saberes gerados nas universidades
em produtos, processos e servigos. Foi a primeira Fundacéo de Apoio a criar
uma agéncia de gestdo de investimentos para identificar e desenvolver
negocios inovadores que tenham com alto potencial de crescimento e agregam
valor para a sociedade — a Fundepar. Também em consonancia com o
ecossistema de inovacdo e empreendedorismo, a Fundep implementou o
programa Lemonade, que é considerado uma das principais aceleradoras de
startups em estagio inicial do Brasil, e atua, ainda, com foco na interlocugdo
dos pesquisadores com 0 mundo dos negdcios e 0 apoio a inovagdo aberta em
projetos, empresas e institui¢cbes (Fundep, 2018, p. 9).

O excerto destacado acima, retirado do relatorio de 2018, evidencia um momento crucial
na trajetéria da Fundep ao apresentar a criacdo da Fundepar como parte da estratégia
institucional de insercdo na chamada "economia do conhecimento™. A criacdo de uma gestora
de investimentos enfatiza o fetichismo pela inovacéo, pelo empreendedorismo e pela chamada
geracdo de valor para a sociedade, representando uma mudanca de patamar na atuacdo das
fundagOes de apoio privadas. Essas mudancas ndo significam, necessariamente, que as
fundacdes passam apenas a ser “gestoras do dinheiro”, sendo as implica¢des mais profundas.
Mas tendem a influenciar mudancas na finalidade institucional, estreitando as relacdes das
universidades com o mercado e transformando o conhecimento em ativo econémico.

Criada em 2012, a Fundepar tem a finalidade de “apoiar” startups e projetos de base
tecnoldgica mediante programas ou fundos de investimento, promovendo a transferéncia de
tecnologia e a criacdo de valor econdmico a partir do conhecimento produzido nas
universidades publicas. De acordo com a Fundep (2025), tal modelo de negdcios foi inspirado
em casos de sucesso de importantes universidades internacionais. A Fundepar sera mais bem
detalhada, juntamente com suas operagdes, na se¢éo seguinte.

Esse “passo” dado pela Fundep, criando a Fundepar, inaugura uma nova forma de
insercdo da universidade publica na dindmica da financeirizacdo. Pela primeira vez, uma

fundacdo de apoio privada, criada no interior da universidade publica, constitui um braco
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voltado especificamente a gestdo de investimentos, permitindo que o conhecimento produzido
na universidade néo seja apenas apropriado pelo mercado, mas criando esse elo que conecta a
universidade com o mercado de ativos financeiros. Trata-se, pois, de uma mudanca substantiva
que extrapola o papel para o qual foram criadas as fundacGes de apoio privadas e materializa a
aproximac&o entre universidade publica e mercado financeiro.

De acordo com o Relatério de Gestdo Fundep 2018, esse foi 0 ano de organizar a
transformacéo da fundacdo. Assim, nesse relatorio, aparecem de forma contundente os pilares
da governanca corporativa, sobretudo no que tange as diretrizes para a gestdo de fundos de
investimento em participacdes da Fundepar, a incorporacdo de politica de investimentos
préprios, gestdo de riscos, credenciamento junto & Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e
a criacdo de Diretorias de Relacdo com Investidores e de Compliance. Esse movimento indica
um alinhamento das estratégias da FAP com as demandas de um capitalismo financeirizado,
expresso literalmente em seu relatdrio de gestdo: “alinhada as tendéncias internacionais da
economia do conhecimento, a Fundep é vanguarda na transformag¢do dos saberes” (Fundep,
2018).

Ja no Relatdrio de Gestdo Fundep 2023, a presenca dos conceitos da governanca
corporativa € ainda mais categoérica, apesar de o relatério do ano de 2013 falar sobre
consolidacdo da nova governanga. A partir de nossas analises, podemos afirmar que o de 2023
apresenta um amadurecimento do modelo de gestdo corporativo na Fundep. O relatério enfatiza
a consolidacdo de praticas de compliance e a adogdo de “boas praticas de gestdo”, com o
objetivo de fortalecer a transparéncia e a responsabilidade institucional. “A reorganizacdo
administrativa é reconhecida como um fator fundamental para os resultados obtidos em 2023”
(Fundep, 2023).

Desde 2009, a fundacdo iniciou um processo de reestruturacdo institucional com a
implementacdo do projeto Gestdo Estratégica Fundep (GEF), voltado a modernizacdo dos
processos administrativos (Fundep, 2009). Em 2010, esse movimento culminou na adocdo de
um modelo de gestdo colegiada, substituindo a diretoria-executiva por um Conselho Diretor.
Nesse mesmo ano, a Fundep foi reconhecida com o titulo de Utilidade Publica Federal (Fundep,
2010). O fortalecimento institucional da Fundep continuou em 2012, com a implantagdo do
Sistema de Gestdo da Qualidade (SGQ), que viria a ser certificado pela 1ISO 9001:2008.

Com o inicio do governo de Jair Bolsonaro (2019-2022) e a intensificacdo dos cortes no
financiamento publico as universidades, a Fundep ampliou seu escopo de atuacdo e chegou ao

apice do nimero de instituicbes credenciadas. Os relatérios apontam que, diante da crise de
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financiamento, a fundacgéo passou a investir em novas frentes de atuagdo, como os programas
Brumadinho e Rota 2030 (Fundep, 2020).

Diante da crise de financiamento, e até mesmo dos modelos atuais das
atividades afins as Institui¢des de Ciéncia e Tecnologia (ICTs), investimos na
ampliacdo do escopo de atuagdo da Fundep. Conscientes de que somente a
abordagem tradicional de fazer gestdo administrativa e financeira de projetos
padrdes ndo mais daria sustentabilidade financeira e organizacional para as
FundacBes de Apoio (FAs), estruturamos atividades inéditas, que
repercutiram na UFMG e nas nossas outras apoiadas. [...]. Entretanto, creio
gue nosso mais significativo avan¢o no cumprimento do nosso proposito, foi
trabalhar na perspectiva do futuro, que esta a emergir. Iniciado ha seis anos,
uma forte atuacdo em gestdo de pessoas e da cultura vem sendo trabalhada e,
alinhadas com as tendéncias mais modernas, foram de forma ainda mais
intensa em 2019. Entdo, investimentos e esforgos foram direcionados para a
construcdo de um novo modelo de gestdo baseado em ac¢Bes ancoradas em,
por exemplo, na formacdo de pessoas, integralidade, lideranca distribuida,
confianga em si e na instituicdo, pessoas abertas e criativas. (Fundep, Relatério
2019, p. 2).

Esse trecho do Relatorio de Gestdo de 2019 é particularmente revelador porque
representa um momento em que a prépria Fundep explicita, em fonte institucional, a percep¢édo
do esgotamento do modelo tradicional de atuacdo das fundacdes de apoio e a necessidade de
sua redefinicdo estratégica. O discurso utilizado pela FAP, em seu relatorio, aponta a “crise de
financiamento” das universidades como uma justificativa para a ampliagao de seu escopo de
atuacdo. Adicionalmente, a diversificacdo das atividades da fundacdo contribui para a sua
sustentabilidade, ou seja, para a sua manutencdo independentemente do processo de
desfinanciamento das Instituicdes de Ciéncia e Tecnologia (ICTs).

Aqui é evidenciado um aspecto central para analisar as raizes do processo de
financeirizacdo que é, fundamentalmente, a politica de austeridade. Cortes orgamentarios e o
desfinanciamento sistematico das universidades publicas provocam um processo compulsério
de adequacdo pelos meios disponiveis dessas instituicbes que as obrigam a captar recursos
financeiros para manter em atividade suas operacgdes. A crise do ensino superior tem sido, em
sintese, o principal estimulo a financeiriza¢do que, tanto no publico quanto no privado, tem
provocado mudancas substanciais nas prioridades e no modelo ensino, de gestdo e,
especialmente, na forma como as IES produzem conhecimento no Brasil.

Essa mudanca de perspectiva é acompanhada pela adogdo do vocabulario tipico da
literatura empresarial, evidenciada por expressdes como "novo modelo de gestdo™, "lideranca
distribuida™”, "gestdo de pessoas”, "cultura organizacional”, "criatividade" e "formacdo de

pessoas"”. Embora esses conceitos sejam apresentados como instrumentos de uma suposta
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modernizacdo institucional, eles expressam a incorporacdo dos pilares da governanca
corporativa. Assim, observamos que o processo de mudanca da Fundep ndo se restringe a
criagdo de novos servicos ou a ampliacdo de suas areas de atuacdo, visto que ele alcanca a
prépria racionalidade organizacional da fundacdo, a qual passa a orientar suas praticas por
valores gerenciais voltados a competitividade e & adaptacdo as exigéncias do ambiente
econdmico.

Nesse sentido, o Relatorio de 2019 constitui um marco importante na analise até aqui
desenvolvida, pois evidencia que a adesdo ao modelo de governanga corporativa ndo ocorre
apenas na estrutura formal da instituicdo, mas também na construcdo de uma nova cultura
organizacional, compativel com as demandas da economia de predominancia financeira e da
I6gica empresarial que, progressivamente, passam a orientar a gestdo das fundacdes de apoio
privadas.

O discurso da sustentabilidade também ganha forca nos relatérios analisados. Em 20009,
a Fundep ja mencionava um modelo de gestdo voltado a sustentabilidade da fundagdo. Em 2023,
0s termos "sustentavel™ e "sustentabilidade™ aparecem mais de 20 vezes no relatorio, sendo
incorporados como valor institucional (Fundep, 2023).

Em 2011, foi definida a estratégia global da Fundep, refletida pela sua
identidade organizacional. Com isso, todos trabalham com um foco conjunto
que interliga e potencializa as a¢des para o alcance dos objetivos estratégicos.
[...]. A sustentabilidade é o conceito que permeia as diretrizes estratégicas
rumo a visdo determinada. Sdo elas: risco, qualidade no atendimento,
resultado financeiro, inovagdo e pessoas. Assim, 0 conceito de
desenvolvimento sustentavel para a Fundep é: execucao de projetos com risco
baixo, fornecendo a qualidade no atendimento adequada ao nosso parceiro,
sem comprometer o nosso resultado financeiro, de forma inovativa e
reconhecendo as pessoas como coluna principal da instituigdo (Fundep, 2011,

p. 9).

Esse trecho do Relatério de Gestdo de 2011 destacado explicita o significado concedido
ao conceito de sustentabilidade nos relatérios da Fundep. Embora o termo costume estar
associado, no debate contemporaneo, as dimensbes ambiental, social e econdmica do
desenvolvimento sustentavel, a definicdo apresentada pela Fundep é estritamente
organizacional e financeira. A sustentabilidade passa a ser concebida como a capacidade
institucional de executar seus projetos com baixo risco, garantir qualidade aos parceiros e,
sobretudo, preservar o resultado financeiro da organizagéo.

A auséncia de referéncia a questdo ambiental, ao uso responsavel dos recursos naturais

ou a contribuigdo para o desenvolvimento sustentavel em seu sentido mais amplo trata-se um
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modelo que possui um foco bem definido: sustentabilidade voltada a manutencéo da propria
organizacdo. Trata-se de um termo cuja principal definicdo € a competividade de uma
instituicdo financeiramente equilibrada e estrategicamente posicionada no mercado de
prestacdo de servicos as ICTs. Esse arranjo associado aos principios gerais € a0s COmpromissos
socioculturais das universidades publicas provoca uma restruturacdo institucional de carater
estrutural, com potencial de generalizacdo. Trata-se, portanto, de um laboratério para a
implementacdo de principios testados e consolidados no setor privado, que encontra nessa
experiéncia uma forma de penetracdo no sistema publico, reduzindo a resisténcia.

Essa concepgdo mostra uma perspectiva relevante na natureza institucional da Fundep.
Criada para “apoiar” as atividades de ensino, pesquisa e extensdo da UFMG, a fundag¢ao passa
a elaborar uma identidade organizacional cuja prioridade é assegurar sua prépria continuidade
enquanto organizagao.

A universidade, que originalmente constitui sua razdo de existir, deixa de ocupar 0
centro da estratégia institucional, cedendo espaco a preocupacdo com a perenidade da prépria
fundacdo. Nesse sentido, observam-se um processo de autonomizagao e um certo descolamento
da Fundep em relacdo a instituicdo que lhe deu origem, a UFMG. Desse modo, a
sustentabilidade deixa de significar o fortalecimento da universidade publica e passa a significar
areproducdo e expansao da prépria fundagdo como instituicdo privada inserida em um ambiente
competitivo. Uma vez mais, vemos a estrutura organizacional refletir muito mais do que uma
forma de gerir a fundacéo, mas a alteracdo do posicionamento das FAP no ambito do sistema
de ciéncia, tecnologia e inovacdo brasileiro.

Outro importante achado nas analises dos relatérios de gestdo da Fundep foi a
identificacdo da criacdo dos Fundos Fundep como instrumentos de destinacdo de parte dos
resultados financeiros da fundacdo. Instituidos em momentos distintos, o Fundo Fundep de
Apoio Académico, criado em 1986, e o Fundo Fundep de Apoio ao Desenvolvimento
Institucional, criado em 2000, constituem mecanismos pelos quais parte do superavit da
Fundacdo, que é uma instituicio sem fins lucrativos, € direcionada a UFMG. A
institucionalizagdo desses fundos mostra um aspecto importante da relacéo entre a Fundep e a
UFMG: ao mesmo tempo que a fundacdo amplia sua capacidade de geragdo de resultados
financeiros, constréi também um discurso de legitimacéo baseado no reinvestimento de parcela
desses recursos na instituicdo que Ihe deu origem.

Criado em 1986, o Fundo Fundep de Apoio Académico é composto por 30%
do resultado anual da Fundagdo e tem a finalidade de contribuir para o
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desenvolvimento do ensino, pesquisa e extensdo da UFMG em areas pouco
fomentadas ou de interesse estratégico (Fundep, 2007).

No que se refere ao Fundo Fundep, observamos a destinacédo de valores crescentes entre
2006 e 2008. Em 2006, foram R$ 552.470 para o fundo académico e R$ 736.626 para o
institucional, totalizando R$ 1.289.096. Em 2007, esses valores cresceram para R$ 1.491.839
(académico) e R$ 1.989.118 (institucional), somando R$ 3.480.957. J4 em 2008, o repasse foi
de R$ 2.710.127. O Fundo Fundep, inativo por mais de uma década, foi retomado em 2022,
mas ndo localizamos nos relatorios os motivos de tal suspensao.

Os resultados financeiros da Fundep, provenientes dos servigos prestados pela
Fundacdo, tém apresentado trajetoria ascendente desde 2021, alcancando R$ 4,63 milhdes em
2025, de acordo com relatdrios contabeis e expostos no grafico abaixo, valores corrigidos pelo
IPCA-IBGE (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica). Esses resultados decorrem, entre outras atividades, da gestéo
administrativa e financeira de projetos desenvolvidos junto as institui¢des por ela “apoiadas”,
mediante a cobranca de custo operacional pela contratacdo da Fundacao, cujo percentual pode
situar-se em torno de 10% do valor do projeto, a depender de avaliacdo e precificacdo realizada
pela prépria Fundep, bem como da prestacdo de outros servicos, a exemplo da organizacéo e

execucao de concursos publicos.

Gréafico 5 - Superavit da Fundep por exercicio corrigido

SUPERAVIT POR EXERCICIO CORRIGIDO
PELO IPCA (IBGE)

R$ 4.567.529,23 _ R$4.636.991,37
R$ 4.298.227,82 = R$ 4.242.632,04

/

R$ 3.328.095,71

R$ 1.669.410,68

Fonte: elaboracdo propria a partir dos relatérios Fundep.
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Esse superavit refere-se ao conjunto dos recursos administrados pela Fundep,
independentemente da instituicdo a qual estiverem vinculados os projetos que contribuiram para
sua geracao. Assim, ainda que parte do resultado superavitario decorra, por exemplo, da gestdo
de um projeto vinculado a UFABC, 30% desse resultado sera destinado ao Fundo Fundep de
Apoio Académico, voltado a UFMG, conforme as regras de destinacdo dos resultados da
Fundagdo. A UFABC, por sua vez, possui mecanismos proprios de ressarcimento institucional
no ambito dos projetos por ela desenvolvidos, distintos do custo operacional pago a Fundep
pela prestacdo dos servicos de gestdo administrativa e financeira. Desse modo, evidencia-se
uma separagao entre, de um lado, o ressarcimento devido a instituicdo apoiada pela execucdo
do projeto e, de outro, o resultado econdbmico auferido pela Fundep na prestacdo de seus
servicos, cuja destinacdo permanece vinculada institucionalmente a UFMG. Entdo, 30% do
superavit ¢ transferido a UFMG, e o restante é incorporado ao patriménio social da Fundep,
conforme observamos no grafico abaixo.

Com relacdo ao numero de projetos gerenciados, em 2006, a Fundep gerenciava 2.062,
nimero que cresceu para 2.218, em 2007, e chegou a 3.575, em 2009, o que representa um
aumento de 73,4% em apenas trés anos. Este crescimento expressivo reflete o crescimento
institucional da fundagdo. O ano com maior nimero de projetos gerenciados foi 2010 com
4.025, e, no ultimo relatério de 2023, foram 3.605. Apesar de haver uma variagdo no nimero
de projetos, ela ndo é tdo significativa quanto o aumento de recursos gerenciados, 0 que nos
leva a compreender que a quantidade de projetos ndo teve aumento, porém, 0s projetos

envolviam cada vez mais recursos.

Gréfico 6 — Projetos gerenciados por ano
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Fonte: elaborado a partir dos Relatérios Fundep (2006-2025).
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O Gréfico 6 evidencia que a politica de austeridade fiscal, sobretudo apo6s a
promulgacdo em 15 de dezembro de 2016, que instituiu o chamado "Teto de Gastos" no Brasil,
teve impacto significativo nos projetos gerenciados pela Fundep. Os niveis ndo conseguiram
ultrapassar patamares anteriores, mesmo diante das mudancas institucionais ocorridas pela
fundacdo. O processo de financeirizacao, portanto, ndo visa recuperar 0s patamares anteriores,
mas sim manter as operacdes e o funcionamento. Todavia, isso implica que a politica de
aprovacdo de projetos passa a ser submetida as determinacdes e ao controle das definicGes
estratégicas e daquilo que se denomina como sustentabilidade, o que fica evidente em
sobreposicao ao proximo gréfico.

Os recursos recebidos pela Fundep, tanto da UFMG quanto de outas fontes, sofreu um
aumento exponencial, saiu de R$ 534.231.509,32 em 2008 para R$ 1.134.519.004,00 em 2025,
ou seja, o valor administrado pela fundacdo ha dezessete anos sofreu um crescimento na ordem
de 112,36%. Apesar de uma queda em 2017, o aumento dos recursos administrado pela
fundacdo, ndo representaram em aumento expressivo nos projetos gerenciados. Isto é, o

aumento dos recursos nao representa necessariamente aumento de projetos gerenciados.

Gréafico 7 — Recursos administrados pela Fundep
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Fonte: elaborado a partir dos Relatdrios Fundep (2006-2023).

Cabe ressaltar que, conforme ja elucidou Ferreira (2010) em seu estudo sobre a Fadesp
na UFPA, a maior parte dos recursos administrados pelas fundacbes de apoio privadas tem
origem publica. No Grafico 8, abaixo, podemos observar a diferenca entre recursos de origem
privada e de origem publica que foram repassados a Fundep no periodo de 2006 a 2023. O ano
que chegou a ter maior contribuicdo de recursos privados foi em 2011, no qual 27,3% foram
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privados, frente a 72,7% publicos. Os recursos publicos tém diversas origens, podendo entéo
ser de esferas municipal, estadual e federal.

Gréfico 8 — Distribuicdo Percentual de Recursos Privados e Publicos por ano
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%
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Fonte: elaborado a partir dos Relatérios Fundep (2006-2023)

A Fundep ampliou, cada vez mais, o nimero de institui¢des “apoiadas”, chegando a 30
em 2020, a0 mesmo tempo que manteve um numero elevado de projetos sob sua gestdo.
Paralelamente, observamos o crescimento continuo do volume de recursos administrados e, em
consequéncia, da receita da Fundacao, que recolhe, a titulo de custo operacional, uma parcela
que gira em torno de 10% do valor gerenciado, a depender das especificidades de cada projeto.

Em reportagem publicada em sua pagina oficial por ocasido dos 50 anos de atividades
da Fundep (completados em novembro de 2025), o balanco mais expressivo apresentou a
expertise adquirida pela fundacgdo na gestdo de contratos internacionais, que tem lhe garantido
a administracdo de volume razoavel de recursos para seus pesquisadores, além de estratégias,
como o newsletter com o resumo de oportunidades de editais internacionais que visa
instrumentalizar mensalmente os pesquisadores vinculados as ICT’s “apoiadas” pela Fundep,
com o objetivo de auxilia-los na busca por recursos “Tudo para que o pesquisador necessite
despender o menor tempo possivel para encontrar financiamento, liberando-o para se
concentrar na condugdo da pesquisa em si”

Sdo varios os desafios e peculiaridades dos projetos que envolvem
financiadores internacionais, dentre eles, garantir as parceiras o entendimento
do papel de uma fundacdo de apoio, ja que fora do Brasil as proprias
universidades assumem a gestdo dos recursos[...] E preciso ter, ainda,
cadastros ativos em sistemas globais de financiamento, como o System for
Award Management, exigido para recebimento de recursos do governo dos
EUA, e 0 NATO Commercial and Government Entity Code e outros registros
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para operar com diferentes financiadores internacionais. Esse esforco conferiu
a Fundep um diferencial que ndo é comum em fundacdes de apoio. “Hoje
instituicbes como o National Institutes of Health (NIH), que equivale ao
Ministério da Saude americano, recomendam a Fundep para outras
universidades e pesquisadores brasileiros que querem submeter propostas”,
observa a gerente de Neg6cios e Parcerias (Xavier, 2025).

E importante analisar toda a trajetoria historica até aqui apresentada. Até 2009, ano em
que se inicia a incorporacéo de outras ICTs junto a Fundep, por ser uma institui¢do considerada
legalmente como sem fins lucrativos, parte do seu excedente financeiro eram revestidos em
duas naturezas de fundos, que apoiavam académica e institucionalmente a IES de origem, no
caso a UFMG, isso lhe possibilitou um crescimento e expertise nacional e internacional,
alcando essa instituicdo a figurar no status de universidade de classe mundial como observado
no livro “A Nova Universidade Brasileira - A busca por resultados comercializaveis: para
quem?” Escrito pelo professor Jodo dos Reis Silva Junior e publicado em 2017.

A partir de 2021, verificamos uma reducdo no nimero de instituicdes autorizadas, sem
que essa queda se refletisse, contudo, no volume de recursos geridos. Em 2013, com a entrada
em funcionamento da Fundepar, observamos uma nova mudanca na atuacéo da Fundacdo. Esse
movimento de transformacdo é constante e acompanha as préprias mutacbes do
desenvolvimento econdémico mundial, que se desloca, crescentemente, para uma esfera
financeirizada. Nesse sentido, a Fundep acumulou recursos por meio do “apoio” e da gestdo de
projetos de diferentes institui¢oes, criando condi¢cdes para ampliar e diversificar suas formas de
atuacdo e investimento por intermédio da Fundepar.

Os elementos identificados nos relatérios de gestdo evidenciam que as transformacdes
observadas na Fundep ndo constituem mudancas meramente administrativas ou
organizacionais, tampouco podem ser compreendidas como decorréncia exclusiva de escolhas
institucionais. A incorporacao da légica da governanca corporativa, a ampliacdo continua de
seu escopo de atuagdo, a diversificagdo de servigos, a construcdo de uma identidade
organizacional orientada por resultados e, posteriormente, a criagdo de uma gestora de fundos
de investimento revelam um processo de reconfiguracdo institucional, cuja a base de
sustentacdo filosofica tem sua ancora nas mudangas na economia, hoje de predominancia
financeira e do papel que as universidades publicas assumem.

Nessa perspectiva, compreender tais transformacdes exige situa-las na totalidade das
relacbes sociais que lhes conferem sentido historico, identificando as determinagdes

econdmicas, politicas e ideoldgicas que as tornam possiveis. E a partir dessa compreensio que
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a proxima subsecdo se dedica ao exame da financeirizacdo como a nova face do capitalismo
contemporaneo e da governancga corporativa como uma de suas principais expressoes no plano
da gestdo, constituindo o referencial tedrico indispensavel para interpretar os movimentos

observados no caso da Fundep.

2.2 A financeirizacgao e a governanca corporativa

Mesmo se o olhar social comega a se tornar mais critico, continuemos a
examinar as palavras com prudéncia. Afastemos mais do que nunca a imagem
da “cidade planetaria”. Atras da expressdo neutra da mundializacdo da
economia” e seu corolario ja mais explicito da “vitdéria do mercado”, esconde-
se um modo especifico de funcionamento e de dominagdo politica e social do
capitalismo. O termo “mercado” ¢ a palavra que serve hoje para designar
pudicamente a propriedade privada dos meios de produgéo; a posse de ativos
patrimoniais que comandam a apropriagdo sobre uma grande escala de
riquezas criadas por outrem; uma economia explicitamente orientada para 0s
objetivos Unicos de rentabilidade e de competitividade e nas quais somente as
demandas monetérias solventes séo reconhecidas. As fusGes-aquisi¢cbes dos
ltimos anos empurraram 0 processo de concentragao a niveis que pareciam
impossiveis até vinte anos atrds. Atrds do eufemismo do “mercado”,
encontram-se formas cada vez mais concentradas de capital industrial e
financeiro que detém um poder econdémico sempre maior, que inclui uma
capacidade muito forte de “colocar em xeque o mercado”, “curto-circuitar” e
cercar os mecanismos da troca “normal”. Um terco do comércio mundial
resulta das exportacOes e das importagdes feitas pelas empresas pertencentes
a grupos industriais que tém o estatuto de sociedades transnacionais, enquanto
que o outro tergo tem a forma de trocas ditas “intragrupos”, entre filiais de
uma mesma sociedade situadas em paises diferentes ou entre filiais e a sede
principal. Estas trocas ndo sdo “livres”, mas altamente planejadas. Elas ndo se
efetuam no “mercado”, mas no espaco privado interno dos grupos, € sdo
faturadas a “precos de transferéncia” internos, fixados sobretudo de modo a
escapar o quanto for possivel do imposto. (Chesnais, 2000, p. 7-8).

Apbds a analise dos relatérios de gestdo da Fundep, torna-se necessario um
aprofundamento tedrico que permita compreender a esséncia para além da aparéncia expressa
nesses documentos. Como adverte Chesnais (2000), é preciso examinar as palavras com
prudéncia, pois elas ndo sdo neutras: sdo carregadas de significados e intencionalidades que
somente podem ser apreendidos quando inseridos na totalidade das relagfes sociais concretas.
Nessa perspectiva, 0s discursos presentes nos relatérios e dados da Fundep ndo podem ser
analisados com neutralidade, mas como expressoes de uma realidade social. Por essa razéo, a
discussdo que se inicia volta-se a tematica da financeirizacdo do capital, fundamento tedrico
indispensavel para sustentar a analise da adesdo da governanca corporativa pelas fundagdes de

apoio privadas.
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A compreensdo da financeiriza¢do do capital, dentro de uma perspectiva critica, exige
reconhecer que esse fendbmeno emerge de transformac6es historicas ocorridas no sistema de
producdo capitalista, particularmente a partir das décadas finais do século XX. Conforme
observa Chesnais (1998, p. 11), “o crescimento espetacular das transagdes financeiras foi um
dos fatos mais significativos da década de 807, fato que marcou decisivamente os primeiros
anos da década de 1990. A esfera financeira tornou-se, entdo, forga motriz da mundializacéo da
economia (Chesnais, 1998), condensando a mobilidade, os montantes e a reorganizacao das
estratégias privadas em escala global. Esse momento historico ndo se relaciona apenas ao
aumento quantitativo das operagdes financeiras, mas ao modo como tais transa¢des passam, a
partir desse momento, a reorganizar a dindmica de acumulacdo, subordinando ou
reconfigurando a prépria esfera produtiva, alterando significativamente as feicbes do modo de
producdo capitalista.

De acordo com Chesnais (1998), a origem da mundializacdo financeira esta ancorada
no processo de liberalizagéo, desregulamentacdo e privatizacdo aos quais aderiram inicialmente
os Estados Unidos e o Reino Unido entre os anos de 1979 e 1987, momento no qual abriram
sistemas nacionais, antes compartimentados, permitindo o surgimento do que o autor chama de
“espaco financeiro mundial”. No Brasil, esse processo se generaliza a partir da década de 1990,
periodo que marca as principais reformas neoliberais e um amplo processo de privatizacdo de
empresas estatais e de servicos publicos.

A integracdo em tempo real dos mercados e sua abertura regulamentar configuram uma
arquitetura global que desloca limites nacionais e torna as economias cada vez mais permeaveis
as estratégias financeiras. Essa abertura ocorre paralelamente com o movimento de crise
estrutural do capitalismo iniciado no fim dos anos 1960, descrito também por Brettas (2020),
para quem a financeirizacdo se intensifica como resposta a queda da taxa de lucro e as
transformacdes provocadas pelos mercados internacionais de capitais. Segundo a autora, 0
surgimento do euromercado, por exemplo, inaugura novas possibilidades de rentabilidade
(Brettas, 2020).

A mundializagdo financeira, portanto, ndo ¢ um desdobramento natural do sistema
econbmico, visto que ela decorre de escolhas politicas estruturais que favorecem a autonomia
relativa das financas, reorganizando profundamente as relagdes entre Estado, capital e
producdo. O funcionamento da economia financeirizada, segundo Chesnais (1998), expressa-
se pelo crescimento da esfera financeira em ritmos muito superiores aos do produto interno

bruto (PIB), do investimento produtivo ou do comércio internacional. Nas palavras do autor:
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A dindmica especifica da esfera financeira, seu crescimento em ritmos
qualitativamente superiores aos do investimento, do PIB ou do comércio
exterior, talvez seja o fator que, por si s6, mais abalou a situacdo econdmica
dos ultimos quinze anos. Contraditoriamente ao praticado nesse novo
momento da economia, é s6 do investimento que pode nascer 0 emprego; é 0
investimento que ajuda a determinar, no longo prazo, o ritmo da criacdo de
riquezas (Chesnais, 1998, p.14).

Essa expansao, entretanto, traz consigo uma contradi¢do interna: ao mesmo tempo que
cresce de forma acelerada, distancia-se da capacidade material de producéo de riqueza, a qual
se ancora no investimento produtivo e no trabalho vivo. No limite, a valorizacdo financeira
assume um carater autocentrado, produzindo o que o autor denomina de “fetichismo das formas
de valorizagdo do capital de natureza especificamente financeira” (Chesnais, 1998, p. 13).
Ainda assim, como o proprio Chesnais (1998) alerta, a ideia de “autonomia” deve ser analisada
com muita cautela. E verdade que “uma parcela extremamente elevada das transagdes
financeiras tem lugar no campo fechado formado pelas relacbes entre instituicdes
especializadas, e ndo tem nenhuma contrapartida a nivel do intercambio de mercadorias e
servigos nem do investimento” (Chesnais, 1998, p. 15).

Essa dinamica reforca a impressdao de que os mercados financeiros se movem em
circuito proprio, desconectados da economia real. No entanto, essa autonomizacao esta apenas
no nivel da aparéncia. A esfera financeira ndo esta descolada da producdo de riqueza real, ao
contrario, depende, estruturalmente, da riqueza criada na producdo através do trabalho
(Chesnais, 1998). Assim, mesmo quando os capitais parecem valorizar-se independentemente,
suas bases materiais permanecem ancoradas no setor produtivo, que fornece os excedentes e as
expectativas de rendimento futuro que sustentam os ativos financeiros. Apenas o trabalho vivo
é capaz de gerar riqueza.

A anadlise das caracteristicas estruturantes da mundializacdo financeira, conforme
formuladas por Chesnais (1998), revela a complexidade das transformac6es do capitalismo de
predominancia financeira ao redor do globo. A primeira peculiaridade destacada pelo autor € a
forte hierarquizagdo do sistema financeiro internacional, no qual os Estados Unidos ocupam
posicdo dominante. Essa centralidade decorre tanto do papel internacional do délar quanto da
extensdo dos mercados financeiros norte-americanos, os quais funcionam como polos de
referéncia para investidores globais, sobretudo no momento historico da construcdo da
mencionada obra do autor.

A dominancia estadunidense ndo é apenas monetaria, mas institucional e operacional:

seus mercados, altamente liquidos, estabelecem padrGes de rentabilidade, seguranca e
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velocidade de transagdes que orientam 0 comportamento dos agentes econdmicos em escala
mundial. Dessa forma, a hierarquia ndo se configura apenas como uma desigualdade entre
sistemas financeiros nacionais, mas como uma assimetria estrutural que condiciona a prépria
I6gica do capitalismo mundializado (Chesnais, 1998).

A segunda caracteristica destacada por Chesnais (1998) diz respeito a escassez de
mecanismos efetivos de supervisdo e controle no sistema financeiro em a@mbito mundial. A
desregulamentacéo iniciada nas décadas de 1970 e 1980, especialmente nos Estados Unidos e
no Reino Unido, contribuiu para enfraquecer os instrumentos tradicionais de controle estatal,
enquanto a inovagéo financeira acelerada criou produtos, circuitos e arranjos institucionais que
comecaram a operar frequentemente a margem das regulacfes nacionais. Esse ambiente
regulatério fragmentado e de competicdo entre Estados para atrair capitais favorece a
volatilidade e amplia riscos sisttmicos. Assim, a auséncia de supervisao ndo representa apenas
um detalhe administrativo do sistema, mas uma caracteristica constitutiva da propria arquitetura
financeira global.

A terceira caracteristica abordada por Chesnais (1998) é a unidade dos mercados
financeiros internacionais, assegurada nao por governos ou instituicdes multilaterais, mas pelos
proprios operadores financeiros. Esses agentes sdo bancos globais, fundos de investimento,
fundos de pensdo, seguradoras, gestores de ativos e traders especializados, que, ao articularem
operacdes nos diferentes compartimentos do mercado (cAmbio, obrigagdes, acdes, derivativos
etc.), conferem coeréncia e integracdo ao sistema. A mundializacdo financeira, portanto, ndo
resulta de uma coordenacdo politica, mas da atuacdo dos agentes privados que conectam
mercados, tecnologias e fluxos de capitais em tempo real, tornando as fronteiras nacionais cada
vez menos relevantes para a circulagao financeira.

O processo de mundializacdo financeira de um lado se apresenta como um sistema
hierarquico, desregulado e unificado pela acdo dos operadores privados, capaz de operar em
ritmo, escala e velocidade sem precedentes. De outro, sua expansdo esta enraizada na
capacidade de extracdo de valor do trabalho e da producéo, sem a qual ndo haveria riqueza a
ser capitalizada nos mercados financeiros. O capital financeirizado amplia a distancia entre
producdo e valorizagdo, mas ndo rompe o vinculo fundamental entre ambas. Pelo contrério,
amplia a pressdo sobre o setor produtivo, que passa a ser convocado a gerar 0s excedentes que
alimentam expectativas crescentes de rentabilidade financeira, inclusive em setores que ainda
eram considerados ndo produtivos em momentos histéricos anteriores, como é o caso das

universidades, que antes estavam fora dos circuitos de valorizagdo, mas, a partir desse
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movimento do capital, passam a produzir também para 0 mercado. Entendemos as fundages
de apoio privadas como um desses mecanismos de insercdo das universidades publicas na esfera
financeirizada.

Dessa forma, as caracteristicas descritas por Chesnais (1998) ndo constituem um
diagnéstico técnico do funcionamento dos mercados globais, mas uma interpretacao critica das
transformacdes estruturais do capitalismo contemporaneo. A hierarquizacao, a falta de controle
e a unificacdo operada pelos agentes financeiros demonstram como a logica da valorizacao
financeira se impds como eixo orientador das economias, redefinindo relacbes de poder,
dindmicas produtivas e capacidades estatais. Ao mesmo tempo, a adverténcia sobre a autonomia
relativa das finangas evidencia que, por tras dos instrumentos financeiros, permanece a
centralidade da producdo material e do trabalho como fundamento Gltimo da criagcdo de riqueza.

Essa reflexdo conecta-se a obra de Marx, citada por Guttmann (1998), a qual retoma a
distincdo elaborada em O Capital, entre capital de empréstimo e capital ficticio. Para Marx
(2020), o capital ficticio engloba créditos baseados em rendimentos futuros, como titulos
publicos, acdes e instrumentos de crédito, cujo valor ndo repousa sobre capital produtivo ja
realizado. Guttmann (1998) destaca que esse tipo de capital cresceu significativamente desde o
século XIX, especialmente com a ascensdo das sociedades anbénimas e dos mercados
organizados de acdes. Aqui destacamos que a Fundepar, gestora de investimentos da Fundep,
configura uma sociedade aberta.

Ademais, o autor explica que, em regimes de moeda de crédito, grande parte do capital
“¢ criada ex nihilo [...] como adiantamento contra um rendimento futuro” (Guttmann, 1998, p.
78). Tal expansédo permite que o circuito D—D’, descrito por Marx, ganhe maior proeminéncia,
dispensando, ilusoriamente, a mediacdo da producéo e reforgando a aparéncia de que o dinheiro
pode gerar mais dinheiro por si mesmo.

Com o desenvolvimento do capital produtor de juros e do sistema de diferentes
formas em que o mesmo capital ou 0 mesmo titulo de crédito de crédito, todo
capital parece duplicar-se e as vezes triplicar-se em virtude das apresentadas
em diferentes mados. A maior parte deste “capital-dinheiro" é puramente
ficticia. Excetuado o fundo de reserva, todos os depositos, embora sejam
créditos contra 0 banqueiro, ndo tém existéncia efetiva. Quando utilizados nas
operacdes de compensacdo, funcionam como capital para os banqueiros,
desde que estes os tenham emprestado. Os banqueiros entre si pagam os
cheques reciprocos sobre depdsitos que na realidade ndo existem, fazendo as
deducdes correspondentes nos saldos contabeis (Marx, 1893/2020, p. 622-
623).

A mesma peca de dinheiro, podendo efetuar diferentes compras de acordo com
a velocidade da circulacdo, pode também possibilitar diferentes empréstimos,
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pois as compras fazem-na mudar de mdos, e o empréstimo é apenas
transferéncia de uma mao para outra, sem mediacao de compra. (Marx, 1893/
2020, p. 624).

O comportamento do capital ficticio, conforme Guttmann (1998, p. 83), distingue-se
também pelo fato de poder “prosperar relativamente isolado do resto da economia”, circulando
com maior liberdade que o capital de empréstimo, condicionado aos lucros industriais. 1sso
explica por que, em contextos de expansédo financeira, 0s mercados de agdes e titulos podem
vivenciar valorizacdo acelerada sem relagdo proporcional com a dindmica real da economia. A
revolucdo informacional intensificou esse processo ao aumentar a velocidade e o volume das
transacdes, a0 mesmo tempo que ampliou 0 acesso de empresas aos mercados, por meio de
instrumentos como junk bonds ou papéis podres?® (Guttmann, 1998).

As contribuices de Bastos (2013) reforcam tal perspectiva ao conceituar a
financeirizacdo como o modo atual de funcionamento do capitalismo global, caracterizado pela
importancia da especulacdo e pela compra e venda de ativos visando lucros em mercados
secundarios. Esse processo, segundo o autor, é sistémico e mundial, impactando relacGes
econdmicas e aprofundando a transnacionalizacdo dos fluxos de capital. Ainda que os niveis de
financeirizacdo variem entre paises, ha uma tendéncia generalizada de bancos, empresas e
familias se orientarem para ganhos financeiros, influenciando estruturas produtivas e mercados
diversos, do cadmbio ao trabalho.

Bastos (2013) também cita Marx para explicar como o capital ficticio ganha autonomia
relativa durante as expansdes financeiras, provocando um descolamento inflacionario entre o
preco dos ativos e as condi¢Oes reais de reproducdo do capital. Nos momentos de euforia,
mesmo empresas produtivas tornam-se atraidas pela possibilidade de ganho patrimonial,
alimentando processos de superproducdo e, posteriormente, crises agudas quando a confianga
nos ativos financeiros se desfaz. Essas crises, por sua vez, facilitam processos de centralizacdo
de capital em favor dos agentes que dispdem de liquidez para adquirir ativos depreciados.

A financeirizagdo, portanto, aprofunda a contradicdo entre valorizacdo financeira e
producdo real. Brettas (2020) explica que o desenvolvimento das sociedades andnimas e do
crédito ampliou a capacidade do grande capitalista de “comandar o capital alheio”,

intensificando a concentracdo da propriedade industrial e permitindo que parcelas cada vez

20 papéis podres sdo ativos financeiros ou titulos privados de baixa qualidade, marcados por elevado risco de
inadimpléncia ou perda de valor de mercado, cuja capacidade de gerar retorno é incerta. Em geral, trata-se de
créditos de dificil recuperacdo ou de titulos desvalorizados que permanecem nas carteiras de instituicdes
financeiras (Fattorelli, 2020).
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maiores de capital fossem mobilizadas com minima necessidade de capital proprio. Essa
estrutura, ao privilegiar a busca de D’, encurta o ciclo de valorizagdo como se o capital pudesse
prescindir da circulacdo de mercadorias, aproximando-se da logica abstrata D-D’.

E nesse contexto de financeirizagdo do capital que se insere a concepcdo do modelo de
gestdo da governanca corporativa. No presente trabalho, problematizamos a ado¢éo do modelo
de governanga corporativa por parte das fundagdes de apoio privadas, instituicbes sem fins
lucrativos vinculadas as universidades publicas, em particular da Fundep, como verificamos a
partir dos relatorios de gestdo acima analisados. Para o desenvolvimento desta analise, faz-se
necessario compreender, em primeiro lugar, o significado do mencionado modelo de gestéo,
suas formulagBGes conceituais, 0 contexto de seu surgimento, bem como seus principios
estruturantes segundo a literatura especializada. Partimos, assim, de uma analise da governanca
corporativa no ambito empresarial para, em seguida, realizarmos as mediacdes analiticas com
a gestdo publica e com o objeto empirico desta pesquisa.

A governanga corporativa, no campo empresarial, constitui um dos conceitos centrais
da gestdo contemporanea e esta diretamente associada a forma como as organizacdes sao
dirigidas, monitoradas e controladas. Seu desenvolvimento historico e teorico esta ligado as
transformacgdes do capitalismo corporativo, especialmente a separacdo entre propriedade e
gestdo, a ampliacdo da escala das empresas e a crescente complexidade das relagcdes entre
acionistas, gestores, conselhos de administracdo e demais partes interessadas. Destacamos aqui
gue quase um terco das fundacdes de apoio privadas atuantes nas universidades federais adere
de alguma forma a tais fundamentos.

No entendimento apresentado por Monks e Minow (2011), a governanga corporativa
diz respeito ao modo como as corporagdes sao estruturadas e direcionadas, alcancando todas as
decisbes relevantes da empresa. N&o se trataria, de acordo com os autores, de um conjunto
periférico de normas ou recomendac@es, mas de um sistema que molda decisdes estratégicas,
financeiras, operacionais e éticas. As escolhas relativas a estratégia corporativa, aos
investimentos, as aquisi¢cdes, a inovacdo, a remuneracdo de executivos e a relacdo com a
sociedade sdo atravessadas, direta ou indiretamente, pela qualidade da governanga existente.
Nesse sentido, governanga corporativa configura-se como a propria arquitetura que
pretensamente confere legitimidade, coeréncia e responsabilidade as decisdes empresariais.

Essa concepgdo implica reconhecer que a governanga corporativa possuiria uma
dimensao ética e politica, dentro dessa perspectiva dos autores da area corporativa. As decistes

empresariais, em tese, poderiam ser orientadas para a criagdo de valor sustentvel no longo
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prazo, considerando investidores, trabalhadores e comunidades, ou podem atender,
prioritariamente, a interesses imediatos de grupos especificos, independentemente de seus
impactos sociais e econdmicos. A governanga corporativa surgiria, assim, dentro do discurso
corporativo, como um arranjo institucional destinado a reduzir a captura da organizacao por
interesses particulares, estabelecendo um sistema de freios e contrapesos entre os principais
agentes envolvidos na conducgdo da empresa, como mecanismo de coibir préticas fraudulentas
nas corporacdes (Monks; Minow, 2011).

A despeito de a governanga corporativa ser apresentada, em sua formulacdo empresarial,
como um conjunto de mecanismos destinados a assegurar transparéncia, controle,
responsabilidade e equilibrio entre os diferentes interesses envolvidos na organizagdo, sua
emergéncia e consolidacdo devem ser compreendidas no interior das transformacdes do
capitalismo contemporaneo e da crescente centralidade atribuida a criacdo de valor para o
acionista.

Nesse sentido, Kato (2025) adverte que a GC ndo constitui um instrumental técnico e
politicamente neutro de gestdo, mas uma forma de organizacdo e disciplinamento da empresa
orientada prioritariamente pelas exigéncias de valorizacdo do capital. Sob o principio da
shareholder value, indicadores relacionados a rentabilidade, a reducéo de custos, a valorizagdo
dos ativos, a imagem corporativa e a sustentabilidade dos retornos financeiros tendem a ocupar
posicdo central na definicdo das estratégias organizacionais, subordinando outros objetivos as
exigéncias de criacdo de valor no longo prazo.

Historicamente, a governanca corporativa ganha maior relevancia em contextos de crise
do capital. Isso porque os grandes escandalos corporativos e colapsos financeiros de 2002
evidenciaram os custos econdmicos e sociais de estruturas frageis de controle e monitoramento.
Perdas bilionarias de valor acionério, faléncias, desemprego em larga escala e investigacdes
criminais reforcaram a percepcdo de que a auséncia ou ineficiéncia de mecanismos de
governanga representaria um risco ao sistema. Assim, a consolidagdo da governanga
corporativa, de acordo com Monks e Minow (2011), estad relacionada a necessidade de
responder a falhas estruturais do modelo empresarial e de restaurar a confiangca dos mercados e
da sociedade. Ou seja, a governanga corporativa se desenvolve com o objetivo de proteger as
instituigcdes capitalistas em contextos de crise.

Nesse sentido, os autores enfatizam que a governanga corporativa deve ser
compreendida como um elemento da gestdo de riscos, tratando-se de uma estrutura que visa

garantir que as perguntas certas sejam feitas e que existem mecanismos capazes de assegurar
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que as respostas reflitam o melhor interesse da organizagdo no longo prazo. Quando essa
estrutura € fragilizada, abre-se espacgo para praticas nas quais gestores ou controladores utilizam
a empresa em beneficio proprio, em detrimento de acionistas (Monks; Minow, 2011).

A governanca corporativa, portanto, na perspectiva empresarial advogada pelos autores,
ultrapassaria a relacdo estrita entre acionistas e gestores. Ela envolveria riscos que afetam uma
multiplicidade de atores, incluindo trabalhadores, comunidades, credores, fornecedores,
consumidores e o proprio Estado. Ao organizar processos decisorios e mecanismos de controle,
a governanca buscaria mitigar impactos negativos que podem se irradiar para além da empresa,
conferindo-lhe um papel relevante na estabilidade econdmica e social. VVoltaremos a este ponto
sob outra perspectiva mais adiante.

Rossetti e Andrade (2012) aprofundam essa andlise ao destacarem que a governanca
corporativa emerge como resposta a transformacdes estruturais do capitalismo. O crescimento
das corporacgdes, a dispersdo da propriedade acionaria e a ascensdo de gestores profissionais
ndo proprietarios intensificaram os conflitos de agéncia, tanto entre proprietarios e gestores
guanto entre acionistas majoritarios e minoritarios. A despersonalizacdo da propriedade e a
assimetria de informacGes tornam necessario um sistema que alinhe interesses, reduza riscos e
estabeleca responsabilidades claras.

Dentro desse referencial, a governanga corporativa pode ser compreendida como um
mecanismo de mediacao entre interesses divergentes. Proposi¢des normativas que defendem a
maximizacdo do valor para 0s acionistas apoiam-se em pressupostos econémicos segundo 0s
quais, teoricamente, o lucro representaria ndo apenas um retorno financeiro, mas também um
beneficio social mais amplo. Rossetti e Andrade (2012) reconhecem a ampliacdo desse debate
incorporando a no¢do de stakeholders e que empresas dependem de mdltiplos grupos para sua
existéncia e legitimidade. A governanca passa, assim, a ser apresentada como um instrumento
que seria capaz de conciliar interesses econdmicos, sociais e reputacionais.

A literatura corporativa faz a tentativa de conferir ao modelo de gestdo da governanga
corporativa uma funcdo legitimadora. Tentando incorporar discursos tais como o0 da
responsabilidade social, sustentabilidade e ética, a governanga corporativa se apresenta como
linguagem que seria capaz de justificar a atuagdo empresarial perante a sociedade, porém, essa
narrativa estd muito longe de acabar com os conflitos.

Rossetti e Andrade (2012) identificam que, apesar da diversidade conceitual existente,
as definigdes, no ambito empresarial, de governanca corporativa convergem para alguns

nacleos centrais. A governanca pode ser entendida como sistema de protegédo de direitos dos
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acionistas, como estrutura de poder interna, como conjunto de relac6es entre agentes e como
sistema normativo que regula interacGes internas e externas. Tais elementos demonstram que a
governanca corporativa envolve direitos, autoridade, direcdo, monitoramento e normatividade,
configurando a empresa como um espaco de relagcdes permanentemente em disputa.

O modelo de gestdo da governanca corporativa estd ancorado em uma serie de valores
fundamentais, tais como equidade, transparéncia, prestacao de contas e conformidade, os quais
estdo presentes nos relatérios da Fundep. A equidade refere-se ao tratamento justo dos
acionistas, especialmente dos minoritarios; a transparéncia exige a divulgacdo adequada de
informacdes relevantes; a accountability implica responsabilidade e clareza na prestacdo de
contas; e o compliance assegura a observancia de normas e regulamentos. Esses valores
funcionam como critérios de avaliacdo da qualidade da governanca corporativa e como
parametros para identificar suas fragilidades (Rossetti; Andrade, 2012).

Rossetti e Andrade (2012) adicionam também a formulacdo dos chamados 8 Ps da
governanga corporativa, que sintetizam sua arquitetura institucional. O modelo de gestdo
envolve a definicdo da estrutura de propriedade; a adocdo de principios orientadores; a
explicitacdo de propositos de longo prazo; a delimitacdo de papeis entre proprietarios,
conselheiros e gestores; a distribuicdo e o exercicio do poder; a implementacdo de praticas
decisorias e informacionais; a centralidade das pessoas que operam o sistema; e, por fim, a
busca pela perpetuidade da organizagéo. Essa perspectiva reforca que a governanga corporativa
ndo se limitaria apenas ao controle, mas abrange cultura organizacional como um todo.

De acordo com Rossetti e Andrade (2012), a governanga corporativa também é
associada a um ambiente econémico mais favoravel. As boas préticas prescritas pelo modelo
de gestdo contribuiriam supostamente para um clima de negdcios saudavel, fortalecendo a
confianca dos investidores e a estabilidade dos mercados. Nesse sentido, recomendacdes
internacionais enfatizam a protecdo de acionistas minoritarios, a transparéncia da estrutura
acionéria, os mecanismos eficazes de resolucdo de conflitos e a divulgacdo de informacGes
sociais e ambientais.

Para o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2023), o conceito do
mencionado modelo de gestdo vem passando por uma evolugdo, pois, teoricamente, a
governancga corporativa estaria ampliando seu foco de maximizacéo de lucros para além dos
acionistas, incluindo outros atores do processo, com a inclusdao do valor “sustentabilidade” em

seus documentos. Essa definicdo é uma manobra retorica que visa a incorporagdo das
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dimensGes social e ambiental como novo elemento central da governanga contemporanea, como

visto na Figura 2, abaixo.

Figura 2 - Interdependéncia da organizacdo com partes interessadas, a sociedade e o meio
ambiente

weio ambiente

Sociedade
-
!

N A

v

Fonte: Cédigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa (IBGC, 2023).

Os principios da governanca corporativa, conforme sistematizados pelo IBGC (2023),
expressam um conjunto articulado de valores e diretrizes que orienta a atuacdo das organizacoes
na busca pela geracdo de valor sustentavel, sendo eles: integridade, transparéncia, equidade,
responsabilizagéo, sustentabilidade.

A integridade fundamenta-se no fortalecimento continuo da cultura ética, na prevencao
de conflitos de interesses e na coeréncia entre discurso e pratica. A transparéncia promove a
divulgacdo ampla, clara e imediata de informaces relevantes, para além das obrigacdes legais,
contemplando n&o apenas o desempenho econdmico-financeiro, mas também as dimensdes
ambiental, social e de governanga (IBGC, 2023).

A equidade visa orientar o tratamento justo e respeitoso de socios e demais partes
interessadas, reconhecendo suas especificidades, direitos e expectativas, com base em
principios de justica, diversidade, inclusdo e igualdade de oportunidades. A responsabilizacéo,
ou accountability, refere-se ao exercicio diligente e independente das fun¢des de governancga, a

assuncdo das consequéncias dos atos e omissfes e a prestagdo de contas clara e acessivel,
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considerando os impactos das decisfes sobre a organizagéo, a sociedade e 0 meio ambiente
(IBGC, 2023).

Por fim, a sustentabilidade, a mais nova incorporacdo do mundo corporativo, teria a
preocupacdo com a viabilidade econdémico-financeira no longo prazo, articulada a reducdo de
externalidades negativas e a valorizacdo de diferentes capitais, reconhecendo a
interdependéncia das organizagdes com os ecossistemas social, econébmico e ambiental e
reforcando seu papel e suas responsabilidades perante a sociedade (IBGC, 2023).

Em sintese, a governanga corporativa, desde o ponto de vista empresarial apresentado
até aqui, pode ser compreendida como uma tecnologia institucional de organizacao do poder,
destinada a estruturar decis6es, administrar conflitos, reduzir riscos e legitimar a atuacdo das
empresas no capitalismo contemporaneo. Ela opera como um sistema que busca transformar
assimetrias de informacdo, interesses e controle em processos monitoraveis, justificaveis e
orientados ao longo prazo.

Essa compreensdo e fundamental para dar embasamento a uma anélise critica da
circulacdo e da adaptacdo do discurso da governanga em outros campos institucionais,
especialmente quando aplicado a organizacGes que orbitam o setor publico. Ressaltamos que
estas definicOes até aqui apresentadas estdo no nivel da aparéncia do fenémeno do mundo
corporativo revestido de uma narrativa positiva, fazendo-se necessario ainda desvelar a sua
esséncia, a fim de compreendermos os impactos desse modelo na gestdo publica e as
motivacdes de adesdo a esse modelo de gestdo por parte de instituicbes sem fins lucrativos,

como é o caso das fundacdes de apoio privadas.

2.3 A Nova Gestdo Publica: incorporacdo da légica empresarial pela administracéo

publica

Uma vez apresentadas as definicdes de governanca corporativa sob a perspectiva da
literatura empresarial, e contextualizada na atual conjuntura da financeirizagcdo da economia,
estabelecemos, a seguir, os paralelos entre os conceitos discutidos e sua incorporacao ao &mbito
da gestdo publica, o advento da NGP e a insercdo da I6gica da governanga no setor publico,
visto que a forma de gerir das FAP pode impactar de certo modo as universidades publicas.

Para iniciarmos, faremos uma retomada historica dos conceitos-chave, a emergéncia da
NGP ou New Public Management, que esta inserida num contexto de profundas transformacdes

econbmicas, sociais e politicas ocorridas a partir da década de 1970. Hood (1991) identifica que
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0 processo de constituicdo da NGP esté relacionado a quatro tendéncias: (i) tentativas de conter
ou reverter o crescimento das despesas governamentais e do aparato burocrético; (ii)
movimento em direcdo a privatizacdo e a descentralizacdo, reforcado pelo principio da
subsidiariedade; (iii) desenvolvimento da tecnologia da informacdo como ferramenta de
reestruturacdo administrativa; e (iv) crescente internacionalizacdo das agendas de gestéo
publica e cooperacdo intergovernamental. Esses elementos revelam que a NGP emerge como
parte de um processo amplo de transformacdo do Estado, orientado por valores neoliberais e
pela centralidade do mercado como mecanismo regulador.

Ao mesmo tempo, Hood (1991) destaca que a NGP resulta da confluéncia de duas
correntes intelectuais distintas: a nova economia institucional, marcada por ideias como
contestabilidade, escolha do usuario e estruturacdo de incentivos, e o gerencialismo
empresarial, que enfatiza o papel do gestor profissional e a necessidade de alto grau de
discricionariedade para alcancar resultados. Essa “unido”, como metafora utilizada pelo autor,
nem sempre se deu de forma harmoniosa, havendo tensdes entre as logicas de “livre para gerir”
e “livre para escolher”.

A NGP, de acordo com Hood (1991), pode ser caracterizada por sete doutrinas
fundamentais. Em primeiro lugar, destaca-se a “gestdo profissional ativa”, que preconiza o
controle direto das organizagdes por gestores com autonomia para tomar decisdes, sob o
argumento de que a responsabilizagao exige autoridade clara e concentrada. Em segundo lugar,
a definicdo de padrdes explicitos e medidas de desempenho, traduzida no estabelecimento de
metas e indicadores preferencialmente quantitativos como forma de assegurar accountability e
eficiéncia. Em terceiro lugar, ha a énfase nos controles de resultados, vinculando alocacéo de
recursos e recompensas ao desempenho mensurado, substituindo controles processuais.

A quarta doutrina refere-se a desagregacdo de unidades do setor publico, promovendo
fragmentacdo organizacional e a criacdo de entidades autbnomas com orcamentos
descentralizados e relagdes contratuais entre si. A quinta diz respeito ao estimulo a competicéo,
por meio de contratos, licitacdo e rivalidade como instrumentos para reducdo de custos e
aumento da qualidade. A sexta preconiza a adog¢do de estilos gerenciais do setor privado,
rompendo com a cultura burocrética tradicional e introduzindo técnicas flexiveis de gestdo e
comunicacdo. Por fim, a sétima doutrina enfatiza disciplina e parcimdnia no uso de recursos,
com foco em reducdo de custos diretos e maior controle sobre demandas trabalhistas e

operacionais.
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Esses principios evidenciam o ndcleo normativo da NGP: autonomia gerencial,
mensuracéo, contratualizacdo, competicdo e austeridade. Trata-se, pois, de uma reconfiguracéo
do Estado que busca substituir o ethos publico baseado no servico, universalidade e equidade
por uma logica orientada por eficiéncia, indicadores e racionalidade empresarial (Hood, 1991).
Considerando tais determinagfes, conseguimos tracar paralelos evidentes entre os achados nos
relatérios de gestdo da Fundep com as doutrinas fundamentais da NGP, como, por exemplo, a
reorganizacdo administrativa, a criacdo do conselho diretor e a redefinicdo do organograma, o
estabelecimento de metas de desempenho e a criacdo de setor de acompanhamento dele.

Adicionalmente, Newman e Clarke (2012) contribuem para a compreensdo da NGP ao
enfatizarem seu carater ideoldgico e cultural. Para os autores, o gerencialismo foi essencial as
reformas das décadas de 1980 e 1990 no Reino Unido, ao traduzir o ethos empresarial para o
Estado. Mesmo quando servigos permaneceram publicos, esperava-se que funcionassem como
se estivessem em ambiente competitivo. Assim, gestores passaram a ocupar posicéo central,
sendo apresentados como agentes racionais, estratégicos e eficientes, enquanto politicos e
burocratas eram retratados como dogmaticos, lentos e ineficientes. Essa narrativa dialoga
diretamente com o discurso da criacdo das fundacdes de apoio privadas nas universidades como
Unica possibilidade de fazer uma gestdo mais eficiente dos recursos.

Esse mesmo discurso, afirmam os autores, ndo apenas justificou mudancas
administrativas, mas constituiu uma nova forma de autoridade, configurando praticas, valores
e identidades profissionais. Para os autores:

A gerencializacdo € um processo de estabelecimento de autoridade gerencial
sobre recursos corporativos (materiais, humanos ou simbélicos) e tomada de
decisdo corporativa. Em segundo lugar, a gerencializacdo é um processo de
estabelecimento de estruturas calculistas de gerencialismo. Estas definem os
termos e as condi¢des da tomada de decisdo. O objetivo da gerencializacéo é
incorporar estas estruturas como as formas de conhecimento que governam
padrdes de relacionamentos internos e externos. Finalmente, a gerencializagéo
€ um processo de criacdo de formas de “gerir” e tipos de gestores (Newman;
Clarke, 2012, p. 359).

Além disso, Newman e Clarke (2012) trabalham com o conceito de “Estado gerencial”
para caracterizar o arranjo institucional e politico que emergiu no Reino Unido. Esse modelo,
afirmam, resulta de politicas voltadas a liberar o mercado, reduzir o tamanho do Estado e
promover consumidores em lugar de cidad&os, influenciando reformas em escala global e sendo

impulsionado por organismos internacionais como FMI e Banco Mundial.
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Sobre o periodo historico do despontamento da NGP, explica Abrucio (1997), esse foi
0 periodo pds-Segunda Guerra Mundial, marcado por forte expansdo econdmica,
desenvolvimento social e consolidacdo do modelo de Estado de Bem-Estar Social. Entretanto,
essa trajetdria foi interrompida pela crise internacional deflagrada pela alta do petréleo em
1973, que pds fim a chamada “era dourada” do capitalismo fordista-keynesiano. Tal crise
significou o esgotamento de um padréo de desenvolvimento sustentado por politicas estatais de
expansdo econdmica e ampla provisao de servicos publicos.

A partir desse cenario, Abrucio (1997) observa que 0 modelo estatal, até aquele modelo
vigente, dava sinais de enfraquecimento. O autor identifica trés dimensdes interligadas que
caracterizavam o Estado do p6s-guerra: a econémica, baseada na intervencéo estatal e no pleno
emprego; a social, assentada no Welfare State e na garantia de direitos sociais; e a
administrativa, representada pelo modelo burocratico weberiano, orientado pela legalidade,
impessoalidade e racionalidade formal. Com a crise, tais dimensdes passaram a Ser
questionadas, indicando a necessidade de redefinicdo do papel do Estado na economia e na
gestdo publica.

O esgotamento do padrdo keynesiano de regulacdo econémica e o aumento dos déficits
publicos impulsionaram processos de reforma estatal, inicialmente nos paises anglo-saxdes. De
acordo com Abrucio (1997, p. 7), “a redefini¢do do papel do Estado na economia e a tentativa
de reduzir os gastos publicos na area social [...] foram as duas saidas mais comuns a crise”. O
autor aponta que, ao lado desse processo, surgiram propostas que visavam substituir o modelo
burocréatico por formas de gestdo mais flexiveis e orientadas ao desempenho, caracteristicas
essenciais do modelo gerencial.

E nesse contexto de crise fiscal, pressdo por eficiéncia e questionamentos ideoldgicos
ao Estado intervencionista que se insere a emergéncia da NGP. De acordo com Hood (1991), a
NGP tornou-se, em aproximadamente quinze anos, uma tendéncia internacional dominante no
campo da administracdo publica, ndo restrita a experiéncia britanica. Para o autor, a propagacao
da nova gestédo publica é uma das principais tendéncias internacionais na administracao publica,
e ndo deve ser interpretada como fenbmeno exclusivamente nacional, mas como movimento
global observado em diversos paises ocidentais.

A ruptura do Estado e a contestacdo do modelo burocréatico foram, portanto, elementos
determinantes para o avanco de propostas gerencialistas. Nesse sentido, Abrucio (1997) afirma
que a diminuigdo de custos e as reformas orientadas pela NGP buscaram reduzir gastos com

pessoal em nome de uma eficiéncia estatal, j& que 0 modelo weberiano passou a ser visto como
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ineficiente e, portanto, seria incapaz de atender as exigéncias contemporaneas de gestdo
publica. A busca pela eficiéncia, pela produtividade e pelo foco em resultados emergiu como
eixo central do novo paradigma administrativo. Desse modo:

[...] a crise do Estado afetou diretamente a organizacdo das burocracias
publicas. Por um lado, os governos tinham menos recursos e mais déficits.
Com efeito, o corte de custos virou prioridade. No que tange a Administracdo
Plblica isto teve dois efeitos. Primeiro, a reducao dos gastos com pessoal era
vista como uma saida necessaria — os discursos das administracGes de
Thatcher e Reagan representaram o ponto méximo desta tendéncia. Segundo,
era preciso aumentar a eficiéncia governamental, o que implicava, para boa
parte dos reformadores da década de 80, uma modificacdo profunda do
modelo weberiano, classificado como lento e excessivamente apegado a
normas — leia-se: 0 modelo weberiano era ineficiente (Abrucio, 1997, p. 10).

Outro fator que contribuiu para a difusdo da NGP foi a transformagdo do ambiente
intelectual da época. Abrucio (1997) ressalta que, além das condi¢Ges materiais de austeridade
fiscal, houve um contexto de ascensédo de teorias criticas a burocracia estatal, especialmente o
public choice e o pensamento neoliberal de matriz hayekiana. Essas correntes defendiam a
limitagdo da intervengdo estatal e a maior utilizagdo de instrumentos de mercado na gestdo
publica, influenciando diretamente a formulacdo das reformas administrativas.

Simultaneamente, um crescente senso comum antiestatal e antiburocratico disseminou-
se em meio a opinido publica, reforcando a adesdo a reformas orientadas pelo mercado. Abrucio
(1997) cita Kaufman (1981) ao descrever o periodo como marcado por uma “epidemia
generalizada” de critica a burocracia tradicional, o que ampliou a receptividade social ao
modelo gerencial. Assim, a NGP ndo foi apenas uma tendéncia técnica ou académica, mas um
movimento sustentado por ideologias politicas, discursos publicos e transformacdes culturais.

Abrucio (1997) enfatiza que modelos de avaliagdo de desempenho, controle
or¢amentario e orientagdo dos servigos as “preferéncias dos consumidores” tornaram-Se
parametros fundamentais para reformas administrativas em diversas nagdes. A partir dessas
experiéncias iniciais, o paradigma gerencial difundiu-se gradualmente para outras regides,
consolidando-se como referéncia internacional.

Desse modo, a emergéncia da NGP pode ser entendida como resposta a crise do Estado
social e burocratico, articulando elementos econémicos, politicos e intelectuais. A busca por
eficiéncia, flexibilidade gerencial e controle por resultados constituiram pilares centrais desse
processo. A NGP representou ruptura com a administracdo burocratica tradicional, a0 mesmo

tempo que reproduziu valores e Idgicas proprias do setor privado, enfatizando racionalidade
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econdmica, competitividade e foco no cliente. Esse processo histérico, no Brasil, esta
relacionado também com a Reforma do Aparelho do Estado, discutida na se¢do anterior.

Todavia, embora tenha surgido como proposta de modernizacdo e racionaliza¢do da
maquina estatal, o paradigma gerencial esteve intrinsecamente ligado a projetos de
reconfiguracéo do papel do Estado e de adeséo a principios neoliberais. Como assinala Abrucio
(1997, p. 11), sua implantagdo ocorreu em contexto de “escassez de recursos publicos,
enfraquecimento do poder estatal e de avanco de uma ideologia privatizante”. A NGP nao
apenas prop6s mudancas administrativas, mas reorientou a atuacdo estatal em favor de
mecanismos de mercado e da iniciativa privada.

Em sintese, o contexto historico da NGP reflete um periodo de reestruturacdo global das
praticas e concepc¢des sobre gestdo estatal. A crise do Estado keynesiano, a ascensao do
neoliberalismo, a contestacdo do modelo burocratico e a demanda por eficiéncia constituiram
fatores decisivos para a emergéncia desse paradigma. A partir do final dos anos 1970 e ao longo
das décadas seguintes, consolidou-se, assim, um modelo orientado pela racionalidade gerencial,
cuja difusdo internacional marcou profundamente o campo das politicas publicas e da
administracdo governamental. Segundo Hood (1991), a NGP constitui uma abreviacédo para o
conjunto de doutrinas administrativas que dominaram a agenda de reforma burocrética em
muitos paises do grupo da OCDE desde o final da década de 1970.

Nesse sentido, mais do que uma técnica neutra de gestdo, trata-se de um conjunto de
principios e praticas de reforma estatal profundamente vinculado ao reordenamento neoliberal
das relacdes entre Estado, mercado e sociedade. No campo conceitual, a NGP pode ser
entendida como um programa de reforma que incorpora ao setor publico métodos, logicas e
racionalidades préprias da gestdo empresarial, as quais, em tese, deveriam melhorar a
eficiéncia, a eficacia e o rendimento geral dos servicos publicos (Verger; Normand, 2015).

Juntamente a esse movimento da NGP, o termo governanca ganhou centralidade na
retérica da administracdo publica contemporanea sobretudo a partir dos anos 1990,
impulsionado pela sua incorporacéo a relatorios de organismos multinacionais como o Banco
Mundial.

Uma das questdes mais poderosas na retorica da administracdo publica
contemporénea é a ideia da governanca. O uso do termo se difunde a partir
dos anos 1990, em grande parte por conta de seu emprego pelos relatérios do
Banco Mundial. No entanto, as proprias formulacdes do Banco Mundial séo
imprecisas e variam conforme o contexto empregado (Capella, 2008, p. 21).

142



Segundo Capella (2008), a difusédo do conceito se deu em alta velocidade, embora as
formulacgdes dessa instituicdo fossem imprecisas e mutéveis conforme o contexto de uso. Tal
origem revela um elemento importante: a nog¢éo de governanca ndo emerge de um debate neutro
ou meramente técnico, mas é inserida no vocabulario politico-administrativo em meio as
reformas neoliberais e a busca por novos arranjos de gestdo estatal frente as transformacdes
econdmicas globais.

De modo convergente, Peci, Pieranti e Rodrigues (2008) registram que a governanca
aparece nos anos 1990 associada ao reconhecimento de uma interacdo positiva entre governo,
sociedade civil e setor privado, tornando-se um movimento conectado as reestruturaces em
curso apos a crise do Estado social no Ocidente.

A construcdo conceitual da governanca, entretanto, € marcada desde o inicio por forte
polissemia. Capella (2008) define-a como a capacidade do Estado de executar suas funcoes,
seja por prestacdo direta de servicos publicos, seja por controle sobre atores ndo estatais
mediante contratos, terceirizacdo ou outros instrumentos de gestdo. E também, segundo a
autora, uma expressdo da propria relacdo entre governo e sociedade, relacdo constitutiva da
vida democrética e historicamente presente nas formas de organizacdo estatal (Capella, 2008).

Essa multiplicidade de significados se manifesta em diferentes correntes interpretativas,
sistematizadas por Capella (2008). Por exemplo, a governanga como transicdo do Estado
burocratico para um Estado que terceiriza a maior parte de seus servigos e politicas; ou como
aplicacdo de mecanismos de mercado; ou como fortalecimento da sociedade civil e do capital
social; como empreendedorismo publico; como sinénimo de gerencialismo; como nova geragdo
de reformas administrativas; como desempenho do setor publico; ou ainda como globalizacdo
e racionalizagéo.

Essa diversidade ilustra que a governanca funciona menos como um conceito fechado e
mais como uma categoria simbolica, cujo significado depende do contexto e dos atores que a
mobilizam. Capella (2008) sublinha que a ambiguidade é parte constitutiva do termo: ele pode
significar mudancga ou continuidade, fortalecimento do Estado ou sua retragéo, capacidade de
implementacdo ou formulacdo de politicas, projeto académico ou recomendagao de organismos
internacionais, reforma de ajuste fiscal ou fortalecimento das politicas sociais. A forga politica
da categoria reside justamente nessa plasticidade, que permite multiplas apropriagdes e legitima
diferentes projetos de Estado.

No plano da acdo governamental, a ambiguidade da governanga é utilizada para

justificar transformacGes diversas na administragdo publica e no proprio papel do Estado.

143



Conforme Capella (2008), governancga aparece simultaneamente como base discursiva para
narrativas de desconstrucdo do Estado, associado a crise fiscal e ao suposto esgotamento da
maquina burocrética, e como fundamento para a construcdo de um Estado capaz de garantir
direitos civis e sociais. Trata-se, portanto, de uma nog¢éo que opera politicamente, servindo tanto
a agendas de reducdo quanto de expansdao de capacidades estatais, dependendo do
enquadramento ideoldgico adotado.

As relacGes entre governanca e NGP aprofundam esse cenario. Capella (2008) identifica
convergéncias entre ambas, sobretudo no que se refere ao desenvolvimento de novos
instrumentos de controle e accountability, a aproximacao entre mecanismos de gestdo publicos
e privados, a énfase na competi¢do como estratégia de eficiéncia e a focalizagdo em resultados.
A governanca, nesse sentido, dialoga com a ldgica gerencial introduzida nas reformas dos anos
1970-1990, ainda que possua alcance mais amplo e potencialmente mais flexivel.

Peci, Pieranti e Rodrigues (2008) refor¢cam tal aproximacao, porém, introduzem nuances
importantes. Para 0s autores, a governanca é moldada pela cultura politica de cada pais, ao
passo que a NGP carece dessa sensibilidade contextual. Isso significa que, embora
compartilhem elementos comuns, governanca e NGP ndo sdo idénticas: a primeira pode
qualificar as relagdes entre Estado, mercado e terceiro setor a partir de arranjos contingentes e
historicamente situados; a segunda pressupde uma ldgica de gestdo influenciada pelo setor
privado. Nessa perspectiva, a governanga, como modelo de gestéo, reconfigura as relagdes de
poder entre Estado e sociedade, deslocando-as para o setor privado e para o terceiro setor, 0 que
contribui para a percepcao de afinidade com o neoliberalismo (Peci; Pieranti; Rodrigues, 2008).

No contexto europeu e estadunidense, a governanca se refere a existéncia de
alguns elementos que se materializam a partir das reformas neoliberais
implementadas em grande escala a partir dos anos setenta: a) 0 dominio das
redes em politicas publicas: desde a concepcao de Castells (1996) sobre o
Estado em rede até os dias de hoje, prevalece a ideia de que as redes, definidas
stricto sensu como colec¢bes amorfas de atores publicos, privados e sem fins
lucrativos, dominam a esfera da administracdo publica (Peci; Pieranti;
Rodrigues, 2008, p. 40).

Se em Capella (2008) e Peci, Pieranti e Rodrigues (2008) prevalece a preocupacao
critica com as multiplas interpretacGes e usos da governanca, De Benedicto et al. (2013)
apresentam uma leitura distinta, alinhada a difusdo da governanga corporativa como paradigma
normativo para o setor publico também. Para esses autores, 0s problemas contemporaneos da

administracdo publica, tais como gastos elevados, baixa eficiéncia, insatisfacdo cidada,
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corrupcao, justificariam a adocao de principios da governanca corporativa sob forma de NGP
(De Benedicto et al., 2013).

Nesse enguadramento, a governanca possui funcdes universais: gestdo de politicas,
exercicio de poder, controle, participacdo dos stakeholders, conciliagdo de interesses,
transparéncia, accountability e equidade (De Benedicto et al., 2013). A qualidade da
administracdo publica, afirmam, passa a ser avaliada menos por critérios politicos e mais por
métricas técnicas, éticas e de eficiéncia. Esse deslocamento, contudo, evidencia uma reducéo
da complexidade estatal e desconsidera elementos centrais da politica democratica, como
deliberacdo, conflito, disputa de projetos e desigualdades estruturais. Assim,

[...] nova administracdo publica busca encontrar respostas para enfrentar as
questdes decorrentes das profundas mudancas que afetam a administracdo no
mundo contemporaneo. As despesas publicas elevadas, baixo nivel de
eficiéncia, eficacia e efetividade na administragdo publica, o crescente nivel
de insatisfacdo dos cidaddos com a qualidade dos servigos prestados pela
administracdo publica, a corrupcéo e falta de lisura e transparéncia nas agdes
publicas, sdo problemas inerentes a quase todos os paises. Para o autor, diante
dessa gama de problemas, a new public management (NPM - nova gestdo
publica) ja teria se tornado uma realidade em muitos paises, mas o teria feito
em alguns de forma mais profunda (De Benedicto et al., 2023, p. 288).

A perspectiva de De Benedicto et al. (2013) avanca ainda na defesa da incorporacgéo de
instrumentos de governanca corporativa pela administracdo publica, como planejamento
estratégico, comités de auditoria, gestdo de riscos e mecanismos de controle de desempenho.
Embora tais praticas possam contribuir para maior racionalidade na gestdo, sua transposi¢do
direta ignora as contradi¢cGes fundamentais entre o setor publico e o privado, sobretudo o fato
de que o objetivo da administracdo publica ndo € a maximizacdo do lucro, mas a garantia de
direitos e a producdo de bens coletivos.

Os autores reconhecem esse ponto, mas ainda assim sustentam que o Estado eficiente é
aquele capaz de estabelecer parcerias com o setor privado e o terceiro setor, eximindo-se de
atividades que ndo seriam exclusivas (De Benedicto et al., 2013). Tal formulacéo reforca o
ideario gerencial que, longe de ser neutro, deve ser criticado por desresponsabilizar o Estado,
fragmentar politicas e subordinar decisdes publicas a racionalidades de mercado, elementos
centrais para compreensdo dos efeitos da NGP sobre a universidade publica brasileira.

A relacdo entre reforma do Estado e governanga também é discutida por De Benedicto
etal. (2013). Embora reconhegam que a reforma dos anos 1990 ampliou a utilizagéo do conceito
de governanca, os autores admitem que o processo foi limitado, pois a logica decisoria,

formulacdo e implementacdo de politicas ndo receberam atencdo adequada, resultando em

145



fragmentacdo e falhas de coordenacgdo. A andlise, contudo, permanece vinculada a premissa de
que o problema reside em insuficiéncia de instrumentos gerenciais, € ndo nas contradi¢oes
estruturais das reformas neoliberais, que redefiniram prioridades estatais, reconfiguraram
capacidades institucionais e produziram tensGes profundas entre eficiéncia econémica e
garantia de direitos.

No que se refere a aplicacdo, a énfase de De Benedicto et al. (2013) recai sobre
iniciativas como a criacdo da Comissdo Interministerial de Governanca Corporativa e de
Administracdo de Participacdes Societarias da Unido (CGPAR)? e a difusdo de praticas
inspiradas na governanca corporativa nas estatais, consideradas avangos rumo a um Estado mais
transparente, responsavel e ativo. Esse movimento internacional de aproximacdo entre
governanca publica e governanga corporativa, segundo os autores, seria um caminho inevitavel,
apesar dos riscos de transposicdo inadequada. Trata-se, porém, de uma leitura normativizada,
que tende a naturalizar a incorporacdo de ldgicas privadas ao Estado e minimizar suas
implicacOes para a esfera publica, especialmente para areas como educacdo superior, cujos
objetivos ndo se alinham aos critérios de mercado.

A polissemia e a ambiguidade do conceito de governanca, conforme exposta por
Capella (2008), revelam-se particularmente Uteis para a compreensdo de como atores diversos
mobilizam o termo para legitimar reformas, relagbes publico-privadas e arranjos
organizacionais hibridos no campo universitario. A critica de Peci, Pieranti e Rodrigues (2008)
aos deslocamentos de poder produzidos pelas redes de governanca ajuda a iluminar as
transformacbes que ocorrem quando fundagbes assumem funcdes estratégicas nas
universidades, reconfigurando relagdes entre Estado, mercado e sociedade civil.

Por outro lado, a abordagem de De Benedicto et al. (2013), ao tratar governanga como
um conjunto de boas praticas universais, fornece o contraponto analitico necessario: sua
perspectiva corporativa evidencia uma logica de managerializacdo que, aplicada as
universidades, tende a subordinar finalidades académicas a racionalidades economicistas.

Assim, compreender a governanca publica em seu carater simbdlico, ambiguo e
disputado permite analisar como arranjos institucionais ligados as fundacGes de apoio privadas

se legitimam no discurso da eficiéncia, da transparéncia e da accountability, ao mesmo tempo

2L A Comissdo Interministerial de Governanga Corporativa e de Administracdo de Participagdes Societarias da
Unido (CGPAR) constitui o0 6rgao colegiado responsavel pela formulacdo e deliberacdo de matérias relacionadas
a governancga corporativa das empresas estatais federais e a administracdo das participacdes societéarias da Unido.
Sua organizagdo e funcionamento encontram-se regulamentados pelo Decreto n® 12.301, de 9 de dezembro de
2024 (Brasil, 2026).
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que ampliam a influéncia de agentes privados, introduzem racionalidades financeiras e
deslocam a autonomia universitaria. A governanga, portanto, ndo € apenas um conceito
analitico, mas um campo de disputas, cujos sentidos dialogam diretamente com as
transformacdes contemporaneas da universidade publica brasileira.

Em sintese, embora a NGP se apresente como técnica neutra para melhorar eficiéncia e
resultados, sua implantacéo revela forte orientacao politica e ideoldgica. Ao enfatizar principios
de mercado, privatizacao, competicdo e controle por desempenho, a NGP subordina o Estado a
racionalidades econdmicas e mercadologicas, afastando seu compromisso com valores publicos
como equidade, justica social e universalidade.

Newman e Clarke (2012) demonstram que o gerencialismo ndo apenas reorganiza
processos, mas transforma profundamente a cultura institucional e as relacbes de poder,
despolitizando decis@es e deslocando o foco para critérios de eficiéncia e controle. Além disso,
a logica de “fazer mais com menos” frequentemente resulta em precarizagdo do trabalho
publico, reducdo de servigos e ampliacdo de desigualdades no acesso as politicas publicas.

Em suma, a NGP, ao se propor como solucéo para falhas do modelo burocratico, produz
novas problematicas: fragmentacao organizacional, foco excessivo em indicadores, erosdo da
ética do servico publico e predominancia de racionalidades privadas sobre valores
democréaticos. O Estado gerencial, produto desse paradigma, representa ndo apenas uma
mudanga administrativa, mas uma reconfiguracdo do papel do Estado, aproximando-o dos
interesses do mercado e distanciando-o de seu papel de garantidor de direitos e promotor do
bem comum.

A aplicagdo da NGP tem sido marcada por um discurso de transformacdo heroica do
Estado e de suas instituices. Como observam Newman e Clarke (2012), a ideia de gestores
“heroicos” capazes de resgatar organizac¢@es tidas como ineficientes constituiu um importante
instrumento retdrico dos governos que buscavam reconfigurar o Estado e seus servicos sociais,
sobretudo em contextos de reforma do bem-estar social. A figura do gestor torna-se, entéo,
simbolo da modernizacdo, substituindo a tradicdo da administracdo publica orientada por
principios coletivos, e instaurando uma l6gica em que eficiéncia e competicéo prevalecem sobre
igualdade, universalidade e compromisso publico.

Essa narrativa, no entanto, ndo emerge como solugdo neutra, mas como estratégia
politica para reordenar o papel do Estado. A NGP promoveu um deslocamento profundo: as
organizagdes publicas passou a ser exigido que encontrassem “solugdes inovadoras ou

empresariais para uma base de recursos em declinio”, recorrendo a cortes, reengenharias
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administrativas e adaptacdo ao mercado como forma de sobrevivéncia institucional. Em nome
da eficiéncia, aprofundou-se um ciclo de austeridade e reorganizacao que, ao invés de fortalecer
0 setor publico, frequentemente acentuou desigualdades e precarizou o trabalho e os servicos
oferecidos (Newman; Clarke, 2012).

A promessa de liberdade gerencial, a suposta “liberdade para gerenciar”, consolidou
uma dispersdo do poder estatal, convertendo o campo publico em um mosaico de organizactes
autébnomas, orientadas por metas e contratos, distantes da concepcao de um Estado articulado
pelo interesse coletivo. Como assinalam Newman e Clarke (2012), essa dispersao constitui o
nucleo do “estado gerencial”: um arranjo institucional que desloca a autoridade publica para
gestores, conselhos e arranjos hibridos entre puablico e privado, dissolvendo fronteiras e
responsabilidades.

Tal transformacgao conduz ao fendmeno que os autores denominam “morte do publico”,
pois o setor publico, antes compreendido como um corpo integrado e orientado por valores, é
fragmentado em servicos especializados operados por multiplas organizaces, e a decisdo sobre
guem deve oferecé-los converte-se em questdo técnica, e ndo mais politica ou ética. A gestao
substitui o debate democréatico. O consumidor substitui o cidaddo. E a técnica se impde sobre o
valor publico.

Os limites desse modelo tornaram-se evidentes, como sugere a crise financeira de 2008,
quando o Estado foi chamado novamente para salvar o mercado, revelando a contradigédo
estrutural de uma logica que desinveste no publico, mas recorre a ele nos momentos de colapso.
Ainda assim, a austeridade que se seguiu reforcou a racionalidade gerencial e a despolitizacédo
das decisdes publicas. Contudo, advertem Newman e Clarke (2012, p. 378), a promessa de
neutralidade gerencial sempre carrega o risco da reaparicdo da politica, pois, mesmo “nas
profundezas do estado disperso e gerencializado, a politica persiste”.

No campo da pesquisa e da universidade publica, tema no qual nos debrugamos nesta
tese, o gerencialismo ndo apenas reorganiza procedimentos: ele reconfigura sentidos e
finalidades. Ao demandar produtividade mensuravel, competitividade e alinhamento ao
mercado, a NGP contribui para processos de financeirizagdo e empresariamento institucional.
Ao mesmo tempo, fomenta arranjos hibridos puablico-privados, como fundacdes de apoio
privadas e fundos de investimento para os frutos da pesquisa publica.

Assim, compreender a NGP n&o é apenas revisitar um ciclo de reformas administrativas:
é reconhecer a transformacgdo profunda do papel do Estado e da universidade, situando

criticamente os mecanismos pelos quais o gerencialismo converte o publico em plataforma para
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a ldégica empresarial. Portanto, na seguinte subsecdo, tentamos elucidar o debate das
repercussdes desse processo para as universidades publicas.

2.4 A financeirizacdo da educacao superior e seus efeitos sobre a universidade publica

Esta subsecdo tem por objetivo tracar paralelos e conexdes entre o processo de
financeirizacdo e as repercussdes desse movimento mais amplo para as politicas sociais, com
especial atencdo a educacédo. Partimos do entendimento de que a financeirizacdo nédo se limita
a uma transformacédo restrita & esfera econdmica, mas constitui um padrdo sistémico de
acumulacdo que reconfigura o papel do Estado, os mecanismos de financiamento publico e as
formas de provisdo dos direitos sociais. Nesse sentido, buscamos analisar de que modo a
expansdo da ldgica financeira incide sobre as politicas educacionais, articulando-se a contencéo
de gastos publicos, as reformas inspiradas na NGP, a difusdo de valores neoliberais e a crescente
mercantilizacdo da educacao, em especial no &mbito da educacéo superior.

A financeirizacdo constitui um dos tracos estruturantes do capitalismo contemporaneo
e expressa uma alteracdo dos padrfes de acumulacdo, de atuacdo do Estado e de organizacao
das politicas sociais. Para 0s objetivos do presente trabalho, interessa compreender como esse
processo se articula ao campo da educacao, especialmente a educacao superior.

No ambito conceitual, a financeirizacdo é aqui compreendida como um novo padrao
sistémico de acumulacdo, no qual a valorizacdo do capital passa a ocorrer, prioritariamente, por
meio de ativos financeiros, deslocando o centro dinamico da economia do setor produtivo para
o setor financeiro. De Conti e Villen (2023) definem esse processo como marcado, de um lado,
pela centralizag&o da riqueza financeira nas méos de grandes investidores institucionais, tais
como fundos de pensédo, fundos de investimento e seguradoras, e, de outro, por profundas
transformacdes nos padrdes de governanca das empresas, cada vez mais orientadas pela
maximizacdo do valor financeiro no curto prazo. Trata-se, portanto, de uma racionalidade que
redefine as formas de investimento, a l6gica de tomada de deciséo e as expectativas de retorno,
submetendo diferentes esferas da vida social a critérios de rentabilidade, liquidez e desempenho
financeiro (Sguissardi; Silva Junior, 2013).

Esse regime de acumulacdo possui uma dimensdo global decisiva. Isso porque
liberalizagdo financeira, combinada ao desenvolvimento de mercados financeiros nacionais e a
uma regulacdo permissiva, permite que o capital se movimente com grande fluidez entre paises,

setores e atividades econdmicas. Os investidores passam a operar em escala mundial,
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realocando recursos de forma rapida e com baixo custo, o que amplia seu poder disciplinador
sobre os Estados nacionais e sobre as politicas publicas. Nesse contexto, a financeirizagdo nao
se restringe a um fendmeno econémico estrito, mas assume carater estrutural, incidindo sobre
a organizacao do trabalho, a gestdo publica e os direitos sociais (De Conti; Villen, 2023).

A relacdo entre financeirizacdo e contencdo de gastos publicos constitui um dos
principais canais de impacto sobre as politicas sociais. De Conti e Villen (2023) destacam que
a adocdo permanente de politicas de ajuste fiscal limita significativamente a capacidade de
atuacdo do Estado, afetando diretamente a provisdo de servicos publicos, entre eles a educacéo.
A busca por superavits primarios, orientada pela necessidade de garantir a remuneragdo do
capital rentista, impde restricdes orcamentarias que reforcam crises historicas do setor
educacional publico. Nesse cenario, a educacao passa a ser tratada ndo como direito social, mas
como variavel de ajuste fiscal, subordinada as exigéncias da estabilidade macroeconémica e da
credibilidade financeira (Brettas, 2020).

O mencionado movimento produz deslocamentos discursivos relevantes. Ganha forga,
por exemplo, o discurso de que universidades publicas deveriam contribuir para o “equilibrio
das contas publicas”, seja por meio da cobranca de mensalidades, seja pela adogdo de praticas
gerenciais orientadas a reducdo de custos e a geracdo de resultados financeiros positivos (De
Conti; Villen, 2023). No limite desse raciocinio, as instituicdes publicas de ensino superior
passam a ser convocadas a ‘“dar lucro”, internalizando a légica segundo a qual cada unidade
organizacional deve apresentar desempenho financeiro satisfatério. Tal racionalidade deixa em
segundo plano as finalidades substantivas da universidade, que sdo 0 ensino, a pesquisa e a
extensdo, em favor de métricas financeiras e orcamentérias.

A contencéo do gasto publico, entretanto, ndo implica uma retirada completa do Estado,
mas uma reconfiguracdo de suas formas de intervencdo. Sguissardi e Silva Janior (2013)
demonstram que, no caso da educacdo superior, o Estado brasileiro abriu espaco para a entrada
do capital privado por meio de novos marcos juridicos e institucionais, como parcerias publico-
privadas, fundos setoriais e legislacfes voltadas a inovacgéo tecnoldgica. Esses instrumentos
objetivam viabilizar a atuacdo do capital na universidade pablica, alterando sua natureza e
intensificando processos de mercantilizagdo e empresariamento do conhecimento.

Essa reconfiguragdo articula-se diretamente aos pressupostos da NGP explicitados na
subsecéo anterior. Conforme analisam Adrido e Domiciano (2018), as reformas administrativas
iniciadas nos anos 1990, e atualizadas nos governos posteriores, incorporaram a logica da

governanca publica, que pressupbe a insuficiéncia da acdo estatal isolada e legitima a
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participacdo de agentes privados, com ou sem finalidade de lucro, na concepgdo e
implementacdo das politicas publicas. Sob essa perspectiva, o setor privado é apresentado como
parceiro qualificado, capaz de oferecer eficiéncia, expertise técnica e inovacgao a gestdo publica.

No campo educacional, essa logica se expressa de forma contundente por meio da
atuacdo de fundacdes de apoio privadas, organizacgdes sociais e entidades privadas sem fins
lucrativos que passam a executar politicas publicas e a gerir recursos estatais. Adrido e
Domiciano (2018) ressaltam que essas organizacGes podem receber recursos publicos sem
exigéncias rigorosas de licitacdo e accountability, o que fragiliza os mecanismos de controle
democrético e amplia as possibilidades de apropriacdo privada do fundo publico. Assim, a NGP
cria condicOes institucionais favoraveis a financeirizacdo, ao permitir que recursos publicos
sejam apropriados por légicas privadas de gestdo e acumulacao.

Os impactos culturais do neoliberalismo constituem também uma dimensao importante
para compreender a financeirizagao da educacao. Mocarzel (2019) destaca que o neoliberalismo
difunde uma concepgdo de individualismo travestido de liberdade, na qual direitos sociais sdo
redefinidos como servicos e responsabilidades individuais. Nesse contexto, a educacao assume
papel estratégico, sendo apresentada como investimento pessoal capaz de garantir mobilidade
social e sucesso econdémico.

A Teoria do Capital Humano, criada pelo professor de economia Theodore W. Schultz,
reforca essa visdo ao equiparar a educacao a valorizacdo do capital, atribuindo ao individuo a
responsabilidade por seu éxito ou fracasso no mercado de trabalho. Segundo o autor, a educacéo
organizada produziria diferentes formas de capital humano, sendo este chamado de capital, pois
gera rendimentos. Ele faz algumas proposi¢coes a esse respeito, tal como a de que educagéo
superior teria trés funcGes principais: 1) Descoberta de Talentos; 2) Instrucdo; 3) Pesquisa.
Desse modo, as projecdes da educacdo superior sdo obstadas por toda sorte de incertezas, visto
que, para a educacdo, um investimento em capital humano, deve-se analisar a taxa de
rendimento para pensar em financia-la, e que a educacdo superior reduz as desigualdades de
renda pessoal.

Essa perspectiva produz efeitos simbolicos e praticos profundos. Logo, o diploma de
educacao superior passa a ser compreendido como ativo individual, necessario para a insercao
e permanéncia no mercado, o que intensifica a demanda por certificacdes, especializagdes e
formagdo continuada sob um viés tecnicista. A educagdo, assim, deixa de ser concebida
prioritariamente como bem publico e passa a ser tratada como investimento privado, refor¢cando

processos de mercadorizacéo e financeirizacéo.
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No plano das politicas sociais, a financeirizagdo assume contornos especificos no
contexto do capitalismo dependente brasileiro. Nesse sentido, Brettas (2020) demonstra que a
reconfiguracdo das politicas sociais nas Ultimas décadas ampliou o escopo da financeirizacdo
ao integrar usuarios dessas politicas ao sistema bancério e crediticio, sob o argumento da
inclusdo financeira e da cidadania. Esse movimento envolve, simultaneamente, a adocgéo de
politicas de ajuste fiscal permanente, o estimulo ao empresariamento de setores como saude e
educacdo e a ampliacdo de mecanismos de crédito e transferéncia de renda que inserem 0s
beneficiarios no circuito financeiro.

No caso da educagdo, essas transformacdes significam que a formulagédo e a
implementacdo das politicas passam a atender, de forma crescente, as necessidades do capital
financeirizado. A expansdo do setor privado educacional, inclusive com abertura de capital e
participacdo de investidores estrangeiros, ocorre paralelamente ao desfinanciamento da
educacdo publica. Trata-se, portanto, de um processo no qual o fundo publico continua central,
ndo para garantir direitos, mas para viabilizar a rentabilidade do capital no setor educacional.

Como os efeitos desse processo sobre a educacao sao diversos, De Conti e Villen (2023)
enfatizam que a financeirizacdo transforma a educacdo em ativo financeiro e impde limites
significativos a capacidade de acéo dos Estados nacionais. No ensino superior, essa dinamica
se expressa na intensificacdo do empresariamento do saber, na reorganizacdo institucional
orientada por critérios de desempenho financeiro e na precarizacdo das condi¢des de trabalho
docente, como analisam Sguissardi e Silva Janior (2013).

Brettas (2020) complementa essa analise ao demonstrar que, apesar da expansdo do
acesso as universidades federais, 0s recursos publicos destinados a essas instituicbes sofreram
retracdo significativa a partir de 2014, produzindo um descompasso entre crescimento das
matriculas e financiamento disponivel. Essa contradicédo reforca a legitimidade do discurso que
apresenta o setor privado como solu¢édo para a crise da educacdo publica, ao mesmo tempo que
aprofunda a dependéncia das instituicdes publicas em relacdo a parcerias e mecanismos de
financiamento privados, ampliando o leque de atuacdo das fundacfes de apoio privadas nas
universidades publicas.

Em sintese, a financeirizacdo da educacdo deve ser compreendida como parte de um
processo mais amplo de reconfiguracdo do Estado, das politicas sociais e das formas de
acumulacdo capitalista. Ao subordinar a educacédo a ldgica financeira, esse processo redefine

seus sentidos, suas prioridades e suas condi¢6es de funcionamento, colocando em disputa seu
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carater de direito social e de bem publico. A anélise desenvolvida nesta se¢do evidencia que 0s
impactos da financeirizagdo sobre a educacéo ndo sao residuais ou conjunturais, mas estruturais.

O Brasil encontra-se na vanguarda deste processo, cujo desenvolvimento do processo
de financeirizacdo atingiu um estagio avancado. De 2007 a 2024, este setor consolidou-se,
tornando-se uma parcela expressiva do mercado (Grafico 9). Atualmente este setor é formado
por sete (07) as empresas que atuam no mercado de a¢bes da IBOVESPA (B3), a partir da
operacdo de Oferta Publica Inicial de acGes ordinarias e que dominam o setor privado-mercantil
no Brasil. Sdo elas: Ydugs (2007) (YDUQ3); Cogna Educacdo (2007) (COGN3); Ser
Educacional (2013) (SEER3); Anima Educagfo (2013) (ANIM3); Cruzeiro do Sul (2021)
(CSED3); VITRO (2022); AFYA EDUCACAO MEDICA (2024).

Estas empresas expandiram-se, sobretudo, por um amplo processo de fusbes e
aquisicdes (Chaves, 2010), provocando um movimento intenso de concentracdo. Isso significa
na pratica um controle cada vez maior de instituicGes de ensino superior pelo capital
financeirizado. Esta estratégia ndo se limita a um simples processo de compra e venda de
instituicOes ja existentes, mas sim a aquisicdo de novas instalagcdes fisicas, a ampliacdo da
presenca de mercado, a expansdo da oferta de cursos credenciados e, sobretudo, a ampliacéo
das matriculas em Educacéo a Distancia (EaD). Em sintese, este processo significa efetivamente
crescimento organico a partir de unidades ja existente, logo as IES tomam-se um ativo
financeiro (Carvalho, Lima, 2024).

A modalidade de Ensino a Distancia (EaD) constitui, sem duvida, o principal fator que
orienta a estratégia de fusdes e aquisicdes, uma vez que 0s principais grupos empresariais, Como
a COGNA, expandiram suas operacdes principalmente com o objetivo de conquistar novos
mercados de EaD (Sousa, 2025; Souza, 2022).

Os dados evidenciam que o EaD passou a ser a opcao para o crescimento das matriculas
nesse setor, impulsionados pela epidemia da COVID-19 (2020 e 2022). Em 2024, foram 3,3
milhdes de estudantes matriculados em cursos de EaD, dos sete grupos de capital aberto que
atuam no ensino superior brasileiro, representando 76,6% das matriculas totais, enquanto as
matriculas presenciais ficaram com apenas 23,4%.

Conforme Reis (2019), no que tange ao ensino superior, no periodo de 2010 a 2018,
houve um aporte significativo de recursos do fundo publico por meio do Fundo de
Financiamento Estudantil (FIES), favorecendo a expansdo das matriculas presenciais desses
grupos. No entanto, com as mudangas no FIES a partir de 2015, os efeitos da reducdo do

financiamento repercutiram no sistema a partir de 2019 (quatro anos apds o ultimo boom de
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novos contratos), impactando a expansao das matriculas em EaD e o decréscimo gradativo das

matriculas presenciais.

Gréfico 9 — Expanséo dos grupos educacionais de capital aberto (2010-2024) 22
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Fonte: elaborag&o propria baseado no Censo do Ensino Superior (INEP)

Em 2017, o Presidente Michel Temer promulgou o Decreto Presidencial n® 9.057/2017 e
a Portaria MEC n° 1.428/2018, que regulamentam o Ensino a Distancia (EaD) no Brasil,
detalhando o disposto no artigo 80 da Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional (LDB).
Esse decreto flexibilizou o credenciamento, desvinculou a criacdo de polos da oferta de cursos
presenciais e regulamentou parcerias para difusdo de polo. Antes do Decreto, as Instituicoes
de Ensino Superior (IES) precisavam se credenciar para ensino presencial antes de oferecer
EaD; o Decreto eliminou essa exigéncia. Como resultado, houve um aumento significativo no
credenciamento de polos EaD, que ultrapassou o credenciamento de polos presenciais em 2024,
com um crescimento expressivo de 286,7% (INEP, 2024).
A EaD pode ser atribuida a diversos fatores, sendo o baixo custo um dos principais. 1sso
se deve a infraestrutura reduzida e aos menores custos com mao de obra, especialmente na
contratacdo de docentes altamente qualificados pagos por hora-aula de valores baixos. Muitos

desses docentes trabalham com contratos precarizados e flexiveis, e muitos sequer possuem

22 O levantamento de dados foi realizado no Censo do Ensino Superior (INEP) vinculados aos grupos de capital
aberto: Cogna Educagéo (2007) (COGN3); Ser Educacional (2013) (SEER3); Anima Educacio (2013) (ANIM3);
Cruzeiro do Sul (2021) (CSED3); VITRO (2022); AFYA EDUCACAO MEDICA (2024), considerando o ano de
fundacdo dos respectivos grupos.
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contrato. Essa pratica se alinha a légica de valorizacdo de ativos no mercado de capitais,
conforme defendido por Chesnais (1996) e Harvey (2011).

Adicionalmente, de acordo com Schugurensky e Naidorf (2004), podemos explicar as
mudancas na cultura académica sem levar em consideracdo o contexto no qual a universidade
esta inserida. No Brasil, por exemplo, um contexto de reducdo do financiamento publico acaba
pressionando a universidade para um modelo “autossustentavel”, que, de acordo com 0s
autores, se multiplicam no interior das universidades iniciativas empresariais, contratos com
organizagOes externas. E isso esta intrinsecamente relacionado ao modelo neoliberal, no qual
se acredita que as dindmicas de mercado sdo superiores a autonomia académica, sobretudo
superior ao segmento publico, considerado “desperdigador, ineficiente e corrompido”
(Schugurensky; Naidorf, 2004, p. 1002). Consequentemente, 0s autores destacam:

[...] as universidades estdo hoje em dia comecando a funcionar menos como
instituicbes cuja esséncia deriva de seus compromissos educativos e
cientificos e mais como negocios que prestam servigos educativos e geram
produtos baseados no conhecimento (Schugurensky; Naidorf, 2004, p. 1011).

Dessa forma, a aproximacao entre 0s campos universitario e empresarial ndo constitui
um fendmeno isolado, mas uma expresséo das transformacdes impostas pela financeiriza¢éo do
capitalismo contemporaneo. No caso das universidades publicas brasileiras, esse movimento
pode ser observado, por exemplo, na atuacdo das fundacbes de apoio privadas, que passam a
desempenhar o papel de mediacédo entre a instituicdo universitaria e os interesses do mercado.
A adesdo, pelas FAP, dos principios e praticas da governanga corporativa representa um
elemento central desse processo, na medida em que introduz na gestdo universitaria
racionalidades, critérios e mecanismos oriundos do universo empresarial-financeiro. E
precisamente nesse ponto que a critica a financeirizacdo da educagdo converge com a critica a
governancga corporativa: esta deixa de ser compreendida apenas como um modelo técnico de
administracdo para ser analisada como uma forma de organizagéo da gestdo compativel com as
exigéncias da valorizacao do capital, contribuindo para reorientar as finalidades da universidade
publica em direcdo as demandas do mercado.

Posto isso, como vimos anteriormente, com base na literatura empresarial, o conceito
de governanca corporativa surgiu na década de 1990 como uma forma de combater abusos de
poder das diretorias executivas e dos conselhos de administracdo das empresas, configurando-
se como um modelo de gestdo que responde as novas demandas do capitalismo financeirizado.

De acordo com Carvalho (2013), quando os conceitos da governanca corporativa s&o
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transpostos para a educacao, cabendo ressaltar que, nesse campo, a GC esta sobretudo associada
ao modelo de gestdo dos grandes grupos privado-mercantis que atuam na bolsa de valores, esse
modelo visa “perpetuar o negocio; melhorar a imagem institucional; garantir desempenho
acima da media do mercado; facilitar a entrada de investimentos; reduzir os conflitos de
interesses e os conflitos familiares; e garantir maior seguranga quanto aos direitos dos
proprietarios” (Carvalho, 2013, p. 770-771).

Para Dowbor (2016), na pratica, as decisdes das corporacfes que aderem a GC sédo
definidas pelo departamento financeiro, sempre amparado por um poderoso departamento
juridico e pelo departamento de marketing, encarregado de projetar a melhor imagem da
instituicdo perante a sociedade. Para o autor, a ideia central que permeia a l6gica da governanca
corporativa é que o critério de contribui¢cdo da empresa para a sociedade ndo é um balizador
para a tomada de decisdes.

Embora o discurso formal da governanca corporativa esteja fundamentado em
principios como transparéncia, ética e eficiéncia, a dindmica das grandes corporagdes
financeirizadas revela uma realidade distinta. Como demonstra Dowbor (2016), em seu artigo
Governanga corporativa: o caotico poder dos gigantes financeiros, sdo os interesses do setor
financeiro que, em Ultima instancia, orientam as decisdes corporativas. Desse modo, a retdrica
da ética, da transparéncia e da agilidade funciona como um discurso legitimador, que ndo
corresponde a préatica efetiva de governanca das grandes corporagdes.

O fator principal da deformacdo sistémica dos gigantes corporativos tem
muito a ver com a impoténcia administrativa. Gestores no topo da piramide
que tém sob sua responsabilidade milhares de empresas em diversos setores
de atividade e em diferentes paises passam simplesmente a reduzir os
objetivos a um Unico critério, que é o resultado financeiro. Nao s6 porque esta
seja a légica dominante da empresa, mas porque € 0 Unico que conseguem
medir. Impde-se assim a uma distante filial submetida a um quinto ou sexto
nivel de holdings financeiras a rentabilidade que devera atingir, e pouco
importa o resto. Entre 0 engenheiro da Samarco que sugere que precisaria ser
reforgada a barragem, e a exigéncia de rentabilidade da Billiton, da Vale, da
Valepar e do Bradesco, a relagdo de forca é radicalmente diferente. O que o
gestor da Billiton na Australia, gigante que controla inimeras mineradoras no
mundo, sabe da Samarco? (Dowbor, 2016, p.31).

A anélise de Dowbor (2016) evidencia que a governanca corporativa, sob a hegemonia
do capital financeiro, reduz a complexidade da gestdo organizacional a um unico indicador: a
rentabilidade financeira. Ao descrever a estrutura hierarquizada das holdings e a distancia entre
0s centros decisorios e a realidade concreta da producgdo, o autor demonstra que 0s critérios

financeiros passam a sobrepor-se as necessidades técnicas, sociais e humanas das organizagoes.
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Nesse modelo, a tomada de decisdo deixa de estar orientada pela finalidade da atividade
desenvolvida e passa a responder, prioritariamente, as exigéncias de valorizacdo do capital. O
exemplo da Samarco ilustra como a logica financeira subordina inclusive critérios técnicos
relacionados a seguranca e ao interesse publico, evidenciando que o discurso da governanca
corporativa, centrado na eficiéncia e na responsabilidade, encontra limites concretos quando
confrontado com a prioridade conferida a rentabilidade.

Na esteira desta analise, de subsuncdo do interesse coletivo aos interesses do capital,
numa perspectiva da educacdo, Kato (2025) afirma que as empresas educacionais passaram a
orientar seus métodos de gestdo e seus objetivos institucionais também pela l6gica da
governanga corporativa. Segundo a autora, essa reorientacdo altera a forma como essas
instituicGes organizam suas prioridades, subordinando sua atividade-fim, a educacdo, as
atividades financeiras e a distribuicdo de dividendos. Nesse sentido, a autora conclui:

[...] os objetivos que passam a predominar na pratica social de qualquer
empresa, ndo importando se € uma instituicdo educacional, dentro desta logica
de gestdo, € o lucro e ndo a atividade final, no caso de uma universidade, a
atividade de ensino, de pesquisa e de extensdo (Kato, 2025, p. 7).

Essa reflexdo contribui para compreender o movimento do real que esta em tela na
presente tese, 0 das fundacbes de apoio privadas nas universidades federais. Embora essas
organizagoes tenham sido constituidas com a finalidade inicial de “dar apoio” as atividades de
ensino, pesquisa, extensdo e inovacao, a adesao aos principios da governanca corporativa vem
deslocando os critérios que orientam a gest&o dessas institui¢des. A medida que conceitos como
desempenho, eficiéncia, gestdo de riscos e geracédo de resultados passam a estruturar a atuacdo
das FAP, a atividade-fim da universidade vai também sendo subordinada a ldgica da
valorizacdo financeira. Sendo assim, reiteramos que a governanca corporativa deixa de
representar apenas um conjunto de mecanismos de gestdo e passa a constituir um instrumento
de difusdo da racionalidade do capital financeiro no interior das institui¢des publicas.

Em suma, compreender a difusdo da governanga corporativa, especialmente nas
fundacdes de apoio privadas, significa compreender um dos principais mecanismos pelos quais
a financeirizacdo penetra no espago universitario. Longe de representar apenas uma
modernizacdo administrativa, a adogcdo desse modelo expressa uma reconfiguracdo das formas
de gestdo e das prioridades institucionais, subordinando, progressivamente, a producgéo
cientifica, a inovagdo e a propria universidade a légica da rentabilidade, da competitividade e

da criagio de valor para agentes privados. E a partir dessa perspectiva que a governanca
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corporativa é analisada no presente trabalho, ndo como um conjunto neutro de boas praticas,
mas como uma feicdo das transformacOes estruturais promovidas pelo capitalismo
financeirizado.

Na sequéncia, serd analisada a forma mais desenvolvida de insercéo das fundactes de
apoio privadas na dinamica da financeirizagdo: a constituicdo, pela Fundep, da Fundepar S.A.,
gestora de fundos de investimento a qual evidencia a ampliacdo da atuacdo das FAP para além
de “apoiar” as universidades a atingirem seus objetivos institucionais, mas incorporando

mecanismos proprios do mercado financeiro na dindmica das universidades publicas.
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3 FUNDEPAR: O ELO ENTRE A UNIVERSIDADE PUBLICA E O MERCADO DE
FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A terceira e Ultima secdo desta tese dedica-se a analise da Fundepar, gestora de
investimentos criada pela Fundep, cuja constituicdo foi apresentada nas se¢des anteriores como
um dos principais desdobramentos do processo de financeirizagdo observado no ambito das
fundacbes de apoio privadas junto as universidades publicas. Nesta etapa da pesquisa, 0
objetivo é aprofundar a compreensdo desse fendmeno, examinando a Fundepar ndo apenas
como uma organizagdo vinculada a Fundep, mas como expressao concreta da incorporacao da
I6gica do mercado financeiro a gestdo do conhecimento cientifico produzido nas universidades.

Para tanto, a secdo esta organizada em trés subsecdes. Na primeira, apresentamos a
trajetdria de criacdo da Fundepar, seus objetivos institucionais, seu modelo de atuacdo e os
principais documentos que estruturam sua governanga e regulamentam seu funcionamento,
buscando compreender as bases organizacionais que sustentam sua inser¢cdo no mercado de
capitais. Em seguida, discutimos o funcionamento dos fundos de investimento, abordando sua
natureza, regulamentacdao e o panorama desse segmento no Brasil. A partir dessa discussao,
estabelecemos uma aproximacgdo com o debate sobre o capitalismo académico, evidenciando
como 0s mecanismos préprios do capital financeiro passam a mediar a circulacdo do
conhecimento cientifico e tecnoldgico produzido nas universidades publicas, aproximando a
atividade académica das dinamicas de valorizacdo do capital.

A Ultima subsecdo analisa os principais programas e fundos administrados pela
Fundepar: o fundo Seed4Science (S4S), o fundo Arapy e o Programa Motir6. Em relacdo ao
Seed4Science, primeiro fundo estruturado pela gestora e cujo ciclo de investimentos ja foi
concluido, realizamos exame mais aprofundado sobre a carteira de empresas investidas, as areas
tecnoldgicas contempladas e os dados patrimoniais e financeiros extraidos da Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM). Na sequéncia, examinamos os fundamentos que orientam o fundo
Arapy, evidenciando as continuidades e reconfigura¢6es em relagcdo ao modelo anterior, além
dos resultados iniciais do Programa MotirG, voltado a formacdo e aceleracdo de
empreendimentos de impacto. Em conjunto, essas iniciativas permitem compreender como a
Fundepar operacionaliza a articulacdo entre universidade, inovagdo e mercado financeiro,
constituindo um caso emblematico das transformacgdes contemporéneas da producéo cientifica

sob a logica da financeirizag&o.
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3.1 Apresentacao: origem, objetivos e estrutura

O grupo Fundepar foi criado em 2013 como gestor de fundos de investimento
desenvolvido e mantido pela Fundagdo de Apoio da Universidade Federal de Minas Gerais
(Fundep/UFMG). De acordo com dados da plataforma Econodata®®, a corporagio é composta
por duas pessoas juridicas com funcbes distintas. A primeira é a Fundep Participacfes S.A.,
inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) n° 18.153.530/0001-35, constituida
em 20 de maio de 2013. Sua atividade econdmica primordial é a de holdings de instituicdes ndo
financeiras, de acordo com a Classificacdo Nacional das Atividades Econémicas (CNAE) K-
6462-0/00, possuindo capital social de R$ 2.510.000,00. A segunda é a Fundepar Gestdo de
Investimentos Ltda., inscrita no CNPJ n° 20.283.929/0001-82, fundada em 20 de maio de 2014,
cuja atividade principal consiste na administracdo de fundos de investimento por contrato ou
comissdo (CNAE K-6630-4/00). Diferentemente da holding, essa empresa possui capital social
de R$ 20.000,00 e € responsavel pela gestdo dos fundos de investimento administrados pela
Fundepar, a qual conta com a taxa de administracdo e performance das carteiras sob gestdo
como meios predominantes de remuneracao, em acordo com os dados da CVM.

Seu escopo de trabalho e investimento sdo “negoécios com elevado diferencial
tecnoldgico e que promovam impacto social positivo, visando o beneficio a sociedade”. A
gestora de investimentos afirma que sua expertise é no desenvolvimento de empresas deep techs
gue tem sua raiz em universidades e/ou centro de pesquisas brasileiros. Seu discurso é no
sentido de fomentar o desenvolvimento de empresas em estagios iniciais que sejam de base
tecnologica mediante o aporte de capital que eles chamam de “capital empreendedor”, também
oferecendo apoio a gestdo desses negdcios, sob 0 argumento de que este € um segmento nao
explorado pelas gestoras de investimentos convencionais.

As expressdes “impactar positivamente a sociedade”, “base tecnoldgica”,
“responsabilidade social” e “tecnologia a servico da humanidade”, “ecossistema de inovagao”,
“empreendedorismo de impacto”, “negocios de impacto”, “solucdes inovadoras” sdo
constantemente repetidas no site e nos documentos da Fundepar, revelando pistas a respeito do
emprego de uma estratégia narrativa sobre a utilizacdo de fundos de investimento como uma
forma de redencdo da economia inovadora, associando a pratica econdmica financeirizada a

uma suposta face positiva do capitalismo, aquela que vai impactar positivamente a sociedade,

23 Disponivel em: https://www.econodata.com.br/. Acesso em: 31 julho 2026
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ajudar a humanidade, solucionar problemas sociais, instrumentalizando o discurso para ocultar
a esséncia do sistema capitalista de exploracéo e exclusao.

A gestdo da Fundepar ¢ composta por um “Diretor de Gestao”, um “Diretor Executivo”,
dois “Analistas de Investimentos” e um “Assessor de comunicagao”. De acordo com seu Site,
sua governanca é orientada pelos seguintes documentos: Politica de Investimentos; Politica de
Rateio e Divisdo de Ordens; Politica de Prevencdo e Combate a Lavagem de Dinheiro; Manual
de Compliance; Politica de Votos em Assembleia; Politica de Aquisi¢cdo e Acompanhamento
de Ativos Mobiliarios; Manual de Etica e Conduta; Politica de Seguranca da Informagao;
Politica de Gestdo de Riscos; Formulario de Referéncia; Politica de Certificacdo de
Colaboradores; e Politica ESG.

A Politica de investimentos dispde de mecanismos para evitar conflitos de interesses
entre os investimentos dos colaboradores da Gestora e os investimentos da propria Fundepar
Gestdo de Investimentos. Também determina como deve ocorrer a gestdo da tesouraria, de
acordo com o qual:

4 — METODOLOGIA PARA ALOCACAO DOS RECURSOS EM
TESOURARIA: A Sociedade devera ter uma gestdo ativa dos recursos em
tesouraria. Porém, 75% dos recursos em caixa (D+5) serdo mantidos apenas
para pagamento de despesas ordindrias e 0 eventualmente excedente sera
mantido em moeda corrente, poupanca, CDBs, opera¢Ges compromissadas ou
fundos de investimento referenciados DI, opera¢fes de mutuo, geridos por
outras instituicdes que ndo a propria Sociedade (Fundepar, Politica de
Investimentos, 2022, p. 2).

A politica de alocagdo dos recursos em tesouraria evidencia que a Fundepar adota
procedimentos de gestdo financeira compativeis com aqueles empregados por gestoras privadas
de recursos. Ao estabelecer uma gestdo ativa do caixa, mantendo parte dos recursos com alta
liquidez para cobertura das despesas operacionais, aplicando o excedente em instrumentos
financeiros de baixo risco, elevada rapidez na transformacao de bem ou ativo em dinheiro, sem
perda de valor, a instituicdo demonstra que sua administracdo financeira é orientada pelos
mesmos critérios de eficiéncia, rentabilidade e gerenciamento de riscos presentes no mercado
financeiro. N&o € apenas a gestdo de fundos de investimento, mas a administracdo do proprio
patrimonio institucional segundo a logica financeira que caracteriza as organizagdes atuantes
no mercado de capitais.

A politica para aquisicdo e acompanhamento de ativos imobiliarios e mobiliarios da
Fundepar estabelece um processo estruturado de selecédo, avaliagdo e acompanhamento das

empresas investidas, semelhante ao adotado por gestoras profissionais de venture capital. A
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prospecc¢éo, de acordo com o documento, pode ocorrer de forma passiva, por meio de inscri¢do
espontanea das empresas interessadas, ou de forma ativa, quando a propria gestora identifica
potenciais empresas para receber investimento, por meio de programas como o Seed4Science
e 0 Arapy. Em ambos os casos, 0 processo inicia-se pela verificacdo da compatibilidade da
empresa com a tese de investimento do fundo e evolui para sucessivas etapas de analise
documental, diagnéstico mercadoldgico, validacdo tecnoldgica, elaboracdo do plano de
negocios e negociacdo dos termos do investimento.

Ap0s a aprovacdo pelo Comité de Investimentos, sdo realizadas diligéncias contabeis e
juridicas, culminando na formalizacdo da operacdo e na liberacdo dos recursos. Durante a
andlise, a Fundepar avalia critérios como maturidade tecnoldgica, potencial de mercado,
concorréncia, barreiras de entrada, capacidade da equipe gestora, fluxo de caixa, riscos
operacionais, endividamento e potencial de geracdo de resultados. Apos o investimento, a
gestora mantém acompanhamento continuo das empresas por meio de participagdo nos
conselhos de administracdo, monitoramento periédico de indicadores de desempenho e
auditoria anual das demonstrac6es financeiras

Destacamos, por Ultimo, o documento da Politica ESG (Environment, Social &
Governance), o qual evidencia um movimento de atualizagdo de seu discurso institucional em
consonancia com tendéncias contemporaneas do mercado financeiro. Embora a gestora afirme
ndo se enquadrar como um fundo ESG, reconhece a relevancia da incorporacéo de critérios
ambientais, sociais e de governanca na avaliacdo de riscos e oportunidades de investimento,
definindo sua atuacdo como um modelo de investimento responsavel (Fundepar, 2024). Os
critérios ambientais, sociais e de governanca sdo incorporados como mecanismos de
qualificacdo da gestdo dos ativos e de mitigacdo de riscos, preservando a centralidade da
valorizacdo do capital investido. Assim, os padrdes acima descritos deixam de constituir fins
em si mesmos e passam a ser apropriados como fatores capazes de ampliar a competitividade,
reduzir incertezas e potencializar o desempenho dos investimentos, reforgando a convergéncia
entre a governanca corporativa e a ldgica da financeirizagéo.

Importante destacar que, embora ndo haja um enquadramento como uma
gestora de fundos ESG, a Fundepar reconhece a importancia de incorporar
critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG) para avaliar ndo apenas
0s riscos, mas também as oportunidades que essas dimensdes podem trazer. A
abordagem de investimento pode ser considerada responsavel, que considera
0 impacto das empresas investidas no meio ambiente e na sociedade, ao
mesmo tempo em que se busca promover e induzir préticas de governanga
corporativa solidas e transparentes (Fundepar, Politica ESG, 2024, p. 3).
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A partir do registro documental, compreendemos que a politica ESG veta o investimento
em negdcios que conflitem com os critérios ambientais e sociais como: producéo e comércio
de armas; tabaco; jogos de azar; trabalho forcado e infantil; exploracdo de florestas tropicais
primarias; terras de povos tradicionais, métodos de pesca ndo sustentaveis; substancias
perigosas; exploragdo de animais selvagens (Fundepar, 2024). Outras diretrizes constantes do
referido plano sdo: a Etica, Integridade e Transparéncia; Diligéncia nas Relagdes Comerciais:
KYP e KYC, "Conheca Seu Parceiro” (Know Your Partner - KYP) e "Conheca Seu Cliente"
(Know Your Customer - KYC); Prevencdo e Combate a Corrupcdo e Lavagem de Dinheiro,
Politica Anticorrupcéo, Monitoramento e Prevencdo de Lavagem de Dinheiro, Gestdo de
Conflitos de Interesse, Compliance e Auditoria (Fundepar, 2024).

Essa politica ndo substitui a logica financeira que estrutura a atuacdo da Fundepar; ao
contrario, amplia seu repertorio discursivo ao incorporar demandas por sustentabilidade e
responsabilidade social sem alterar o objetivo fundamental de geracéo de valor para os ativos
financeiros. Nessa perspectiva, 0 ESG funciona como uma nova camada de legitimidade para
a expanséo das financas sobre novos campos de atuacdo, inclusive o da producéo cientifica e
tecnoldgica desenvolvida nas universidades pablicas.

E ostensivo que a Politica ESG da Fundepar néo se distingue, em termos substantivos,
da de outras gestoras de fundos de investimento presentes no mercado. Embora a instituicdo
enfatize a incorporacdo de critérios ambientais e sociais, afirmando adotar uma abordagem de
investimento responsavel, tais diretrizes correspondem a praticas ja amplamente difundidas
pelo modelo de governanca corporativo como instrumentos de avaliacdo de riscos, identificacdo
de oportunidades e fortalecimento da governanca das empresas investidas, conforme
analisamos na sec¢do anterior. A Fundepar adere aos mesmos parametros e racionalidades que
orientam os demais agentes do mercado financeiro, reforcando que sua especificidade nédo
reside no modelo de gestdo adotado, mas na origem dos ativos que prospecta, vinculados ao
ambiente universitario e & pesquisa cientifica. Assim, mesmo tendo surgido no contexto de uma
fundagdo de “apoio” a universidade publica, sua atuacdo Se aproxima daquela de uma gestora
convencional de capital de risco, subordinando os empreendimentos investidos a logica da
valorizagéo financeira do capital.

No rodapé da pagina principal da Fundepar (2025), ha um alerta de que fundos de
investimento em participa¢es possuem riscos de concentracao e possivel iliquidez dos ativos.
Ademais, destaca que ela propria, como gestora de investimentos, ndo comercializa nem

distribui cotas de fundos ou outros ativos financeiros. O risco de concentracdo alertado pela
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gestora esté relacionado a uma fragilidade da alocagdo de capital das empresas “apoiadas”, pois
reduz a capacidade de dispersdo dos riscos e amplia a exposicao a crises especificas. 1sso a
diferencia de uma carteira diversificada, que tem a capacidade de diluir perdas entre diferentes
ativos e segmentos, visto que uma carteira concentrada tende a ser mais sensivel a eventos
particulares. Como a Fundepar ¢ um fundo que investe majoritariamente em startups de base
tecnoldgica vinculadas a um Unico setor, qualquer crise regulatoria, tecnoldgica ou
mercadologica nesse setor pode comprometer os resultados do fundo.

A respeito da possivel iliquidez, essa, por sua vez, de acordo com a Anbima (2026),
refere-se a dificuldade de transformar o ativo em dinheiro de forma répida, sem perda relevante
de valor. Um ativo é considerado liquido quando pode ser vendido rapidamente e com relativa
previsibilidade de preco. Ja um ativo iliquido é aquele cuja venda depende de negociacfes
demoradas, baixa demanda de compradores ou auséncia de mercado secundario estruturado.

No caso de investimentos em empresas emergentes, startups, participacdes societarias,
fundos de venture capital ou ativos ndo negociados em bolsa, a iliquidez costuma ser mais
elevada. Isso ocorre porque ndo ha, necessariamente, um mercado permanente para compra e
venda dessas participacdes. O investidor pode precisar aguardar anos até conseguir recuperar o
capital investido, seja por meio da venda da empresa, abertura de capital, recompra de
participacao ou outro evento de saida.

O principal chamariz utilizado pela Fundepar, e aclamado como seu principal
diferencial diante de outros fundos e gestoras, € a sua aposta na inovagdo. Esse termo €
constantemente repetido em sua apresentacao e no tratamento das noticias veiculadas em sua
pagina eletrbnica. Podemos verificar isso na fala do diretor executivo da Fundepar, Carlos
Lopes, veiculada em noticia?* sobre o langamento do programa Horizontes Hub, programa de
aceleracdo de ideias de negocios e startups criadas por médicos. Segundo ele, “A inovagao,
guando surge de um problema realmente importante e bem identificado, tem mais chance de
gerar uma solug¢do disruptiva”. No mesmo sentido ¢ a fala do diretor do Escritorio de
Governanca dos Dados Institucionais da UFMG, Dawisson Elvécio Belém Lopes, “O
empreendedorismo e inovagao sdo caminhos para o futuro”.

A concepcéo de inovacdo utilizada nos documentos da Fundepar, politicamente neutra,

essencialmente positiva, estritamente teécnica, se afasta substantivamente da concepcdo de

24 Noticia veiculada no site da Fundepar. Disponivel em: https://fundepar.com.br/fundepar-apoia-horizontes-hub-
no-primeiro-programa-do-pais-de-aceleracao-de-ideias-de-negocios-e-startups-criadas-por-medicos/. Acesso em:
31 julho 2026.
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inovagdo apresentada por Santos (2021). De acordo com o pesquisador, a inovagdo na
perspectiva utilizada pela gestora de investimentos é compreendida como a transformacéo do
conhecimento cientifico e tecnoldgico em aplicacdes capazes de gerar vantagens competitivas,
diferenciacdo mercadoldgica e, em determinados casos, posi¢cfes monopolistas, permitindo a
extracdo de mais-valia extraordinaria. Trata-se, portanto, de um processo orientado nao
prioritariamente pela ampliagdo do conhecimento ou pela resolucdo de necessidades sociais
amplas, mas pela sua capacidade de criar novos produtos, processos ou agregar valor
econdmico aos ja existentes, inserindo-se diretamente na logica de acumulacéo de capital.

Em Santos (2021), a inovacéo n&o é concebida como mero avanco técnico ou cientifico,
mas como um dispositivo funcional a l6gica do capital, por meio do qual o conhecimento €
instrumentalizado para a geracdo de valor econdémico, vantagem competitiva e rendimentos
extraordinarios, subordinando a producdo cientifica as dindmicas de mercado e a acumulacéo.
A inovacdo deixa de ser um fim publico, tal como a producdo de conhecimento ou a resolugéo
de problemas sociais, e passa a ser um meio de valorizacdo do capital. Portanto, a selecdo do
que ¢ considerado “inovador” tende a ser filtrada pelo seu potencial de retorno financeiro, € ndo
por sua relevancia social; e esta tendéncia aponta para uma reorientacdo da pesquisa
universitaria, que passa a privilegiar areas e projetos com maior capacidade de insercao
mercantil.

O fetiche das inovacdes tecnoldgicas, num contexto de avaliagdo da pesquisa
em termos cada vez mais produtivistas, tem sido legitimado pelos sistemas de
avaliagdo da CAPES e do MCT, respaldando a inovagdo como critério de
—exceléncia, naturalizando a logica privada-mercantil. A despeito da
relevancia das pesquisas que versem sobre os problemas nacionais, de carater
contestatério ao modo de producdo vigente e suas implicacdes a classe
trabalhadora, ganha vulto a pesquisa tida como estratégica para a insercao do
pais na economia-mundo mesmo que isso signifique o esfacelamento da
inventividade criativa da universidade (Ramos, 2015, p. 249).

O excerto de Ramos (2015) permite compreender que a centralidade conferida a
inovagdo no contexto contemporaneo ndo constitui um fendmeno neutro ou estritamente
técnico, mas integra um processo mais amplo de subordinacéo da producéo cientifica a légica
da valorizagao do capital. Nessa perspectiva, a inovacao deixa de ser concebida como resultado
do compromisso histérico da universidade publica com a producdo e a socializacdo do
conhecimento em beneficio da coletividade para ser avaliada, prioritariamente, por sua
capacidade de gerar ativos econdmicos, atrair investimentos e produzir vantagens competitivas

no mercado.
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E precisamente essa concepcdo que se materializa na atuacdo da Fundepar, cuja
narrativa institucional atribui valor as descobertas cientificas quando estas podem ser
transformadas em negocios escalaveis, startups ou ativos de investimento. Tal racionalidade
desloca o sentido social da pesquisa, reduzindo a relevancia do conhecimento ao seu potencial
de mercantilizagdo e obscurecendo outras formas de inovagdo comprometidas com a
emancipagdo social e a satisfacdo de necessidades coletivas. Sob essa logica, consolida-se a
ideia de que uma descoberta cientifica somente cumpre sua funcdo quando atravessa o circuito
do mercado, desconsiderando que a universidade puablica, financiada pelo fundo publico, ja
produz conhecimento orientado pelo interesse social.

O resultado do investimento puablico no potencial mercantil do conhecimento cientifico
produzido nas universidades é um processo de dupla apropriagdo do valor socialmente
produzido: a sociedade financia a pesquisa por meio dos recursos publicos destinados as
universidades e, posteriormente, paga novamente para acessar esse mesmo conhecimento na
forma de produtos e servicos comercializados por empresas privadas. Assim, a mediacédo
exercida pela Fundepar ndo representa apenas um mecanismo de transferéncia tecnoldgica, mas
expressa a financeirizacdo da producdo cientifica, convertendo bens publicos em oportunidades
de acumulacdo privada e reforgcando a subsuncdo da universidade aos imperativos da
valorizagédo do capital.

Podemos ver essa contradi¢do expressa em outra fala de Gilberto Medeiros, diretor da
Coordenadoria de Transferéncia e Inovacao Tecnoldgicada UFMG (CTIT): "Ao final, Gilberto
ainda lembrou o papel estratégico da CTIT/UFMG, responsavel por transformar conhecimento
cientifico em inovacdo de impacto, mostrando como a universidade consegue aliar exceléncia
académica a resultados que chegam a sociedade" (Fundepar, 2025). Cabe questionar se 0s
resultados de pesquisas tratadas como “inovadoras” pela fundagdo chegam realmente como
resultados positivos para 0s membros da sociedade ou prioritariamente trazem resultados
economicamente positivos para uma empresa privada.

Outro termo comumente utilizado ¢ do “empreendedorismo”, esse amplamente utilizado
dentro das universidades publicas, as quais ja aderiram a essa cultura do empreendedorismo.
Em Santos (2021), o empreendedorismo é compreendido como uma racionalidade institucional
que reconfigura a universidade, articulando praticas pedagogicas e dispositivos organizacionais
voltados a formacdo de sujeitos e a criacdo de negdcios, subordinando a producdo de

conhecimento a logica da valorizagdo econdmica e da competitividade.
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Como contraponto, Hermes Aguiar, coordenador do Programa Motird da Fundepar, em
evento que debateu empreendedorismo de impacto na UFMG, em 2025, afirmou:

Essa discussdo ja foi polémica, mas hoje o empreendedorismo se consolidou
como uma das competéncias mais essenciais para o desenvolvimento ndo sé
do mercado, mas também da sociedade. A Universidade tem o papel
fundamental de preparar os estudantes para pensar além da teoria,
capacitando-os para inovar, resolver problemas e gerar solugdes criativas, e é
justamente isso que buscamos ensinar aqui, ampliando a visdo sobre o tema
de forma cada vez mais relevante (Fundepar, 2025)%.

O discurso feito pelo coordenador da Fundepar ndo é um discurso isolado no meio
académico brasileiro. Essa narrativa da universidade empreendedora permeia o fazer
universitéario atual, e um exemplo disso é a Formacdo Transversal em Empreendedorismo e
Inovacdo criada pela UFMG, a qual mencionamos na primeira secdo. Esta tematica esta
presente inclusive nas producdes académicas, como podemos ver no trabalho de Feitosa (2019,
p. 234-235):

O empreendedorismo no ambiente académico tem sentido de proatividade, da
melhor utilizacdo do conhecimento gerado, ocorre quando todos sdo
chamados a estreitar as relagdes entre o0s setores com objetivos de inovag&o.
O papel das Faps [sic] é intermediar esse dinamismo. Percebeu-se implicito
na interpretacdo dos textos normativos e estudos do tema, que o
empreendedorismo universitario ndo é pensado como meio de transformar a
IES em mercado empreendedor, mas tirar o conhecimento académico da
inércia, transformar o conhecimento académico em ganho, seja econdmico ou
social. Os ganhos econdmicos e sociais ocorrem se as ac¢@es oriundas do
conhecimento resultarem em atividades de pesquisa, em difusdo do
conhecimento em atividades profissionais, e na troca entre mercado e IES, em
atividades de circulacdo de bens e servi¢os, em compras ou em produtos e
processos que gerem emprego, renda e lucratividade. A descoberta realizada
pelo conhecimento académico pode gerar um beneficio futuro, como a
descoberta de um medicamento ou um tratamento de satde, um produto ou
processo inovador que gere beneficio social. O empreendedorismo pode ser
traduzido, inclusive, na possibilidade do mercado [sic] pagar para que a IES
publica, através do conhecimento do seu professor, pesquisador, parceiro,
resolva um problema demandado, seja para fins privados ou para fins
publicos.

A interpretacdo de Feitosa (2019), diferente da sustentada pela presente tese, expressa
uma concepcao de universidade alinhada ao paradigma da inovagdo e do empreendedorismo
difundido pelas politicas de ciéncia, tecnologia e inovagdo nas Ultimas décadas. Apesar de 0

autor procurar distinguir o empreendedorismo universitario da transformacdo direta da

ZDisponivel em: https://fundepar.com.br/fundepar-realiza-debate-na-ufmg-sobre-empreendedorismo-de-
impacto-2/. Acesso em: 15 julho 2026.
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instituico em uma empresa, sua argumentacdo preserva como pressuposto que a finalidade
social do conhecimento produzido na universidade residiria em sua capacidade de gerar valor
econémico, atender demandas do mercado e produzir aplicacdes comercializaveis. Nessa
perspectiva advogada pelo autor, as fundacdes de apoio assumem a funcao de mediadoras entre
universidade e setor produtivo, acelerando a circulagdo do conhecimento em direcdo ao
mercado e conferindo centralidade as relagdes com empresas privadas. O problema dessa
formulacéo é que ela desloca, progressivamente, a funcéo pablica da universidade da producéo
e democratizacdo do conhecimento para a sua valorizacdo econdmica, naturalizando a
subordinagdo da atividade cientifica aos interesses da acumulacéo de capital.

Sob a perspectiva critica adotada nesta tese, esse deslocamento ndo representa apenas
uma mudanca nos mecanismos de transferéncia tecnoldgica, mas uma reconfiguracdo do
préprio sentido da universidade publica. A instituicdo universitaria deixa de ser compreendida,
prioritariamente, como espaco de producdo de conhecimento voltado ao bem comum, a
formacdo humana e ao desenvolvimento cientifico autbnomo para ser concebida como agente
de dinamizacdo econémica e solucdo de demandas do mercado. Trata-se de um movimento que
expressa a subsuncao da universidade a racionalidade mercantil, na qual o valor da pesquisa
passa a ser mensurado por sua capacidade de gerar patentes, startups, investimentos ou retornos
financeiros, e ndo pela sua contribuicdo para a ampliacdo do patriménio cientifico, cultural e
democratico da sociedade. Nesse processo, as fundacgdes de apoio privadas desempenham papel
estratégico, pois institucionalizam e operacionalizam essa aproximacao entre universidade e
mercado, convertendo o conhecimento cientifico em ativo econdémico e ampliando o0s
mecanismos de sua apropriacao privada.

Isso ndo significa negar que o conhecimento produzido na universidade possa originar
tecnologias, medicamentos, processos ou solugdes posteriormente incorporadas pela sociedade,
inclusive por meio de empresas. Em uma universidade republicana, comprometida com o
interesse publico, a producdo do conhecimento possui valor em si mesma e orienta-se pelas
necessidades sociais, cientificas e culturais da coletividade, e ndo pelas demandas imediatas do
mercado. A eventual apropriacdo econdmica de uma descoberta deve constituir uma
consequéncia possivel da atividade cientifica, jamais sua finalidade estruturante. Quando a
I6gica mercantil passa a definir as agendas de pesquisa, os critérios de exceléncia e as formas
de circulacdo do conhecimento, ocorre um processo de redefinicdo da misséo universitaria, no
qual o interesse publico tende a ser subordinado as exigéncias da valorizacdo do capital. E

justamente nesse contexto que a atuacdo da Fundep e Fundepar se tornam emblematicas, ao

168



assumir como eixo estratégico a transformagao do conhecimento académico em oportunidades
de investimento e negocios, reforcando a financeirizacdo da ciéncia e a mercantilizacdo da
universidade publica.

Por ultimo, destacamos outra fala do diretor executivo da Fundepar, Carlos Lopes, a
qual mobiliza uma retdrica que associa as deep techs a um projeto de desenvolvimento nacional,
atribuindo-lhes um caréter quase incontestavel de necessidade econémica e social.

Esse edital € um reconhecimento da importancia das deep techs para nosso
eccossistema, assim como a compreensdo, por parte do Estado, da
complexidade da jornada enfrentada por essas empresas”, pontuou no evento
o diretor executivo da Fundepar, Carlos Lopes. De acordo com ele, o apoio da
Fundepar a empresas desse perfil, hd mais de 13 anos, acontece pela confianca
no poder transformador dessas organizagoes. “Seja pelo potencial disruptivo,
autonomia tecnoldgica nacional, geracdo de empregos de qualidade ou
impacto sociambiental, sdo negdcios necessarios ao nosso desenvolvimento
como nagdo e com potencial de transformagdo global”, frisou Lopes
(Fundepar, 2026).

Esse discurso opera uma espécie de universalizacao de interesses que, na pratica, estdo
condicionados a légica da valorizacdo do capital. As deep techs, embora apresentadas como
vetores de transformacédo social, sdo selecionadas e apoiadas sobretudo em funcdo de sua
capacidade de gerar retornos econdmicos, vantagens competitivas e insercdo em mercados de
alta tecnologia, o que revela a centralidade do critério de rentabilidade.

Nesse sentido, a ideia de “negocios necessarios ao desenvolvimento” camufla, mais uma
vez, a mediacdo fundamental do mercado. Ademais, ao reconhecer o papel do Estado como
apoiador desse ecossistema, a fala do diretor evidencia a reconfiguracdo da acéo estatal, que
passa a atuar ndo apenas como provedor de politicas pablicas, mas como indutor de mercados
e garantidor das condi¢es de acumulacdo em setores estratégicos. Assim, longe de expressar
uma neutralidade técnica ou um compromisso intrinseco com o bem comum, o discurso da
Fundepar revela a subsuncdo da inovacdo e do empreendedorismo a uma racionalidade
econdmico-financeira, na qual o “impacto” e o “desenvolvimento” sdo condicionados e, em

certa medida, limitados pelas exigéncias da valorizac¢do do capital.

3.2 Fundos de Investimento e Capitalismo Académico

No ambito da economia contemporanea, marcada pela financeirizagdo do capital, os
fundos de investimento assumem papel central como instrumentos de intermediacdo financeira

e de alocacéo de recursos. Segundo Pessanha (2019, p. 85):
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A origem dos fundos vem dos movimentos financeiros e ja é conhecida do
antigo e tradicional setor bancério ha muito tempo. Porém, os fundos
financeiros foram ganhando versatilidade oferecida pelos fluxos
informacionais, que hoje séo parte da economia mundializada. Assim, com
essas versatilidades, com a enorme capacidade de articulacdo por entre as
fragdes do capital e diante da incompeténcia dos governos em regular o0s
fluxos e movimentos desse instrumento financeiro (perante tamanha fluidez),
os fundos superaram o papel histérico do setor bancério tradicional como
mediador da producdo. Passaram, desse modo, a captar volumes cada vez
maiores de excedentes econdémicos que redundam em maiores ofertas de
créditos, tornando-se mais &geis também num novo modus de operar 0s
mecanismos de financiamento, ndo mais com empréstimo apenas, mas de
forma mais ampla, em troca de participacbes nas corporacdes (e novos
projetos) onde ocorrem a producdo material e a construcéo de infraestruturas
de energia, transportes e comunicag@es. Esse é o grande salto que os fundos
financeiros ddo ao passar a controlar ndo apenas corporagOes e redes de
empresas, mas cadeias produtivas em diferentes espacos e nagoes.

A industria de fundos de investimento encerrou 2025 com captacdo liquida positiva
acumulada de R$ 88,4 bilhdes, segundo dados da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima). O montante ficou abaixo do registrado em 2024,
quando as entradas somaram R$ 123,6 bilhdes. No periodo, o patriménio liquido da industria
alcancou R$ 10,7 trilhdes, representando um crescimento de 15% em rela¢do ao ano anterior
(Anbima, 2026).

De acordo com Pessanha (2019), os fundos financeiros ndo constituem um mecanismo
isolado de captacdo e aplicacdo de recursos, distinto do mercado de capitais. Ao contrario,
integram uma estrutura mais ampla e articulada que engloba o mercado acionario, os titulos da
divida puablica, os titulos bancérios de renda fixa, como os Certificados de Depdsito Bancéario
(CDBs), e os titulos emitidos por empresas privadas. Seu funcionamento ocorre de forma
interdependente com esses diferentes segmentos do sistema financeiro, mantendo estreitas
relacbes também com os fundos de pensdo e outras instituicbes que compdem o sistema
bancario. Além disso, a gestdo da maior parte desses fundos € realizada por administradores
vinculados aos grandes bancos que atuam no Brasil.

Os fundos financeiros trabalham de forma conjunta e complementar com o
sistema bancario na captacdo de excedentes, intermedia¢do de recursos e
especulacdo de precos em negdcios, onde se misturam aos demais
instrumentos do mercado de capitais. Por isso, é dificil aceitar a ideia da
diferenca entre a economia financeirizada contemporéanea e o setor bancério
tradicional, embora a extragdo e a desapropriacdo (da renda derivada) existam,
mas como partes da espoliacdo a ser entendida como um todo da hegemonia
financeira. Nessa linha, considera-se em nossa pesquisa o fato econdémico de
gue os fundos financeiros se tornaram um importante instrumento de
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rentabilidade do capital como parte da estratégia dos bancos (Pessanha, 2019,
p. 88).

O trecho destaca que os fundos financeiros ndo operam de maneira independente do
sistema bancério, mas integram a mesma engrenagem da acumulagdo financeira. Enquanto os
bancos captam recursos de poupadores, empresas e investidores, os fundos financeiros também
atraem esses recursos e os direcionam para diferentes aplicagcdes, como acoes, titulos publicos,
titulos privados e outros ativos financeiros. Desse modo, bancos e fundos atuam de forma
complementar na intermediacdo do capital, buscando maximizar a rentabilidade dos recursos
aplicados. Além do mais, os fundos participam da dindmica especulativa dos mercados,
lucrando ndo apenas com investimentos produtivos, mas também com a valorizacdo e a
negociacdo de ativos financeiros.

De acordo com Marino (2025), tais fundos podem ser comparados a condominios de
natureza civil, compostos por cotistas que aportam recursos para a formagdo de um patrimonio
comum, cuja gestdo estd sob responsabilidade de profissionais especializados, segundo uma
politica de investimento previamente estabelecida. Essa estrutura hibrida dos fundos de
investimento, a qual articula elementos do direito societario, obrigacional e do mercado de
valores mobiliérios, revela ndo apenas a complexidade juridica desses instrumentos, mas
também sua funcionalidade no interior das dindmicas do capitalismo contemporaneo.

Carvalho (2021, p. 40) estabelece distin¢do entre os fundos patrimoniais e os fundos de
investimento:

Os fundos patrimoniais sdo diferentes de fundos de investimentos. Como ja
mencionado, os fundos patrimoniais tém como finalidade a perpetuacdo da
coisa publica, garantindo capital e colaborando para a autonomia das
instituicbes. O fundo de investimento, diferentemente, € composto por
acionistas que tem como finalidade a percepcéo de lucros através do mercado
de capitais.

No contexto da presente tese, interessa compreender os fundos de investimento nédo
apenas como instrumentos financeiros neutros, mas como instrumentos que operam na
mediacdo entre capital e producdo de conhecimento, sobretudo quando articulados a
instituicdes publicas, como as universidades federais. Ao funcionarem como canais de captacdo
e valorizagdo de recursos, tais fundos passam a integrar a légica de financeirizagdo a
universidade, desvirtuando a natureza publica da producdo académica e introduzindo

racionalidades orientadas a rentabilidade.
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A regulacdo dos fundos de investimento no Brasil esta ancorada, sobretudo, em dois
6rgdos que desempenham fungdes complementares na organizacdo e supervisdo do mercado
financeiro. O primeiro deles é a Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), a qual ocupa posi¢édo
central nesse arranjo institucional, sendo responsavel por normatizar, fiscalizar e desenvolver
o mercado de valores mobiliérios. Criada pela Lei n® 6.385/1976, a CVM atua como autarquia
em regime especial, com autonomia administrativa e financeira, garantindo a observancia de
praticas equitativas e a protecdo dos investidores (CVM, 2026). Sua atuagdo inclui a emissao
de instrugdes normativas que disciplinam a constituicdo, funcionamento e liquidacdo dos
fundos de investimento, além de promover a transparéncia e a eficiéncia do mercado (Marino,
2025; CVM, 2026).

Em segundo lugar, estd o Banco Central do Brasil (BACEN), o qual exerce papel
relevante na supervisao de aspectos macroecondmicos e cambiais relacionados aos fundos,
especialmente aqueles que operam com ativos internacionais ou estdo vinculados a instituicdes
financeiras (Marino, 2025). Essa arquitetura regulatoria evidencia a centralidade dos fundos de
investimento no sistema financeiro, a0 mesmo tempo que revela a complexidade das instancias
responsaveis por sua regulacao.

Entre os principais eixos recentes de regulagdo, destacam-se a incorporacédo de critérios
ESG, ou seja, a regulamentacdo de fundos que atendem critérios ambientais, sociais e de
governanca, bem como a adaptacdo as inovagOes tecnoldgicas e o fortalecimento da protecao
ao investidor (Marino, 2025). A crescente regulamentacdo de fundos com enfoque ambiental,
social e de governanca evidencia a tentativa de incorporar dimensdes ditas como éticas dentro
do mercado financeiro, ainda que tais iniciativas frequentemente sejam apropriadas como
estratégias de valorizacgdo de ativos, sem implicar transformacdes estruturais.

Segundo Pessanha (2019), a partir da segunda metade da década de 1990, especialmente
durante o governo Fernando Henrique Cardoso (1995-2002), o Brasil aprofundou a abertura de
sua economia aos fluxos financeiros internacionais. Esse processo foi marcado pela ampliagéo
da participacdo de investidores estrangeiros no mercado de capitais, pelo programa de
privatizacOes e pela autorizagdo para que empresas brasileiras captassem recursos em bolsas de
valores internacionais, sobretudo na Bolsa de Nova York, por meio de American Depositary
Receipts (ADRS).

Como consequéncia, essas empresas passaram a adotar os padrbes de governanca
corporativa exigidos pela Securities and Exchange Commission (SEC), incorporando normas

de transparéncia, prestacdo de contas e protecdo aos investidores. Dessa forma, a
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internacionalizacéo do mercado de capitais contribuiu para difundir os principios da governanca
corporativa no ambiente empresarial brasileiro, refor¢gando a influéncia do capital financeiro
sobre a gestdo das empresas.

No que se refere a gestdo dos fundos, dentro de uma perspectiva gerencial-legal,
podemos observar a formalizacdo de relagOes contratuais que estabelecem os parametros de
atuacdo dos gestores. O contrato de gestdo define as responsabilidades, estratégias e
remuneracdo do gestor, sendo fundamental para alinhar expectativas e garantir a conformidade
com a politica de investimentos. Ja o contrato de performance vincula a remuneragdo ao
desempenho do fundo, introduzindo incentivos que podem reforgar comportamentos orientados
a maximizagdo de retornos, potencialmente em detrimento de critérios sociais ou publicos
(Marino, 2025).

A compreensdo dos mencionados termos técnicos faz-se basilar quando se analisa a
atuacdo de entidades como a Fundepar, vinculada & Fundagdo de Apoio da UFMG (Fundep).
Ao operar como gestora de investimentos e participar de empresas, a Fundepar materializa a
insercdo direta de mecanismos financeiros no interior das universidades, podendo configurar-
se como uma forma de subsuncdo da producdo da universidade publica a uma ldgica
financeirizada. Nesse sentido, a gestdo de fundos deixa de ser apenas uma atividade técnica e
passa a constituir um elemento estruturante da reconfiguracdo das relagcdes entre publico e
privado na educacao superior.

A governanga corporativa, tema transversal no presente trabalho, emerge como
elemento central na organizacdo e legitimacdo dos fundos de investimento. Estruturas como
conselhos de administracdo, comités de auditoria e risco, e politicas de compliance sdo
apresentadas como mecanismos de transparéncia, responsabilidade e eficiéncia (Marino, 2025).
Podemos inferir que a adesdo ao modelo de gestdo da governanca corporativa por parte das
FAP dialoga diretamente com o modelo de gestdo do mercado financeiro, ou seja, mediante a
adesdo a GC, as FAP se alinham e se preparam para atuar na mesma légica que os fundos de
investimentos, por exemplo.

Os dados mais recentes do mercado brasileiro de fundos de investimento demonstram
que, em 2025, a industria de fundos registrou captacao liquida positiva de R$ 88,4 bilhdes e
atingiu um patriménio liquido de R$ 10,7 trilhdes, representando crescimento de 15% em
relacdo ao ano anterior (Anbima, 2026). Os fundos de renda fixa lideraram a captacdo, com
destaque para aqueles que operam com ativos de maior risco, evidenciando a busca por

rentabilidade em um contexto de transformacao das condi¢des macroecondmicas.
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Esse volume expressivo de recursos demonstra como os fundos de investimento se
consolidaram como mecanismos centrais de intermediacgdo financeira, conectando poupadores
e tomadores de recursos (Marino, 2025). No entanto, essa centralidade também implica a
ampliacdo do poder do mercado financeiro sobre diferentes esferas da vida social, incluindo a
educacéo.

A expanséo da industria de fundos de investimento no Brasil e no mundo evidencia uma
tendéncia de crescimento continuo ao longo das ultimas décadas. Entre 2010 e 2019, o
patrimonio liquido global dos fundos cresceu 88,72%, enquanto no Brasil o crescimento foi de
37,73% em valores dolarizados (Nascimento; Scaramussa; Bortolon, 2021). Esse crescimento
foi acompanhado por transformagBes no contexto politico-econdmico, incluindo crises,
reformas estruturais e mudancas regulatorias que impactaram diretamente o comportamento
dos investidores e a oferta de produtos financeiros.

Apesar das oscilaces decorrentes de crises econdmicas, a captacdo liquida da inddstria
de fundos manteve-se positiva ao longo do periodo, com destaque para os fundos de
previdéncia, que apresentaram crescimento consistente (Nascimento; Scaramussa; Bortolon,
2021). Esse movimento esta associado, entre outros fatores, as reformas previdenciarias e a
reducdo das taxas de juros, que incentivaram a busca por alternativas de investimento.

No cenéario internacional, o Brasil manteve posicdo de destaque entre os paises
emergentes, embora tenha perdido posi¢des no ranking global, passando da oitava para a
décima primeira posicdo entre 2010 e 2019 (Nascimento; Scaramussa; Bortolon, 2021). Esse
deslocamento evidencia a intensificacdo da concorréncia internacional e a necessidade de
adaptacdo as dinamicas globais do capital financeiro.

A expansao dos fundos de investimento, portanto, ndo pode ser compreendida apenas
como um fendmeno econdmico, mas deve ser analisada em sua dimenséo social e politica. Ao
se tornarem instrumentos privilegiados de alocacdo de recursos, os fundos contribuem para a
reconfiguracdo das relagdes entre Estado, mercado e sociedade, promovendo a financeirizacao
de esferas tradicionalmente publicas, como a educacédo. Pessanha (2019, p. 85-86) conclui:

Em suma, paulatinamente, os fundos financeiros foram, de forma articulada,
agrupada e centralizada, tornando-se um poderoso instrumento — menos
regulado e controlado pelos governos — para os donos dos dinheiros
interessados em lucros e acumulagdo dentro da ldgica financeira que foi
também ampliando sua hegemonia dentro da ordem capitalista.

Nesse sentido, a analise dos fundos de investimento no contexto das universidades

federais revela a emergéncia de novas formas de mediagdo entre o capital e a producdo de
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conhecimento, exemplificada pela relagio UFMG — Fundep - Fundepar. A insercdo de
mecanismos financeiros, como fundos de investimento e estruturas de governanga corporativa,
nas instituicbes publicas de ensino superior, evidencia a crescente influéncia do mercado
financeiro na definicéo das prioridades e estratégias da pesquisa cientifica.

A anélise dos fundos de investimento, de sua regulagdo, governanca e expansao permite
compreender os mecanismos pelos quais o capital financeiro se insere nas instituicdes publicas,
redefinindo suas funcgdes e seus principios. Trata-se, portanto, de um campo privilegiado para
a investigacao das transformacdes contemporaneas do Estado e da educacao superior, a luz das
dindmicas da financeirizagéo.

O funcionamento de um fundo de investimento fundamenta-se na alocacao coletiva de
recursos em ativos financeiros, conforme diretrizes previamente definidas em sua politica de
investimento. Nessa dinamica, a valorizacdo ou a desvalorizacdo do fundo esta diretamente
relacionada ao desempenho dos ativos que compdem sua carteira, repercutindo sobre os
rendimentos auferidos pelos investidores de maneira proporcional a sua participagdo. Tal
estrutura pressupd@e a atuacdo articulada de diferentes agentes, cujas funcdes sdo essenciais para
a operacionalizacdo, gestdo, supervisdo e seguranca do patrimoénio investido. Apresentamos,
abaixo, as defini¢bes descritas por Marino (2025) para os atores principais dos fundos de
investimento:

Quadro 8 — Conceitos dos atores dos Fundos de Investimento

Conceito Definigdo

Cotistas Correspondem aos investidores que destinam recursos ao fundo de
investimento, adquirindo cotas que representam fracbes ideais de seu
patrimdnio total. Sua participacdo econdmica no fundo confere direito aos
resultados obtidos, de forma proporcional ao niimero de cotas detidas.

Gestor E o0 agente responsavel pela conducio da politica de investimentos do fundo,
cabendo-lhe a tomada de decisGes relativas a composicdo e a movimentacao da
carteira. Sua atuacdo deve observar as diretrizes estabelecidas no regulamento
do fundo, com vistas a otimiza¢do do desempenho e & geracdo de resultados
para 0s cotistas.

Administrador | Consiste no responsavel pela gestdo operacional e administrativa do fundo,
abrangendo atividades como controle contabil, processamento da emissédo e do
resgate de cotas, bem como a interlocucdo com os cotistas. Desempenha, assim,
funcdo central na organizacdo e no funcionamento cotidiano do fundo.
Custodiante E o agente incumbido da guarda, protecéo e controle dos ativos que integram a
carteira do fundo. Sua funcéo é assegurar que tais ativos sejam mantidos em
condi¢cBes de seguranca e em conformidade com as normas regulatdrias
aplicaveis, contribuindo para a integridade patrimonial do investimento.

Fonte: adaptado de Marino (2025).
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A estruturagéo e o funcionamento dos fundos de investimento no Brasil estdo vinculados
a um arcabougo normativo especifico, responsdvel por disciplinar sua constituicdo,
administracdo, transparéncia informacional e operacionalizacdo no mercado financeiro. Esse
conjunto de normas define as competéncias dos 6rgdos reguladores, os deveres dos agentes
envolvidos e os parametros de funcionamento desses instrumentos de investimento, conferindo
maior seguranca juridica e institucional as relagdes estabelecidas entre gestores,
administradores e cotistas. Nesse contexto, sintetizamos, no quadro abaixo, algumas
regulamentacgdes centrais que conformam a base legal e operacional dos fundos de investimento
no pais.

Quadro 9 — Regulamentacéo dos Fundos de Investimento

Resumo

Constitui 0 marco legal fundamental do mercado de valores mobiliarios no
Brasil, ao instituir a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e definir suas
competéncias, atribuicbes e poderes regulatorios. Apresenta-se como base
normativa para a regulacéo dos fundos de investimento.

Dispde sobre a constituicdo, o funcionamento e a operacionalizagdo dos

Regulamentacao
Lei n°6.385/1976

Instrugdo CVM n°

555/2014 fundos de investimento, contemplando aspectos relativos a politica de
investimentos, a administragdo e a gestdo dos fundos. Configura-se como
uma das principais referéncias regulatorias para o setor no pais.

Lei n® 13.874/2019 | Introduz alteracdes relevantes no ambiente normativo e institucional, com

(Lei da Liberdade
Econbmica)

impactos sobre a operacdo dos fundos de investimento, especialmente no que
se refere & simplificacdo de processos e a reducdo de entraves burocrticos.

Instrugdo CVM n°

Regula a atividade dos administradores de fundos de investimento,

308/1999 estabelecendo parametros voltados a transparéncia e a prestacéo de contas no
exercicio dessas fungdes.

Estabelece diretrizes para a divulgacdo de informagdes pelos fundos de
investimento, com énfase na garantia de acesso dos investidores a
informacdes necessérias para a tomada de decisdo.

Fonte: adaptado de Marino (2025).

Instrugdo CVM n°
359/2002

Pessanha (2019) argumenta que os fundos financeiros constituem um dos principais
instrumentos do mercado de capitais brasileiro e operam sob a regulamentacdo da CVM,
responsavel por estabelecer as normas que disciplinam sua organizacdo e funcionamento.
Mesmo néo estando diretamente subordinados ao Banco Central, sua forte vinculagéo aos
grandes bancos, que atuam como gestores da maior parte desses fundos, faz com que
permanecam articulados ao sistema bancario e a sua estrutura regulatoria.

Enquanto nos paises centrais a expansao dos fundos esta associada ao cenario de baixas
taxas de juros, no Brasil, sua atratividade decorre de outros fatores, especialmente da menor
regulacéo sobre a circulacdo dos recursos e da capacidade de captar os excedentes financeiros

antes direcionados a modalidades tradicionais de investimento, como a caderneta de poupanca.
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Essa mudanga é evidenciada pelo volume de recursos concentrados nesses instrumentos: ao
final de 2018, o saldo das cadernetas de poupanca era de R$ 797 bilhdes, enquanto o patrimonio
liquido dos fundos financeiros alcancava R$ 4,618 trilhdes (Pessanha, 2019).

A compreensdo dos fundos de investimento como instrumentos centrais da
financeirizagdo permite avancgar para uma questdo mais ampla: sua crescente inser¢édo no campo
da producdo cientifica e tecnoldgica. Se, no plano econémico, esses fundos constituem
mecanismos de captacdo e valorizacdo do capital por meio da intermediacdo financeira, no
ambito das universidades, eles passam a desempenhar um novo papel, financiando pesquisas e
empreendimentos de base cientifica orientados pela expectativa de retorno econémico. Nessa
configuragdo, o conhecimento deixa de ser concebido exclusivamente como bem publico e
passa a ser tratado também como ativo capaz de gerar valorizacdo financeira. E nesse ponto que
a discussdo sobre os fundos de investimento converge com o debate acerca do capitalismo
académico, uma vez que a producdo cientifica passa a ser progressivamente integrada aos
circuitos de acumulagdo do capital, aproximando universidades, investidores e mercado
financeiro em torno da transformacéo da pesquisa em oportunidade de investimento.

O processo pelo qual as universidades vém integrando demandas da mencionada nova
economia, utilizando diversos recursos estatais com a finalidade de criar circuitos de
conhecimento que ligam as instituicdes de ensino superior ao novo modelo econémico &,
segundo Slaughter e Rhoades (2004), nomeadamente o capitalismo académico, cujo debate
insere-se em um contexto mais amplo de reconfiguracdo das relacGes entre Estado, mercado e
universidade, especialmente no marco das transformacdes promovidas pelo Estado neoliberal
e pela emergéncia da chamada nova economia.

Slaughter e Rhoades (2004) destacam, como chave de compreensdo do processo em
andamento, o enraizamento de atividades orientadas ao lucro como um ponto de reorganizagédo
das instituicdes de ensino superior para desenvolver e comercializar produtos criados pelo corpo
docente e comercializaveis no mercado, embora conectados a estruturas académicas
convencionais e membros individuais do corpo docente.

Outro fator que caracteriza o capitalismo académico é o desenvolvimento de novas redes
de atores que confundem as fronteiras entre o publico e o privado, a exemplo de instituicdes de
ensino superior, seus gestores académicos, professores e demais profissionais, que promovem
a subordinacdo da universidade a logica de mercado, ndo apenas como agentes sendo

"corporatizados”, mas como promotores de uma mudanga na cultura académica, na qual a
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colaboracéo e a autonomia cientifica cedem espago a uma Idgica de produtividade, competicédo
e desempenho, tipica do mercado (Slaughter; Rhoades, 2004).

Este cenario se estabelece, segundo os ja referidos autores, em funcéo da diminuicéo de
recursos oriundos do Estado, o que impulsiona as instituicdes publicas de ensino superior a
buscar fontes alternativas de financiamento, havendo possibilidade de alteracdo do carater
publico dessas instituicdes e redefinicdo de suas formas de insercdo social. Nesse panorama, o
capitalismo académico nao se limita a aproximar a universidade do mercado, mas implica uma
transformacdo mais profunda, até mesmo de ordem ontoldgica, na medida em que a converte
em uma organizacdo econémica orientada pela légica da acumulagdo, 0 que representa um
processo analogo ao que estamos analisando na atuacdo das fundacGes de apoio privadas nas
universidades federais

A insercdo da universidade na economia do conhecimento também esta diretamente
relacionada a reconfiguracdo do papel do Estado. No contexto neoliberal, observamos uma
reorientacdo das politicas publicas, com a transferéncia de recursos das fungfes sociais para
funcbes produtivas, bem como a adocdo de praticas de privatizacdo, comercializacdo e
desregulamentacdo. Nesse cenario, o Estado atua como facilitador da integracdo entre
universidade e mercado, promovendo condicGes institucionais que favorecem a valorizacéo
econdmica do conhecimento.

Essa dindmica repercute, de maneira significativa, na organizacdo interna das
instituicBes de ensino superior. A cultura académica, historicamente orientada por valores como
autonomia, colaboracdo e liberdade cientifica, passa a sofrer influéncia de principios associados
a logica de mercado, tais como produtividade, competicdo e desempenho. Essa mudanca ndo
se restringe ao campo da pesquisa, mas se estende também ao ensino e a gestdo universitaria,
configurando um novo regime de conhecimento e aprendizagem.

O desenvolvimento das diferentes formas de capital intangivel, dessa
economia imaterial, se traduz por modifica¢Ges radicais no que diz respeito as
modalidades de criacdo do valor. No que concerne a economia do
conhecimento, por exemplo, ndo é possivel explicar o valor das patentes a
partir das quantidades de trabalho vivo e morto necessarias & sua produg&o.
De um ponto de vista antropoldgico e econdmico, a producdo de
conhecimento é essencialmente cumulativa. Isso significa que (a) a taxa de
crescimento da producdo de conhecimento depende do nivel do estoque
disponivel hoje e que (b) ndo é possivel quantificar todo o trabalho necessério
para produzir determinado conhecimento (Herscovici, 2015, p. 137).

A reflexdo de Herscovici (2015) contribui para a compreensdo do capitalismo
académico analisado por Slaughter e Rhoades (2004), pois a transformacéo do conhecimento
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em ativo econdmico ndo decorre simplesmente do trabalho imediatamente empregado em sua
producdo, mas da possibilidade de sua apropriacdo, codificacdo e circulagdo sob formas
mercantilizaveis, como patentes, licencas e direitos de propriedade intelectual. Se a producéo
do conhecimento for cumulativa e depender de um estoque social previamente constituido, sua
conversdo posterior em propriedade intelectual evidencia uma contradi¢do, sustentada na
presente tese: conhecimentos produzidos coletivamente e, em grande medida, sustentados por
recursos publicos podem ser submetidos a mecanismos privados de valorizacéo.

No ambito dessas redes, o conhecimento assume um papel estratégico como materia-
prima da nova economia. Conforme mencionado anteriormente, na economia contemporanea,
0 conhecimento é extraido, protegido por mecanismos de propriedade intelectual e
comercializado. Essa transformacdo implica uma mudanga substantiva na funcdo social da
universidade, que passa a ser concebida como espaco privilegiado de producado de tecnociéncia,
articulando ciéncia e produto em um mesmo processo (Slaughter; Rhoades, 2004).

Slaughter e Rhoades (2004) denominam esse novo arranjo de “regime de
conhecimento/aprendizagem do capitalismo académico”, caracterizado pela incorporagdo
generalizada de comportamentos, valores e praticas de mercado nas instituicdes de ensino
superior. Esse direcionamento ndo substitui integralmente outras formas de organizagdo do
conhecimento, como o sistema do bem publico ou o da educacéo liberal, mas se afirma como
tendéncia dominante, influenciando politicas publicas, estruturas organizacionais e praticas
académicas.

Um aspecto particularmente relevante desse processo € a redefinicdo da relacdo entre
universidade e seus publicos-alvo, especialmente os estudantes, pois, neste contexto, 0s
discentes passam a ser concebidos, em um primeiro momento, como consumidores de servigos
educacionais, escolhendo instituicdes com base em expectativas de retorno econdmico.
Posteriormente, sdo transformados em mercados cativos, consumidores de produtos
institucionais, e, ao final de sua trajetoria, em produtos ofertados ao mercado de trabalho e
potenciais doadores.

Essa multiplicidade de papéis atribuidos aos estudantes evidencia a profundidade das
transformacgfes em curso, na medida em que revela a internalizagdo de uma logica mercantil
que permeia todas as dimensdes da vida universitaria. A instituicdo, por sua vez, assume um
papel ativo na construcdo dessa ldgica, posicionando-se como agente de marketing e

competindo por recursos, prestigio e estudantes.
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A analise proposta por Slaughter e Rhoades (2004) também enfatiza que o capitalismo
académico esta intrinsecamente vinculado a economia global do conhecimento. As
universidades sdo reconhecidas como espacos centrais de inovagdo, responsaveis tanto pela
producdo quanto pela disseminacéo de tecnologias e conhecimentos que sustentam a economia
contemporanea. Nesse sentido, sua inser¢do no mercado ndo € apenas uma escolha institucional,
mas uma resposta a transformacoes estruturais mais amplas.

Contudo, os autores ressaltam que esse processo nao € inevitavel porque ha
possibilidades de resisténcia e de construcao de alternativas que reconfigurem a relagédo entre
universidade, Estado e mercado. Essa observacdo é fundamental para uma analise critica, pois
indica que as transformacBes em curso sdo historicamente situadas e, portanto, passiveis de
contestacdo (Slaughter; Rhoades, 2004).

A luz da abordagem metodoldgica do materialismo histérico-dialético, é possivel
compreender o capitalismo académico como expressédo das contradigdes inerentes ao modo de
producdo capitalista, que se manifestam no interior das instituicdes de ensino superior. A
universidade, como instituicdo social, ndo esta isolada das dinamicas de acumulacdo de capital,
mas participa ativamente de sua reproducdo, a0 mesmo tempo que constitui espaco potencial
de critica e resisténcia.

Em sintese, o capitalismo académico representa uma mudanga paradigméatica na
organizacdo do ensino superior, marcada pela crescente integracdo entre universidade e
mercado, pela centralidade do conhecimento como recurso econdmico e pela redefini¢do das
relacBes entre Estado, instituicBes e sujeitos. Longe de ser um fendmeno homogéneo ou linear,
trata-se de um processo contraditério, que abre possibilidades tanto de aprofundamento da
mercantilizacdo quanto de construcdo de alternativas orientadas pela defesa do carater publico

da educacéo superior.

3.3 Programas geridos pela Fundepar

Compreendidos os principais elementos que caracterizam o funcionamento dos fundos
de investimento e sua insercdo na dindmica da financeirizagcdo contemporénea, torna-se
possivel analisar de que forma essa logica se materializa no caso especifico da Fundepar,
examinando-se 0s programas administrados pelo grupo e investigando-se como a producgéo
cientifica oriunda das universidades publicas é incorporada aos circuitos do capital financeiro

e convertida em oportunidades de investimento.
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A Fundepar tem como escopo de trabalho investir em “negodcios com elevado diferencial
tecnoldgico e que promovam impacto social positivo, visando o beneficio a sociedade”. A
expertise do fundo é no desenvolvimento de empresas deep techs com raizes em universidades,
baseando o seu discurso no fomento de empresas em estagios iniciais, de base tecnologica,
mediante “capital empreendedor”, além da oferta de apoio a gestdo desses negdcios. Segundo
a Fundepar, esse é um segmento ndo explorado pelas gestoras de investimentos convencionais.

Primeiramente, iremos analisar o funcionamento do Programa Seed4Science, o projeto
de investimento mais antigo, lancado em 2018, cabendo, portanto, a investigacdo da rede de
empresas que receberam tais investimentos.

Idealizado pela Fundepar e estruturado juntamente com o Banco de
Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), o Fundo de Investimento em
Participagdes (Seed4Science) foi criado para fomentar e contribuir com o
desenvolvimento dos sistemas nacionais de inovagdo. A iniciativa prevé
aplicacdo de capital semente, na ordem de R$ 50 milhGes, para o
empreendedorismo de base tecnolégica originado em universidades e centros
de pesquisa. Lancado em novembro de 2017, o Fundo visa estimular a cultura
empreendedora no estado mineiro; catalisar o crescimento de startups e
empresas inovadoras; estabelecer boas préaticas de governanga nas empresas
investidas e potencializar a captagdo de novos investimentos. O Seed4Science
conta com a parceria da Fundep, da Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado
de Minas Gerais (Fapemig), da Fundagdo Arthur Bernardes (Funarbe) e da
Companhia de Desenvolvimento Econémico de Minas Gerais (Codemig)
(Fundep, 2017).

O Seed4Science é a materializacdo da aproximacdo entre a producdo cientifica,
pesquisas voltadas para inovacao e mercado financeiro. No processo de selecdo do programa,
de acordo com informacdes contidas no portal da Fundepar, foram avaliadas mais de 2.900
empresas em diferentes regides do Brasil na ultima prospeccao, resultando na realizacdo de 13
investimentos ao final (Fundepar, 2026). Na prospeccéo realizada em 2020, foi aprovado o
valor de R$ 1.000.000,00 para expansdo comercial previsto no plano de cada uma das empresas
aprovadas no processo (Fundep, 2020).

De acordo com o relatorio de gestdo Fundep (2018), o programa Seed4Science
promoveu uma transicdo no modelo de investimento da Fundepar, antes baseado em
investimentos diretos para o0 novo modelo de atuagdo por meio de um Fundo de Investimento
em ParticipacGes (FIP), o que representou uma mudanca qualitativa no papel desempenhado
pelo grupo no mercado financeiro.

Em vez de realizar aportes em empresas, a Fundepar passou a estruturar um modelo de

negdcios centrado na gestdo profissional de fundos de investimento, assumindo funges tipicas
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do mercado de capitais, como a prospeccdo de oportunidades, a anélise e sele¢do de ativos, o
acompanhamento das empresas investidas, a avaliacdo continua do portfélio e a condugéo dos
processos de desinvestimento. Essa reconfiguracdo ampliou sua inser¢do na dinamica
financeira, na medida em que a remuneragdo da organizacéo passou a decorrer ndo apenas do
desempenho dos investimentos, mas também da prestacao de servicos especializados de gestdo
de ativos. Ademais, no final de 2017, a instituicdo adquiriu uma gestora credenciada a CVM, a
qual passou a ser denominada Fundepar Gestdo e Consultoria de Investimentos Ltda., ou
Fundepar Gestora (Fundep, 2018).

Em 2021, o terceiro ano de atuacdo do programa, houve o primeiro investimento de
100% privado, conforme consta em seu relatorio:

Seed4Science - Em seu 3° ano de operagéo, portanto, ainda na fase intensa de
prospeccdo de startups de base tecnoldgica com elevado potencial de
crescimento, o fundo atraiu mais um investidor, o que levou a um aumento de
8,5% no capital sob gestdo, atingindo o total de R$ 38 milhdes. Trata-se do
primeiro investidor 100% privado do fundo, 0 que considera-se importante
conquista e reconhecimento (Fundep, 2021).

O dultimo portfolio do Seed4Science retne 13 empresas que atuam em diferentes
segmentos. Entre as investidas, encontra-se a Aratu, empresa que desenvolve, fabrica e
aperfeicoa tecnologias voltadas ao monitoramento ambiental. Na area de biotecnologia,
destaca-se a Cellva, empresa da inddstria de alimentos, que comercializa solucdes de
microencapsulacdo prontas para o mercado. Também nesse campo encontra-se a FabNS,
Fabrica de Nanossolucdes, especializada no desenvolvimento e fabricacdo de instrumentos de
nivel cientifico para microespectroscopia e nano-Raman.

No setor de inteligéncia artificial (1A), o portfélio inclui empresas como a Kunumi,
startup voltada a resolucdo de problemas em grandes organizacdes por meio de tecnologias de
IA, com destaque para aplicacdes na area da saude. Trata-se da Unica empresa do portfolio a
demandar sua saida (exit), dada a sua venda para o grupo Bradesco e adesdo a um “capitalismo
consciente”, conforme informagdes de seu portal eletronico (Kunumi, 2025).

Ainda nesse segmento, a Neuralmind atua no desenvolvimento de produtos baseados
em IA, direcionados ao aprimoramento de analises juridicas, garantia de compliance e detec¢éo
de fraudes em operacdes em organismos publicos e privados.

A Lume é uma startup gque desenvolve softwares baseados em IA, robdtica autbnoma,
capaz de transformar diferentes veiculos em sistemas autbnomos, criando mapas e rotas e uma

determinada regido. A empresa é formada por pesquisadores da Universidade Federal do
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Espirito Santo. Dentro dessa &rea de logistica, a Moya Aero atua no desenvolvimento,
fabricacdo e operagdo de veiculos aéreos ndo tripulados elétricos, cujo principal produto séo
drones de decolagem e pouso vertical. E uma spin-off da ACS Aviation, empresa brasileira de
engenharia aerondutica.

A Nanofood, do setor agroalimentar, dedica-se ao desenvolvimento de revestimentos
alimentares de base orgénica para protecdo pds-colheita de frutas e legumes, a partir de
nanotecnologia. A Urban Farmcy atuou no setor de foodtech, produzindo e distribuindo
alimentos plant-based, com énfase em refei¢Ges nutritivas e ambientalmente responsaveis. Nao
foi encontrado o site da empresa, porém, de acordo com a Revista Grandes Empresas Pequenos
Negdcios (2018), a Urban Farmcy foi fundada por Tobias Chanan, o qual foi fundador da
Emporio Body Store em 1997, empresa que foi vendida para o grupo L'Oréal em 2013,
originando a The Body Shop Brasil.

No setor agropecudrio aparece a PecSmart, que desenvolve tecnologias de
monitoramento aplicadas a suinocultura e a avicultura. A Tarvos atua no desenvolvimento de
softwares e equipamentos eletrénicos destinados a coleta de dados para o manejo digitalizado
de pragas e doencas agricolas.

No segmento de energia, a Optimal Energy desenvolvia ferramentas de otimizacgdo
multiobjetivo e inteligéncia computacional, porém, ela parece ndo estar mais em
funcionamento, pois ndo foi localizado seu site. Ja a Logpyx opera na area de logistica interna,
desenvolvendo sistemas YMS (Yard Management System) voltados a otimizacdo de fluxos
logisticos relacionados a pessoas, veiculos e ativos.

De acordo com a gestora, o desempenho econdmico das empresas investidas alcangou
resultados expressivos, uma vez que o faturamento agregado dessas organizagdes ultrapassou
significativamente o volume de recursos originalmente investidos pelo fundo (Fundepar, 2026).

As 13 empresas investidas pela Fundepar concentram-se em areas como IA e software
aplicado, agro/alimentos, hardware, energia e logistica. Geograficamente, estdo localizadas no
eixo Sul-Sudeste, distribuidas entre Minas Gerais (5), Sdo Paulo (4), Espirito Santo (2), Rio
Grande do Sul (1) e Santa Catarina (1). Cinco delas tiveram origem em pesquisas de
universidades publicas (UFMG, UFSJ, Unicamp e UFES). Além disso, apenas duas empresas
possuem fundadores que ndo foram formados em universidades publicas. Isso significa que,
mesmo entre as startups que ndo surgiram em ambiente universitario, dez delas foram fundadas

por pesquisadores formados em universidades pablicas brasileiras.
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Sérgio Pinto, fundador da Cellva, uma das startups investida pelo Seed4Science, um

dos poucos ndo formados em universidade publica, afirmou, em entrevista ao Projeto Draft

(2025), que sua empresa resulta da articulacdo entre ciéncia e mercado. Segundo ele, a

organizacdo trabalha a partir de solucbes que j& haviam sido descobertas e, muitas vezes,

permaneciam esquecidas nos “pordes da academia”.

Como € possivel observar, sdo os conhecimentos produzidos majoritariamente com

recursos publicos aqueles que passam a ser convertidos em ativos financeiros. A questao aqui

ndo é condenar a comercializacdo de solugdes tecnoldgicas. O cerne € problematizar dindmica

estabelecida, na qual os recursos publicos assumem etapas mais arriscadas do financiamento,

especialmente nas fases iniciais de pesquisa e desenvolvimento (P&D), enquanto os ganhos

econémicos sdo apropriados pelo capital privado, ao mesmo tempo que inimeras areas sociais

permanecem subfinanciadas. Nessa situacao, o financiamento de empresas de base universitaria

contribui para subsuncéo da producdo cientifica a l6gica do capital financeirizado.

Quadro 10 — Empresas investidas pelo Programa Seed4Science

Empresa Ramo Estado Vinculo Produto/solugéo principal
P (sede/origem) | universitéario a0 p P
Instrumentacdo e Equipamentos para pesquisa e
Aratu monitoramento ES (Vitoria) | Ndo informado quip para pesq
. monitoramento ambiental.
ambiental
x x . Ingredientes com
. . SP (Séo Né&o. Equipe ; .
Cellva Biotech/Ingredientes Paulo) repleta de PhD mlcroencaps_ulagao, P&D em
gordura cultivada.
Sim —
Nanotecnologia/ MG (Belo egressos Nanoscopio Porto e
FabNS Instrumentacédo . UFMG, instrumentos de nano-/micro-
S Horizonte) .
cientifica sediada no Raman.
BH-Tec
Kunumi z':;odela em/solucdes MG (Belo Sim —spin- | Modelos de 1A aplicados a
g ¢ Horizonte) off UFMG problemas empresariais.
corporativas)
Lume_ quotlca/Autonomla ES (Vitoria) | Sim - UFES Sls'Eema Lume de mobilidade
Robotics veicular autébnoma.
Aeroespacial x .| N@o (spin-off .
Moya Aero | (drones/eVTOL de SP (Sao Jose da ACS Dro,ngl eVTOL de carga;
dos Campos) . logistica aérea.
carga) Aviation)
Agro/Alimentos . . Revestimentos alimentares
.~ . |MG (Ouro Sim — origem | .
NanoFood | (hanotecnologia pos- pos-colheita (filmes
. Branco) na UFSJ P
colheita) comestiveis).
sp Sim —
NeuralMind | IA . empresa-filha | Agentes/LLMs setoriais.
(Campinas) ;
da Unicamp
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https://moyaaero.com/en/our-difference?utm_source=chatgpt.com
https://moyaaero.com/en/our-difference?utm_source=chatgpt.com
https://nanofood.com.br/sobre/?utm_source=chatgpt.com
https://nanofood.com.br/sobre/?utm_source=chatgpt.com
https://nanofood.com.br/sobre/?utm_source=chatgpt.com
https://neuralmind.ai/?utm_source=chatgpt.com

. i Hydropower Optimizer
gr?élrg];l (IEOr'l[:ar:]gilzz;/;gi)reletrlcas MG Né&o informado | (despacho/otimizacdo
hidrelétrica).
Né&o
PecSmart Agtech/loT+IA SC (fundadores SmartMic/SmartCam/SmartFe
(producéo animal) (Floriandpolis) | com formacdo |ed (saude, peso, racao, silos).
UFSC)
Agtech SP (Campinas; Armadilhas eletrénicas
Tarvos (monitoramento filiais BA " | Nao informado lataforma de reviséo’
digital de pragas) Hliais BA) P P '
Urban RS (Porto x Refeicdes/snacks plant-based
Farmcy Foodtech plant-based Alegre) Nao (congelados; burger).
LogPyx Intralogistica MG (Belo N0 Revolog Patio/Armazém; Aura
(YMS/seguranga) Horizonte) (prevencéo de acidentes).

Fonte: elaboragdo propria com base em Fundepar (2026).

Em 2023, ao completar 10 anos de Fundepar, o programa Seed4Science encerra também
seu periodo de investimentos. O periodo de investimento de capital semente nas empresas
selecionadas era de cinco anos. De acordo com o relatorio de gestdo (Fundep, 2023), nesse
periodo, foram realizados 13 investimentos, conforme explicado acima, e atualmente sdo 12
empresas ativas. O relatorio aponta que, ao final do investimento, houve um crescimento médio
anual da carteira na ordem de 37%, alcancando o valor de R$ 32 milhdes em 2023, e um
faturamento superior a 17 milhGes de reais no periodo de janeiro a novembro de 2024 (Fundep,
2024).

Com o objetivo de complementar a analise dos relatérios institucionais da Fundepar,
foram consultadas as bases publicas disponibilizadas pela CVM, especificamente os informes
trimestrais dos Fundos de Investimento em Participacfes (FIPs) administrados pela gestora.
Foram extraidos os dados referentes ao periodo de 2018 a 2023, correspondente a série historica
disponivel na base publica da CVM.

Durante o tratamento dos dados da consulta realizada, verificou-se que 0s registros
compreendidos entre 2018 e 2020 apresentavam inconsisténcias significativas, especialmente
quanto aos valores de capital comprometido e capital integralizado, que exibiam oscilagoes
incompativeis com a dinamica operacional de um FIP. Em razdo disso, optamos por
desconsiderar esse periodo na analise, utilizando apenas as informagdes compreendidas entre
2021 e 2023, cuja serie apresenta coeréncia interna e compatibilidade com as demonstracdes

financeiras e com a evolucdo descrita nos relatorios institucionais da Fundep.
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https://sistemas.cvm.gov.br/docsrecebidos/20211005193334f08da3c24d42495c9cb96574bca8553d.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://sistemas.cvm.gov.br/docsrecebidos/20211005193334f08da3c24d42495c9cb96574bca8553d.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://sistemas.cvm.gov.br/docsrecebidos/20211005193334f08da3c24d42495c9cb96574bca8553d.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/noticias/ministerio-divulga-resultado-do-desafio-mapa-conecta-proteina-animal-2023?utm_source=chatgpt.com
https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/noticias/ministerio-divulga-resultado-do-desafio-mapa-conecta-proteina-animal-2023?utm_source=chatgpt.com
https://www.econodata.com.br/consulta-empresa/30435946000141-tarvos-sa?utm_source=chatgpt.com
https://www.econodata.com.br/consulta-empresa/30435946000141-tarvos-sa?utm_source=chatgpt.com
https://forbes.com.br/forbesagro/2022/03/foodtech-gaucha-cria-projeto-para-dobrar-renda-de-agricultores-familiares/?utm_source=chatgpt.com
https://forbes.com.br/forbesagro/2022/03/foodtech-gaucha-cria-projeto-para-dobrar-renda-de-agricultores-familiares/?utm_source=chatgpt.com
https://logpyx.com/?utm_source=chatgpt.com
https://logpyx.com/?utm_source=chatgpt.com

Quadro 11 — Informes trimestrais Seed4Science (2021-2023)

DENOM_SOCIAL | DT_COMPTC | Patrimonio liquido |VL_CAP_COMPROM | VL _CAP INTEGR
31/03/2021 R$ 7.817.776,26 R$ 10.840.669,47 | R$ 10.840.669,47

30/06/2021 R$ 8.907.323,13 R$ 35.000.000,00| R$ 12.310.669,47

SEED4SCIENCE 30/09/2021| R$ 13.596.675,21 R$ 14.110.669,47 | R$ 14.110.669,47
FUNDO DE 31/12/2021| R$ 15.033.520,84 R$ 16.270.669,47 | R$ 16.270.669,47
INVESTIMENTO | 31/03/2022| R$ 14.653.145,00 R$ 16.270.669,47 | R$ 16.270.669,47
SART] CEI'\F{' ACOES 30/06/2022| R$ 13.848.596,90 R$ 17.110.669,47 | R$ 17.110.669,47
CAPITAL 30/09/2022| R$ 12.379.977,79 R$ 18.998.669,47 | R$ 18.998.669,47
SEMENTE - 31/12/2022| R$ 12.092.553,73 R$ 18.998.669,47 | R$ 18.998.669,47
28.670.965/0001- 31/03/2023| R$ 13.371.993,07 R$ 20.648.669,47 | R$ 20.648.669,47
00 30/06/2023| R$ 15.533.142,21 R$ 42.500.000,00| R$ 23.178.669,47
30/09/2023| R$ 20.657.152,71 R$ 42.500.000,00| R$ 26.408.669,47

31/12/2023| R$20.323.142,35 R$ 42.500.000,00| R$ 26.408.669,47

Fonte: Dados CVM.

Os dados referentes ao periodo de 2021 a 2023 evidenciam um processo de expansao
das operacdes do Seed4Science. O capital comprometido elevou-se de R$ 10,84 milhdes, no
primeiro trimestre de 2021, para R$ 42,5 milhdes, em 2023, indicando a ampliagdo da
capacidade de captacdo de recursos junto aos investidores. Paralelamente, o capital
integralizado aumentou de R$ 10,84 milhdes para R$ 26,41 milhdes, revelando a realizacdo
progressiva de chamadas de capital & medida que novos investimentos eram efetivados. A
evolucdo do patriménio liquido também acompanha esse movimento, passando de R$ 7,82
milhdes para R$ 20,32 milhdes ao final de 2023.

Ainda que esse crescimento reflita a valorizacdo contabil dos ativos e 0 amadurecimento
da carteira de investimentos do fundo, ele também demonstra a consolidacdo do Seed4Science
como instrumento de mobilizagdo e alocacdo de capital de risco voltado as empresas de base
tecnoldgica, evidenciando a crescente insercdo da Fundepar nos mecanismos financeiros que
articulam a producao cientifica universitaria ao mercado de capitais.

O segundo programa analisado é o Programa Arapy, que, conforme o excerto
apresentado anteriormente, esté alinhado ao discurso do desenvolvimento sustentavel da agenda
2030 da ONU e as estratégias de mercado associadas aos critérios ESG (Environmental, Social
and Governance), abordados nesta pesquisa como uma das expressdes da governanga
corporativa. Para tanto, o programa mobiliza categorias como “empreendedorismo de impacto”
e “desenvolvimento sustentavel”. Suas areas prioritarias de atuagdo abrangem moradia e
mobilidade urbana, saude, educacdo, mudancas climaticas, economia criativa, transformacéo

digital, reducéo do impacto ambiental, acesso a justica e defesa da democracia.
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A Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel é um plano de agéo internacional
formulado no &mbito da Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU) e adotado pelos 193 Estados-
membros em setembro de 2015, durante a Clpula das Nac¢des Unidas sobre o Desenvolvimento
Sustentavel, realizada em Nova York. Sua elaboracéo resultou de um processo de negociacdes
intergovernamentais e consultas & sociedade civil e a diferentes setores sociais, tendo como
antecedentes os Objetivos de Desenvolvimento do Milénio (ODM) e os debates internacionais
sobre desenvolvimento sustentavel. A Agenda estabelece compromissos a serem perseguidos
até 2030, orientados pelo enfrentamento da pobreza, das desigualdades sociais e dos problemas
ambientais, articulando as dimensfes econdmica, social e ambiental do desenvolvimento
(ONU, 2015).

O documento, intitulado “Transformando Nosso Mundo: A Agenda 2030 para o
Desenvolvimento Sustentavel”, apresenta 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS), desdobrados em 169 metas, concebidos como integrados e indivisiveis. Entre seus
propositos estdo a erradicacdo da pobreza e da fome, a promocédo da salde e da educacéo, a
igualdade de género, 0 acesso a agua e a energia, o trabalho decente, a reducdo das
desigualdades, a protecdo ambiental e o enfrentamento das mudancas climaticas. A Agenda
também atribui relevancia a inovacdo, ao desenvolvimento tecnoldgico e a construgdo de
parcerias entre governos, organizagcdes internacionais, empresas e sociedade civil como
instrumentos para alcancar os objetivos estabelecidos (ONU, 2015).

A Agenda 2030 fundamenta-se na concepc¢éo de desenvolvimento sustentavel, segundo
a qual o crescimento econémico deve ser articulado a inclusao social e a preservacao ambiental.
Nesse sentido, 0 documento reconhece a importancia da mobilizacdo de recursos financeiros,
investimentos publicos e privados, desenvolvimento cientifico e tecnoldgico e cooperagdo
internacional para a implementacdo de suas metas. A participacdo do setor privado €
apresentada como parte das estratégias de financiamento e execu¢do da Agenda, atribuindo as
empresas e aos investimentos um papel na promocao de solucBes para problemas sociais e
ambientais. Dessa forma, a proposta estabelece um campo de articulagdo entre politicas
publicas, iniciativas empresariais e mecanismos de financiamento orientados aos objetivos do
desenvolvimento sustentavel (ONU, 2015).

Embora a Agenda 2030 apresente objetivos voltados a superacdo de problemas sociais
e ambientais, sua formulacdo também evidencia a centralidade atribuida ao crescimento
econdmico, a inovagdo e a mobilizacdo de investimentos privados como meios para alcangar o

desenvolvimento sustentdvel. Sob uma perspectiva critica, essa orientagdo permite
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problematizar as contradi¢Oes existentes entre a busca por solugdes para necessidades coletivas
e sua crescente vinculagdo aos mecanismos de mercado. Nesse contexto, os ODS podem ser
incorporados as estratégias empresariais e financeiras como parametros de identificacdo de
oportunidades de investimento, avaliacdo de impactos e legitimacéo de atividades econémicas,
sem que isso implique, necessariamente, a superagdo das relagdes sociais e econdmicas que
produzem as desigualdades e os problemas ambientais que a propria Agenda se propde a
enfrentar.

A comemoracdo dos 10 anos da Fundepar também marcou o langamento de
um novo veiculo de investimentos: o Arapy — Programa de Investimento em
Empresas de Impacto Social. Do idioma guarani, falado por cerca de 30 mil
indigenas brasileiros, a palavra Arapy significa “mundo”, ou “universo”. Este
foi 0 motivo da escolha para nomear o novo fundo da Fundepar, destinado a
empresas que tenham proposta de valor focada na solucdo de problemas
relacionados a pelo menos um dos 17 Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel da Organizagéo das Nagoes Unidas (ODS/ONU). O aporte inicial
é de R$ 4,5 milhdes, feito pela Fundep (Fundep, 2023).

A incorporacdo dos critérios ambientais, sociais e de governanca (Environmental, Social
and Governance — ESG) as praticas de gestdo e investimento constitui uma expressdo das
transformacgdes contemporaneas da governanga corporativa, particularmente no contexto da
expansdo da logica financeira sobre diferentes setores da economia, e vai ao encontro do
Programa Arapy. Reiteramos que o termo ESG ganhou projecdo em 2004, a partir da publicacéo
Who Cares Wins, elaborada no &mbito de uma iniciativa promovida pelo entdo secretario-geral
da Organizacao das Nagdes Unidas (ONU), Kofi Annan, com a participacdo de instituicdes do
mercado financeiro. O documento propunha a integracdo de fatores ambientais, sociais e de
governanca as analises e decisdes de investimento, partindo do entendimento de que tais
dimens@es poderiam influenciar o desempenho econdmico das empresas € a valorizacdo dos
ativos financeiros (Pacto Global, 2026).

Embora o ESG seja frequentemente apresentado no discurso empresarial como
expressdo de um compromisso com a sustentabilidade e a responsabilidade social, sua origem
e difusdo estdo diretamente relacionadas as estratégias de avaliagdo de riscos, identificacdo de
oportunidades e aprimoramento do desempenho dos investimentos. Nessa perspectiva, as
questdes ambientais, sociais e de governanga passam a Ser incorporadas aos processos
decisorios das organizacdes ndo necessariamente como finalidades autbnomas, mas também
como fatores que podem interferir na rentabilidade, na competitividade e na seguranga dos

investimentos.
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Esse movimento evidencia uma contradicdo importante: a0 mesmo tempo em que a
incorporacéo de critérios ESG expressa o reconhecimento de problemas sociais e ambientais
produzidos ou aprofundados pelas préprias relacbes capitalistas de produgdo, sua
operacionalizacdo no ambito do mercado financeiro tende a subordina-los aos imperativos de
valorizagdo do capital. Desse modo, a sustentabilidade e a responsabilidade social passam a
integrar o repertorio de préaticas e mecanismos de governanga utilizados pelas empresas e pelos
investidores, podendo assumir uma funcéo instrumental na gestdo dos ativos financeiros.

Nesse sentido, os critérios ESG também podem desempenhar uma funcdo de
legitimacdo das atividades de investimento, especialmente quando associados ao financiamento
de empresas de base tecnoldgica e de empreendimentos apresentados como promotores de
impactos socioambientais positivos. A utilizacdo de categorias como sustentabilidade, impacto
social e investimento responsavel contribui para aproximar o discurso institucional da gestora
das demandas contemporaneas do mercado financeiro, a0 mesmo tempo em que associa a
transferéncia dos resultados da pesquisa académica ao atendimento de necessidades sociais e
ambientais.

Sob a perspectiva do materialismo histérico-dialético, analisamos a incorporacdo do
ESG pela Fundepar como parte de um movimento contraditério, no qual demandas sociais e
ambientais sdo reconhecidas e incorporadas as praticas empresariais, mas passam a Ser
mediadas pelos mecanismos de funcionamento do mercado financeiro. Nesse processo, a
producdo cientifica e tecnoldgica desenvolvida no &mbito da universidade publica pode adquirir
novas possibilidades de aplicacdo e circulacdo econémica, a0 mesmo tempo em gue se ampliam
as condicdes para sua insercdo nos circuitos de valorizagdo do capital.

Dito isto, o Arapy foi langado em 2023 e ainda esta em fase de sele¢do de empresas para
investir. Por isso, ainda ndo ha informacéo a respeito das empresas selecionadas para receber o
investimento nem dados sobre o fundo na base de dados da CVM, porém, o programa possui a
mesma légica do programa mencionado anteriormente, o Seed4Science, de investir em
empresas em fases iniciais de desenvolvimento, mas com esse viés de atuagdo mais voltado
para o social. De acordo com a fala do presidente da Fundep, seria uma oportunidade de investir
nas humanidades:

Se a Fundep inovou ao criar uma empresa de participagfes para investimento
em negocios de base tecnoldgica, a Fundepar esta inovando criar um fundo de
investimento para empresas dispostas a solucionar problemas de impacto
social. “A tese deste novo fundo é que ha no escopo das ciéncias sociais,
humanas, linguistica, artes, educacdo e afins projetos académicos que podem
gerar tecnologias sociais e empresas capazes de inovar no enfrentamento das
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mazelas da sociedade e que precisam de investimento para os seus momentos
iniciais, os mais dificeis de uma empresa”, informou o presidente da Fundep,
Jaime Ramirez (Fundep, 2026)%.

Os resultados financeiros obtidos pela Fundep, em 2024, de acordo com o relatorio de
gestdo anual, evidenciam a capacidade da fundacdo de gerar excedentes financeiros que
extrapolam a execucdo de projetos de ensino, pesquisa e extensdo. No referido exercicio, a
instituicdo registrou um resultado financeiro positivo de R$ 8.931.501,01, decorrente da
diferenga entre receitas totais de R$ 66.541.162,17 e despesas totais de R$ 57.609.661,16,
apuradas pelo regime de fluxo de caixa. Parte desse resultado financeiro positivo foi direcionada
ao aporte de aproximadamente R$ 2 milhGes no Programa Arapy, administrado pela Fundepar
e voltado a investimentos em empresas de impacto socioambiental.

Esse dado revela que os recursos gerados pela propria dindmica operacional da Fundep
passam a alimentar mecanismos de investimento em ativos empresariais por intermédio de sua
gestora de investimentos. Assim, 0 excedente financeiro extrapola sua funcdo original de
“apoiar” as atividades académicas vinculadas as universidades apoiadas e passa a ser reinserido
nos circuitos de valorizacdo do capital, reforcando a atuacdo da Fundep como agente investidor
no mercado de capitais por meio da Fundepar. Tal movimento evidencia o aprofundamento da
I6gica financeira no interior da fundacéo, consolidando uma estratégia institucional em que
parte dos resultados obtidos € convertida em capital para financiar novos empreendimentos.

O terceiro programa administrado pela Fundepar tem uma proposta diferente dos dois
anteriores. I1sso porque o Programa Motir6 ndo é um programa de investimento propriamente,
mas um plano de formacé&o e aceleracdo de neg6cios de impacto socioambiental, dotado de um
viés mais formativo que financeiro.

O programa consiste em um curso com duracdo entre 9 e 10 semanas de atividades
presenciais, com mais de 40 horas de capacitacdo em tematicas como modelo de negdcios,
financas, teoria da mudanga, mensuracdo de impacto, captagdo de recursos. Ao final da
formacéo, as empresas participantes recebem avaliacdo de investimento. No primeiro ciclo do
programa, houve a participacdo de 109 pessoas no modulo de formagdo, e de 15 empresas no
modulo de aceleracao.

O relatério de impacto do Programa Motird apresenta como objetivos institucionais:

Engajar a comunidade altamente qualificada da UFMG no enfrentamento de
problemas socioambientais relevantes.

% Disponivel em: https://fundep.ufmg.br/noticias/72. Acesso em: 15 julho 2025
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Estimulo ao empreendedorismo de impacto na UFMG e consequentemente no
ecossistema mineiro.

Promover solugbes inovadoras de diversos campos de conhecimento
(Fundepar, 2025).

E apresenta como objetivos especificos:

Estimulo ao empreendedorismo de impacto no Brasil.

Ressignificagdo do empreendedorismo, a luz dos aspectos sociais ¢
ambientais.

Desenvolver habilidades essenciais para pessoas que desejam empreender
gerando impacto socioambiental positivo.

Conscientizacao sobre o papel de agente de transformacéo social e ambiental
dos empreendedores e empreendedoras (Fundepar, 2025).

Os objetivos institucionais do Programa Motird evidenciam um reposicionamento da
universidade publica no interior da I6gica do empreendedorismo de impacto. Mesmo o projeto
se apresentando como uma estratégia de enfrentamento de problemas socioambientais
relevantes e de promocdo de solugbes inovadoras, a forma como esses objetivos séo
operacionalizados desloca a producéo do conhecimento da esfera das politicas publicas para a
esfera da iniciativa empresarial.

A partir dessa relacdo com a fundacdo, a UFMG deixa de figurar apenas como espaco
de producdo cientifica e formacdo critica para se tornar um ambiente de prospeccdo e
desenvolvimento de negocios de impacto, mobilizando sua comunidade académica para a
criacdo de empreendimentos potencialmente inseridos no mercado de investimentos. Assim,
problemas sociais e ambientais passam a ser concebidos como oportunidades de inovagao e
geracdo de novos ativos econdmicos, em consonancia com a logica do capitalismo
contemporaneo.

Os objetivos especificos aprofundam esse movimento ao enfatizar a formacdo de
sujeitos empreendedores, capazes de produzir impacto socioambiental positivo por meio da
atividade empresarial. Expressdes como "ressignificagio do empreendedorismo”,
"desenvolvimento de habilidades essenciais” e "agente de transformag&o social e ambiental”
revelam um deslocamento da responsabilidade pelo enfrentamento das desigualdades
estruturais para a acao individual dos empreendedores.

Sob a influéncia do empreendedorismo, questdes historicamente vinculadas a atuacéao
do Estado e as politicas publicas passam a ser tratadas como problemas passiveis de solucdo
pelo mercado, por meio da inovacdo e do investimento de impacto. O Programa Motirg,

portanto, constitui mais uma expressao da incorporacao da racionalidade financeira ao ambiente
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universitario, ao articular a producao cientifica, 0 empreendedorismo e o capital de risco em
torno de uma agenda que concilia rentabilidade econdmica e legitimidade social, caracteristica
da governanca corporativa orientada pelos principios ESG. Sob esta perspectiva, constatamos
que a Fundep e a Fundepar se apoiam numa crenca de que o conhecimento produzido na
academia chega para a sociedade a partir da via Unica do mercado.

Em 2025, em sua segunda edi¢éo, o Programa Motird contou com a participacdo de 112
pessoas e acelerou 16 empreendimentos. Ao longo do ciclo, foram desenvolvidas mais de 160
horas de atividades, incluindo formacdo teorica, processos de aceleracdo, consultorias
individualizadas e mentorias temaéticas voltadas ao desenvolvimento dos negdcios. A iniciativa
foi coordenada pela Fundepar em parceria com a Coordenadoria de Transferéncia e Inovagéo
Tecnologica (CTIT) e a Pro-Reitoria de Extensdo da Universidade Federal de Minas Gerais
(PROEX/UFMG), contando ainda com o apoio do BH-TEC e da Fundacéo de Desenvolvimento
da Pesquisa (Fundep) (Fundepar, 2025).

Quadro 12 - Empresas aceleradas no segundo ciclo Motird
1 | Arté/ Artezane BH — Capacita mulheres vulneraveis em marcenaria artesanal para geracao de
renda e autonomia.
2 | Ecoama — Cosméticos naturais e sustentaveis que evitam quimicos nocivos, reduzem plasticos
e promovem consumo consciente.
3 | GoBraids — Plataforma que profissionaliza trancistas afro com gestéo, visibilidade e acesso a
clientes e insumos.
4 | Compre de uma mae — Plataforma on-line com venda exclusiva de produtos de mées
empreendedoras.
5 | Open Lab Core — Cria materiais terminoldgicos acessiveis para surdos, promovendo inclusao e
autonomia educacional.
6 | Qit— Edtech que leva educagdo em ciéncias e matematica para escolas publicas com materiais
didaticos inovadores e acessiveis.
7 | Massalas — Compostagem de residuos organicos de cozinhas industriais com gestdo eficiente,
reduzindo desperdicio, emissdes e impacto ambiental.
8 | Oleo Verde — Coleta e reciclagem de 6leo de cozinha usado, transformando-o em biodiesel.
9 | Florent (MDF Sustentavel) — Transforma residuos téxteis em painéis ecoldgicos de MDF.
10 | Impacto Coletivo Hub — Capacita mulheres periféricas em tecnologias digitais para inclusdo
produtiva e empoderamento econdémico.
11 | Plaspop — Franquia de logistica reversa que converte residuos plésticos em produtos, com
rastreamento e recompensas sustentaveis.
12 | Motus — Realiza diagnosticos sociais e escutas territoriais para orientar politicas publicas e
projetos sociais.
13 | Oca Eventos Sustentaveis — Capacita mulheres em eventos sustentaveis com formacéo,
mentorias e acesso ao mercado.
14 | Pontinha de Sabor — Agroindustria sustentavel que preserva o cerrado e promove produtos
conscientes com educacao ambiental.
Fonte: elaboragdo propria a partir de Fundepar (2026).
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A influéncia das diretrizes da Agenda 2030 pode ser identificada nas estratégias de
investimento desenvolvidas pela Fundepar, especialmente por meio do Programa Arapy,
lancado em 2023, cuja proposta consiste em investir em empresas inovadoras voltadas a solucéo
de problemas relacionados a pelo menos um dos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) da ONU. Conforme divulgado pela gestora, a selecdo dos empreendimentos considera
tanto o potencial de impacto socioambiental positivo quanto a viabilidade econdmica e a
rentabilidade dos modelos de negdcios. Desse modo, os ODS passam a constituir critérios de
orientacdo e selecdo de investimentos, articulando as demandas por sustentabilidade as
estratégias de valorizagdo dos recursos financeiros mobilizados pela gestora (Fundepar, 2023).

Essa orientacdo também se manifesta no Programa Motird, desenvolvido no &mbito do
Arapy, com a finalidade de promover a formacdo e a aceleracdo de negocios de impacto
socioambiental. O programa articula atividades formativas, acompanhamento de
empreendimentos e aproximagdo com potenciais investidores, contando com a participagéo de
professores da UFMG e especialistas em negdcios de impacto. Entre seus contetdos estdo a
modelagem de negdcios, a mensuracdo de impactos, o planejamento financeiro e a captacdo de
recursos, evidenciando a associacdo entre a busca por solucBes sociais e ambientais e a
estruturacdo de empreendimentos economicamente vidveis (Fundep, 2024; Fundepar, 2024).

A aproximagcéo entre a Agenda 2030 e os programas Arapy e Motird evidencia, portanto,
como 0s objetivos internacionais de desenvolvimento sustentivel sdo incorporados as
estratégias de atuacdo de uma gestora de investimentos vinculada a uma fundacéo de apoio
privada. Sob a perspectiva adotada nesta pesquisa, essa relacdo expressa uma contradicdo: ao
mesmo tempo em que problemas sociais e ambientais s&o reconhecidos como demandas que
exigem solugdes cientificas e tecnoldgicas, seu enfrentamento passa a ser articulado a
constituicdo de negocios capazes de atrair investimentos e produzir retornos financeiros. No
caso investigado, essa dindmica adquire particular relevancia pela participacdo da UFMG e da
Fundep na articulagdo institucional dessas iniciativas, evidenciando uma das formas pelas quais
a producdo de conhecimentos e a estrutura universitaria se conectam aos circuitos da economia
financeirizada, sob a justificativa da promogéo do desenvolvimento sustentavel.

Embora a analise das empresas investidas pelo Seed4Science e das iniciativas aceleradas
pelo Motird evidencie diferencas significativas entre os dois programas, essas distin¢oes
decorrem de seus objetivos especificos. O Seed4Science concentra seus investimentos em
startups de base tecnoldgica e de alta intensidade em conhecimento, voltadas ao

desenvolvimento de tecnologias inovadoras. Ja 0 Motird direciona suas a¢des para pequenos
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negdcios de impacto socioambiental, em geral de alcance local e com menor densidade
tecnoldgica. Além disso, diferentemente do Seed4Science, 0 Motird ndo realiza aportes diretos
de capital, restringindo-se as atividades de formacéo e aceleracdo dos empreendimentos. Até o
momento, ainda ndo é possivel avaliar o perfil das empresas que receberdo investimentos por
meio do Programa Arapy, uma vez que a carteira de investidas ndo foi divulgada. Sabemos,
contudo, que a Fundepar realizara uma nova rodada de investimentos nesse fundo, em um

modelo de atuacdo semelhante ao adotado no Seed4Science.

3.4 A Fundepar como ligacdo entre a universidade publica e fundos de investimentos

A criacdo de uma gestora de investimentos por parte de uma fundacdo de apoio privada
ndo decorre, fundamentalmente, de uma necessidade intrinseca ao funcionamento dessas
instituicdes, mas é compreendida, neste trabalho, antes, como a identificacdo de uma nova
oportunidade de negdcio. Nesse sentido, mais do que indagar sobre a necessidade de cria¢éo da
Fundepar, interessa a esta tese formular outra questdo: quais condigdes histdricas,
institucionais, juridicas e econdmicas tornaram possivel a constituicdo de uma gestora de
investimentos no interior de uma fundacdo privada de apoio vinculada a uma universidade
federal? A formulacdo dessa questdo permite deslocar a analise de uma explicacédo circunscrita
as decisbes administrativas da Fundep para a compreensdo das mediacGes que possibilitaram a
emergéncia desse fendmeno.

Para respondé-la, é necessario retomar elementos discutidos desde o inicio desta tese.
Um primeiro aspecto diz respeito a reconfiguracdo do arcabouco juridico e institucional
brasileiro relativo a ciéncia, tecnologia e inovagdo, processo que encontrou uma de suas
expressdes mais significativas na consolidacdo do novo Marco Legal de Ciéncia, Tecnologia e
Inovacdo. Esse movimento ampliou e institucionalizou as possibilidades de interacdo entre
universidades publicas, institui¢ces cientificas e tecnoldgicas e o setor produtivo, conferindo
maior respaldo juridico a relagdes que aproximam a producdo publica do conhecimento das
estratégias de inovagdo empresarial. Objetivo, portanto, ndo é estritamente compreender a
criacdo da Fundepar como um fendmeno isolado, mas situé-la no contexto de transformacées
mais amplas nas formas de articulagdo entre Estado, universidade, ciéncia e mercado.

[...] a universidade tornou-se uma agéncia executiva de politicas publicas do
Estado, resultando em novo paradigma de producdo do conhecimento, isto &,
na producdo do conhecimento “"matéria-prima", alterando o papel social e
econdmico da instituicdo universitaria estatal. Por outro lado, na busca deste
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tipo de conhecimento, o fazer cientifico também se altera e torna-se padréo
para qualquer area. Trata-se, porém, de predominancia que define a cultura
institucional, a distribuicdo de poder, a constru¢do de hegemonia e a nova
sociabilidade do professor (Silva Junior, 2017, p. 87).

Paralelamente, a estagnacéo do financiamento das universidades federais?’ contribuiu
para ampliar o espago ocupado pelas fundacbes privadas de apoio na gestdo de recursos,
projetos e relacdes institucionais. Nesse contexto, observamos que essas entidades passam a
extrapolar a funcao originalmente associada ao apoio as instituicdes que Ihes deram origem,
diversificando suas atividades, ampliando seus servicos e expandindo sua atuacdo para outras
organizacgdes. A trajetoria da Fundep é particularmente representativa desse movimento: sua
atuacédo deixa de estar circunscrita a UFMG e passa a alcangar 30 institui¢des “apoiadas”. Essa
expansdo institucional constitui uma mediacdo importante para compreender a criacdo da
Fundepar, na medida em que evidencia a constituicdo de capacidades administrativas,
financeiras e organizacionais que permitiram a Fundacdo avancar sobre novos campos de
atuacéo.

Essa ampliacdo do escopo de atuacdo das FAP é acompanhada por transformacfes em
suas formas de organizacdo e administracdo. Nesse movimento, identificamos a incorporagéo
de principios e instrumentos associados a governanga corporativa na orientacdo de suas
atividades, aproximando sua estrutura de gestdo de praticas caracteristicas do ambiente
empresarial. No caso especifico da Fundep, a expansdo e diversificacdo das atividades,
acompanhadas da consolidacdo desse modelo de gestdo, coincidem com a ampliacdo de sua
capacidade de geracdo de resultados financeiros, que passam a alcancar valores expressivos.
Em 2025, por exemplo, a Fundacao registrou superavit de R$ 4.482.519,27.

Por sua natureza juridica de entidade sem fins lucrativos, esses resultados ndo séo

distribuidos entre proprietarios ou acionistas. Apos o repasse de 30% do resultado ao Fundo

27 Os dados disponibilizados pelo portal Sou Ciéncia evidenciam uma trajetéria marcada por diferentes ciclos na
evolugao do orgamento das universidades federais brasileiras ao longo das ultimas décadas. Entre 2000 e 2005,
observamos relativa estabilidade, com crescimento médio de apenas 0,8% ao ano. Esse cenario se altera
significativamente no periodo de 2005 a 2014, quando ocorre uma expressiva expansdo dos recursos, com
crescimento médio anual de 7,92%. A partir de 2014, entretanto, essa tendéncia perde forca: entre 2014 e 2019, o
orcamento entra em um periodo de estagnagdo, registrando crescimento médio de somente 1,4% ao ano. O
movimento se agrava entre 2019 e 2022, quando se verifica uma retracdo efetiva dos recursos destinados as
universidades federais, com queda média anual de 5,0%. Somente a partir de 2023 identifica-se uma inflex&o dessa
trajetoria, com retomada do crescimento orcamentario entre 2023 e 2025, a média de 5,2% ao ano (Sou Ciéncia,
2026). Disponivel em: https://souciencia.unifesp.br/dados-fctesp/orcamento-universidades-federais/orcamento-
geral-das-universidades. Acesso em: 17 agosto 2026.
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Fundep de Apoio Académico, destinado a UFMG, a parcela remanescente é incorporada ao
patriménio social da prdpria Fundacao e destinada ao desenvolvimento de suas atividades.

O mecanismo de investimento de valores na propria fundacdo assume particular
relevancia para a analise aqui desenvolvida, pois evidencia que a geracao de superavits, embora
nédo se converta em distribuicdo de lucros, possibilita a ampliacdo da capacidade econémico-
financeira da Fundep e, consequentemente, de suas possibilidades de atuagdo. A acumulagéo
de recursos no patrimonio social constitui, assim, uma das condi¢des materiais que devem ser
consideradas para compreendermos como uma fundacdo de apoio passa ndo apenas a gerir
recursos e projetos, mas também a dispor de capacidade para diversificar suas frentes de atuacdo
e realizar investimentos por meio de estruturas proprias.

Nesse processo, observamos uma alteracdo na atuacdo da Fundep: sem deixar de exercer
sua funcdo de “apoio” a universidade, a Fundacéo passa a incorporar atividades cada vez mais
orientadas para 0 mercado e para a constituicdo de novas formas de inser¢do econdmica. E
nesse contexto que se insere a cria¢do da Fundepar, cuja constitui¢cdo contou, de um lado, com
recursos da propria Fundep e, de outro, com financiamento proveniente do Estado de Minas
Gerais.

Cabe enfatizar que, conforme demonstrado anteriormente, parcela majoritaria dos
recursos administrados pela Fundep é de origem publica. Consequentemente, ainda que 0s
resultados financeiros obtidos pela Fundacdo sejam contabilmente incorporados ao seu
patrimdnio social e adquiram, a partir dai uma destinacdo institucional propria, sua formacao
estd relacionada, em grande medida, a atividade de gerenciamento de projetos e programas
financiados por recursos publicos. A constituicdo da Fundepar com participacdo de recursos
préprios da Fundep ndo pode, portanto, ser analisada de maneira dissociada dessa trajetéria de
gestdo de fundos de origem predominantemente publicos.

E justamente nesse ponto que emerge uma das contradicdes centrais do fendmeno
analisado: recursos cuja trajetdria se encontra vinculada ao financiamento publico da ciéncia,
da pesquisa e de outras politicas e programas administrados pela Fundacdo contribuem para
constituir capacidade patrimonial e financeira que, posteriormente, possibilita a abertura de
novas frentes de atuacdo orientadas para 0 mercado. A criagéo da Fundepar inaugura um novo
estagio desse movimento, no qual a fundacdo de apoio deixa de atuar exclusivamente como
intermediadora administrativa e financeira de projetos e passa, por meio de uma estrutura
empresarial, a participar diretamente de mecanismos de investimento, selecédo de empresas,

valorizacdo de ativos e financiamento de negdcios. A questdo, portanto, ndo reside apenas na
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origem formal dos recursos empregados, mas no percurso por meio do qual recursos
inicialmente mobilizados no ambito de atividades sustentadas majoritariamente pelo fundo
publico contribuem para construir uma estrutura capaz de operar na légica e com instrumentos
préprios do mercado financeiro.

A partir da constituigdo da Fundepar, esse movimento adquire uma nova dimensao, visto
que a gestora passa a mobilizar recursos destinados ao investimento de capital semente em
empresas em estagio inicial, prioritariamente, embora ndo exclusivamente, vinculadas a
pesquisas e tecnologias desenvolvidas no ambiente universitario. Nos casos em que as startups
investidas tém sua origem em universidades publicas, poderia haver aquilo que denominamos
de duplo investimento publico. Em um primeiro momento, o fundo puablico sustenta as
condicdes necessarias a propria producdo do conhecimento cientifico e tecnoldgico: remunera
pesquisadores, financia bolsas de pesquisa, mantém infraestrutura fisica e laboratorial, adquire
equipamentos e insumos e garante, em diferentes niveis, as condicfes institucionais para o
desenvolvimento das pesquisas nas universidades publicas, como a UFMG.

Em um segundo momento, quando determinada pesquisa ou tecnologia apresenta
potencial de exploracdo econémica e é convertida em empreendimento empresarial, novos
recursos podem ser mobilizados para financiar sua inser¢do no mercado. O Seed4Science,
gerido pela Fundepar, constitui uma expressdo concreta desse movimento ao direcionar capital
para empresas de base tecnoldgica, entre as quais se encontram negdcios originados de
pesquisas desenvolvidas em universidades puablicas. Considerando a trajetoria dos recursos
anteriormente analisada, observamos, portanto, uma sobreposicdo de mecanismos de
financiamento: o fundo publico participa inicialmente da producdo do conhecimento e da
infraestrutura cientifica que torna determinada inovacdo possivel e, posteriormente, volta a
participar, ainda que por meio de novas mediacdes institucionais e financeiras, do processo de
transformacéo desse conhecimento em ativo econémico e empreendimento privado.

Logo, a questdo central ndo esta simplesmente na existéncia de financiamento para que
resultados de pesquisas universitarias alcancem aplicagdes econdmicas, mas na forma particular
assumida por esse circuito. Os custos e 0s riscos associados as etapas iniciais da producéao
cientifica sdo amplamente socializados por meio do financiamento publico da universidade e
da pesquisa, enquanto os resultados considerados economicamente promissores podem ser
selecionados, transformados em empresas e inseridos em circuitos de investimentos orientados
pela expectativa de valorizacdo do capital. A possibilidade de um duplo investimento publico

seria uma mediacdo entre universidade publica e mercado: o fundo publico ndo apenas sustenta

197



a base material e cientifica sobre a qual a inovagéo é produzida, mas poderia também fornecer
condigbes para sua posterior conversdo em oportunidade de investimento e valorizagio
econdmica.

A anélise dos documentos que estruturam e regulamentam a atuacdo da Fundepar
permite avancar nessa compreensdo. Apesar de sua origem institucional ser peculiar, uma
gestora constituida no ambito de uma fundagdo privada sem fins lucrativos historicamente
vinculada a uma universidade federal, essa especificidade ndo se traduz, necessariamente, em
uma ldgica diferenciada de atuacdo quando a Fundepar passa a operar concretamente no
mercado financeiro. Ao contrério, os documentos analisados evidenciam sua adesdo as
racionalidades, aos instrumentos e aos procedimentos caracteristicos desse mercado. A Politica
ESG, a Politica de Investimentos, a Politica de Aquisicdo e Acompanhamento de Ativos e 0s
mecanismos de compliance, entre outros documentos examinados, conformam uma estrutura
de governanca voltada a selecdo, ao acompanhamento e a valorizacdo dos investimentos,
inserindo a gestora nos padrdes de funcionamento proprios da atividade financeira.

Configura-se, assim, uma importante contradicdo entre a origem institucional da
Fundepar e a racionalidade que orienta sua atuacdo. A vinculacédo historica com uma fundacéo
de apoio privada e, por intermédio desta, com a universidade publica ndo produz, por si mesma,
uma forma alternativa de operagédo financeira. Uma vez inserida nesse circuito, a Fundepar
passa a selecionar oportunidades, avaliar riscos, constituir portfélios, acompanhar ativos e
estabelecer estratégias de desinvestimento, submetendo os empreendimentos financiados aos
critérios de viabilidade e valorizagdo inerentes a prépria logica do investimento. A universidade
aparece, nesse arranjo, nao apenas como espago de producdo e circulacdo do conhecimento,
mas também como ambiente capaz de produzir tecnologias, empreendimentos e ativos
potencialmente incorporaveis aos circuitos de valorizacao financeira.

Quando esse movimento estiver relacionado ao circuito anteriormente descrito, torna-
se possivel identificar uma dindmica de socializacdo dos riscos e apropriacdo privada dos
resultados econémicos. Uma grande parcela dos riscos inerentes a producdo do conhecimento
é assumida coletivamente, visto que a formacdo dos pesquisadores, a infraestrutura cientifica e
o desenvolvimento das pesquisas sdo financiados direta ou indiretamente pelo fundo publico.
Entretanto, quando essas tecnologias alcancam condigcdes de exploragdo econdmica, sua
valorizacdo passa a ocorrer por intermédio de empresas privadas e de instrumentos de
investimento estruturados segundo a l6gica do mercado. Desse modo, enquanto parte

significativa dos custos e riscos necessarios a constituicdo das condi¢cdes de inovacéo é
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socializada, abre-se a possibilidade de apropriagdo privada dos rendimentos decorrentes da
exploracdo econdmica dos resultados produzidos sobre essa base.

E precisamente essa passagem que permite compreender a Fundepar como uma
mediacdo entre a producdo publica do conhecimento e sua inser¢do nos circuitos financeiros.
Mais do que simplesmente aproximar universidade e setor produtivo, a estrutura constituida
possibilita que conhecimentos, tecnologias e empresas originados no ambiente académico
sejam selecionados e reorganizados segundo critérios de investimento, risco, rentabilidade e
valorizacdo. A particularidade do caso analisado reside, portanto, na constituicao, a partir do
entorno institucional da propria universidade publica, de mecanismos capazes de conectar
diretamente a producéo cientifica financiada pelo fundo publico as formas contemporaneas de
valorizacgdo financeira.

Reconhecemos que a atividade desempenhada pela Fundepar envolve risco. 1sso porque
investimento em empresas jovens, particularmente aquelas de base cientifica e tecnoldgica, esta
sujeito a elevados niveis de incerteza, uma vez que ndo ha garantia de que as tecnologias
desenvolvidas alcancardo viabilidade comercial ou de que os empreendimentos conseguirao
consolidar-se no mercado. A propria Fundepar utiliza esse argumento ao justificar sua atuacao
em um segmento que encontraria dificuldades para captar recursos junto a investidores
convencionais, justamente em raz80 do risco associado aos estigios iniciais de
desenvolvimento dessas empresas.

A contradicao, entretanto, torna-se mais evidente quando se observa a distribuicdo dos
resultados nos casos em que o empreendimento é bem-sucedido. Se a empresa investida se
valoriza e alcanca éxito comercial, os beneficios econdmicos produzidos ndo retornam a
sociedade na mesma propor¢do em que esta participou da constituicdo das condicbes que
tornaram possivel aquele empreendimento. A valorizacdo é apropriada pelos proprietéarios da
empresa e pelos investidores que detém participacdo no negécio, entre eles os fundos
administrados pela Fundepar. Mesmo quando o retorno obtido pela gestora for posteriormente
direcionado a novos investimentos, permanece operando no interior de um circuito de
valorizagéo que direciona recursos para outros empreendimentos privados. Forma-se, portanto,
uma assimetria entre sustentagdo publica do processo de inovagdo e o cardter restrito da
apropriacéo de seus resultados econémicos.

Ha ainda uma segunda dimensdo dessa assimetria. A sociedade participa do
financiamento das condigBes necessérias & producdo de determinadas inovagdes, mas isso ndo

implica que tenha acesso gratuito ou proporcionalmente favorecido aos produtos e servigos
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delas resultantes. Uma vez convertida em mercadoria e disponibilizada no mercado, a inovagéo
passa a ser acessada mediante relagfes mercantis. Assim, 0S mesmos sujeitos que,
coletivamente e por intermédio do Estado, contribuiram para financiar as condicGes de sua
producdo podem ser chamados novamente a pagar para usufruir de seus resultados. Estabelece-
se, desse modo, uma separacao entre o financiamento publico de tecnologias e a apropriagdo
social de seus beneficios: a participacdo coletiva na sustentacdo do processo ndo encontra
necessariamente correspondéncia na distribuicdo dos resultados produzidos.

Outro aspecto que merece destaque diz respeito a transparéncia financeira da Fundepar.
Embora a transparéncia e a prestagdo de contas ocupem posicdo relevante no discurso
institucional e nos préprios instrumentos de governanca analisados, ndo foram identificados,
no ambito desta pesquisa, relatérios financeiros ou de gestdo préprios da Fundepar que
permitissem acompanhar, de maneira sistematica e detalhada, sua situacdo econémico-
financeira e os resultados de suas operagdes. Os relatérios de gestdo publicados pela Fundep
constituem a principal fonte institucional de informacgdes sobre a gestora, mas apresentam
apenas dados selecionados e relativamente sintéticos acerca de sua atuacdo. Questionamos,
entdo, a centralidade discursivamente atribuida a transparéncia e as possibilidades concretas de
verificacdo externa das operacOes realizadas pela gestora. Quanto mais complexas se tornarem
as estruturas empresariais e financeiras constituidas em torno da Fundacdo, mais dificil se torna
reconstruir, a partir da documentacdo publicamente disponivel, os fluxos de recursos, 0s
resultados dos investimentos e suas respectivas destinacoes.

Esse processo, entretanto, ndo se sustenta apenas por meio de transformagdes
organizacionais e financeiras. Ele é acompanhado de um conjunto de discursos que contribuem
para conferir legitimidade as mudancas analisadas e que encontram significativa receptividade
tanto no ambiente académico quanto fora dele. Entre esses discursos encontra-se a recorrente
contraposicdo entre a suposta ineficiéncia do setor publico e a eficiéncia atribuida as formas
empresariais de gestdo, assim como a concepc¢do de que o conhecimento cientifico somente
realizaria plenamente sua finalidade quando convertido em inovacdo economicamente
exploravel. Nessa perspectiva, pesquisas que ndo encontram aplicacdo empresarial séo
percebidas como “conhecimento engavetado”, como se sua relevancia cientifica e social
dependesse necessariamente de sua transformacdo em produto, servico ou empreendimento
comercializavel.

Essa narrativa opera uma mudanca importante nos proprios critérios a partir dos quais

se atribui valor ao conhecimento produzido na universidade. A questdo deixa de ser apenas se
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determinada pesquisa contribui para o avancgo cientifico, para a formacgédo académica, para o
enfrentamento de necessidades sociais, ou para a formacéao critica dos estudantes e passa a
incorporar, de maneira crescente, sua capacidade de gerar inovacgdo, constituir negécios, atrair
investimentos e alcancar o mercado. A categoria da inovagdo assume, nesse contexto, uma
funcéo legitimadora, pois permite apresentar a aproximacéo entre universidade e mercado ndo
como uma escolha politica acerca dos rumos da producgéo cientifica, mas como um caminho
aparentemente obrigatorio para que o conhecimento adquira utilidade e produza impacto.

Essa legitimacao é reforcada pela incorporacdo de elementos sociais e ambientais ao
discurso empresarial, particularmente por meio da politica ESG. A adocdo de critérios
ambientais, sociais e de governanga permite revestir a atividade de investimento de finalidades
que ultrapassam a rentabilidade estritamente financeira, associando a selecdo de
empreendimentos a no¢des como impacto, sustentabilidade e responsabilidade social. Mais do
que tomar essas categorias pelo significado que lhes é atribuido nos documentos institucionais,
buscamos compreender de que maneira elas operam discursivamente na legitimagdo de uma
estrutura na qual objetivos sociais e ambientais passam a ser formulados, selecionados e
perseguidos por intermédio de mecanismos de maximizacgédo dos valores.

Por outro lado, essa analise ndo pode desconsiderar as condi¢cGes materiais concretas
nas quais as universidades publicas brasileiras desenvolvem suas atividades. A insuficiéncia e
a instabilidade do financiamento publico colocam essas instituicfes diante da necessidade
permanente de buscar alternativas para manter suas atividades de ensino, pesquisa e extensao.
Nesse cenario, as fundacGes de apoio privadas assumem um papel preponderante na
administracao de recursos captados em outras esferas, seja por emendas parlamentares, editais
de fomento, financiamento de outros organismos publicos. A contradicdo reside nesse ponto.
Entdo, diante das dificuldades de financiamento, a busca por recursos externos pode aparecer
como uma solucdo pragmatica e, em determinadas circunstancias, necessaria a propria
manutencdo da capacidade cientifica instalada nas universidades publicas. A questdo que se
coloca, portanto, é esta: quais repercussdes essa dependéncia crescente produz sobre a
orientacdo das atividades universitarias. Nesse sentido, importa questionar o que esta sendo
financiado e segundo quais critérios.

Quando o financiamento se encontra direcionado, pelo investimento empresarial, a
constituicdo de startups e a expectativa de valorizacdo econémica, determinadas modalidades
de conhecimento tornam-se particularmente atrativas: pesquisas de base tecnoldgica, passiveis

de protecdo por propriedade intelectual, transformacdo em produtos ou servicos, constituicao
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de empresas e insercdo no mercado. N&o significa afirmar que outras formas de pesquisa
deixem de existir, mas reconhecer a constituicdo de mecanismos capazes de hierarquizar
campos e objetos de investigacdo segundo sua capacidade de responder as expectativas de
inovacéo e exploracdo econdmica.

A consequéncia possivel desse movimento é a alteragdo dos critérios pelos quais se
define a relevancia da prépria produgdo académica. Sob essa racionalidade, a pesquisa tende a
ser valorizada ndo somente por sua contribuicao cientifica, formativa ou social, mas também
por sua capacidade de produzir tecnologias apropriaveis e oferecer perspectivas de retorno
econdmico. Essa orientacdo entra em conflito com uma concepg¢do democratica de universidade
publica fundada na socializacdo do conhecimento e na garantia das condi¢cBes para o
desenvolvimento de uma producdo cientifica cuja legitimidade ndo esteja subordinada a sua
rentabilidade potencial.

E nesse aspecto que o fendmeno analisado deve ser situado no quadro mais amplo da
financeirizacdo. A expansdo da logica financeira sob diferentes dimensdes da vida social amplia
continuamente a busca por novos espacos de valorizacdo, alcancando atividades que
historicamente ndo se organizavam prioritariamente segundo expectativas de rentabilidade. A
educacdo superior e a producdo cientifica passam a integrar esse movimento ndo apenas pela
expansdo de empresas educacionais ou pela transformacdo da educacdo em servico
comercializavel, mas também pela possibilidade de converter os resultados da atividade
cientifica em ativos, participacdes societarias e oportunidades de investimento. O conhecimento
produzido na universidade adquire, assim, uma nova possibilidade de insercdo econémica: além
de seu valor cientifico, social e simbdlico, passa a ser considerado matéria-prima para a
constituicdo de ativos capazes de integrar processos de valorizagdo do capital.

A propria dindmica do investimento em startups torna esse movimento particularmente
evidente. Para o investidor, o éxito de uma empresa nascente ndo depende necessariamente de
sua permanéncia indefinida como empreendimento autbnomo. A valorizacdo da participagdo
societaria e sua posterior venda constituem uma das possibilidades de realizacéo do retorno do
investimento. Desse modo, uma empresa originada a partir de determinada tecnologia pode
percorrer um circuito que se inicia na pesquisa cientifica, passa pela constituicdo de uma
startup, pela captacéo de investimentos e pela valorizacdo do empreendimento e pode culminar
na venda das participagdes ou na aquisicdo da empresa por agentes econdmicos com maior
capacidade de concentracdo de capital. O conhecimento cientifico torna-se, nesse percurso,

elemento constitutivo de um ativo cuja valorizagdo pode ser realizada financeiramente.
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Precisamente, essa dindmica permite sustentar que o caso da Fundepar representa um
novo patamar na insercdo da universidade publica nos processos de financeirizacdo. A relacdo
entre universidade e capital ndo se limita, nesse caso, a incorporacao de discursos empresariais,
a adocéo de modelos de governancga ou a presenca categorias oriundas do mundo corporativo.
Constituem-se mecanismos institucionais concretos capazes de estabelecer uma conexdo entre
a producéo cientifica realizada no interior da universidade e os circuitos de investimento e
valorizacdo financeira. O que no campo da aparéncia poderia ser identificado apenas como
incorporacdo de racionalidades e praticas empresariais, por parte de fundacGes de apoio
privadas, passa a adquirir materialidade econdémica: o conhecimento cientifico produzido na
universidade publica pode percorrer um circuito que o transforma em tecnologia apropriavel,
empreendimento, participacdo societaria e, finalmente, ativo passivel de valorizacdo e
negociacao.

Os achados desta pesquisa encontram fundamento também nas formulacbes de
Francisco de Oliveira (1988) acerca do papel estrutural do fundo publico na reproducdo do
capitalismo, especialmente na compreensdo de que 0s recursos publicos ndo se destinam
exclusivamente ao atendimento das necessidades sociais, mas também constituem um
pressuposto fundamental da acumulacéo privada de capital. Nesse sentido, a constatacao de que
a producdo cientifica e tecnoldgica financiada pelo Estado pode ser apropriada privadamente
ndo representa, em si, uma descoberta inédita, mas uma manifestacdo particular de uma
contradicdo ja identificada por Oliveira ha décadas.

Ao demonstrar que o fundo publico participa estruturalmente tanto da reproducéo da
forca de trabalho quanto da acumulacdo capitalista, o autor oferece os fundamentos tedricos
para compreender como 0s investimentos publicos em educacao superior, pesquisa cientifica,
infraestrutura e formacéo de pesquisadores podem criar condi¢cdes materiais para a valorizacao
privada do capital. Assim, a relacdo entre financiamento publico e apropriacdo privada,
identificada nesta investigacdo, ndo constitui uma ruptura com as formulacdes de Oliveira
(1988), mas sua expressao concreta no ambito das transformacdes contemporaneas da producédo
cientifica e tecnoldgica.

A contribuicdo especifica desta tese consiste em avangar nessa compreensdo ao
evidenciar que, no contexto da economia financeirizada, a participacdo do fundo publico na
acumulacdo capitalista assume novas formas de mediacéo institucional e financeira. O caso da
Fundep/UFMG e de sua gestora de investimentos, a Fundepar, permite identificar um

movimento que ultrapassa o financiamento estatal das condi¢Oes de producdo do conhecimento
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cientifico, alcancando sua posterior inser¢do nos circuitos de valorizacdo financeira. Conforme
demonstrado nesta pesquisa, esse processo pode envolver um duplo movimento de
financiamento publico: inicialmente, por meio dos recursos destinados a universidade, a
formacéo de pesquisadores, a manutencao de laboratérios e ao desenvolvimento das pesquisas;
posteriormente, pela mobilizacdo de recursos vinculados a fundacdo de apoio privada para
investimentos em empreendimentos constituidos a partir de conhecimentos cientificos e
tecnoldgicos, cujos resultados econdmicos podem ser apropriados privadamente.

Desse modo, os achados desta tese ndo apenas corroboram a formulacdo de Oliveira
(1988) sobre o carater estrutural do fundo publico na reproducgdo do capital, mas permitem
avancar em sua concretizagdo historica, ao revelar mecanismos pelos quais a producao
cientifica financiada socialmente passa a ser articulada diretamente aos circuitos da economia
financeirizada. Trata-se, portanto, ndo de uma contradicdo inteiramente nova, mas de sua
manifestacdo em um patamar mais complexo de articulagdo entre Estado, universidade publica,
fundacdes de apoio privadas e capital financeiro.

Diante da discussdo até aqui apresentada, reiteramos que a Fundepar pode ser
compreendida como uma mediacdo concreta entre a universidade publica e 0 mercado de
fundos de investimentos. A relevancia desta tese ndo decorre apenas do fato de uma FAP ter
criado uma gestora de investimentos, mas daquilo que essa estrutura revela sobre as
transformacgdes contemporéneas da relacdo entre ciéncia e capital. Por meio dela, torna-se
empiricamente observavel um circuito no qual a producéo do conhecimento, a constituicao de
empresas e 0S mecanismos de investimento financeiro deixam de constituir esferas
relativamente separadas e passam a integrar uma mesma trajetéria de valorizagdo econémica.
A financeirizagdo na universidade puablica assume, assim, uma dimensdo do real: ndo se
manifesta somente pela influéncia externa do mercado sobre a instituicdo, mas pela
constituicdo, em seu entorno institucional, de mecanismos capazes de conectar os resultados da

atividade cientifica aos circuitos de fundos de investimentos.
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CONSIDERACOES FINAIS

Ao iniciarmos esta tese, recorremos ao Manifesto do Partido Comunista, de Marx e
Engels (2017), para lembrarmos que, sob o capitalismo, “tudo o que ¢ solido se desmancha no
ar”. Ao chegarmos as consideragdes finais, retornamos a essa formula¢do ndo apenas por sua
forca metaforica, mas porque ela expressa 0 movimento que atravessa o objeto investigado. As
relacBes entre Estado, universidade pablica, ciéncia e mercado, longe de constituirem esferas
fixas e claramente delimitadas, transformam-se, historicamente, a medida que se modificam as
préprias formas de reproducdo e valorizagdo do capital.

Nesse movimento continuo, antigas fronteiras entre o publico e o privado sao
reconfiguradas, enquanto atividades e espacos sociais antes relativamente preservados da
incidéncia direta das relacbes mercantis passam a ser, paulatinamente, incorporados as suas
dindmicas. A universidade publica brasileira ndo se encontra alheia a esse processo. Ao
contrério, as transformac6es analisadas ao longo desta pesquisa revelam como, em meio as
contradi¢Ges produzidas pelas escolhas politicas no Brasil, pela reducdo do financiamento
estatal e pela necessidade permanente de assegurar condicdes materiais para o desenvolvimento
do ensino, da pesquisa e da extensdo, ampliam-se as mediagcOes que aproximam a instituicdo
universitaria dos circuitos da economia financeirizada. E nesse movimento contraditorio que
compreendemos as fundacdes de apoio privadas e, de maneira particularmente expressiva, a
Fundep e a Fundepar.

Retomamos, ainda, a ideia de Lefebvre (1995) acerca da constru¢do do conhecimento
como uma espiral ascendente. O percurso metodoldgico desenvolvido ao longo desta tese, ao
transitar por diferentes patamares e perspectivas de analise, permitiu uma aproximacao
progressiva do fenbmeno em sua concretude. Partimos entdo da hipotese de que a adocdo da
governancga corporativa pelas fundagdes de apoio privadas e, especificamente no caso da
Fundep, a criacdo de uma gestora de investimentos constituem expressdes de sua progressiva
subsuncédo a ldgica da financeirizacdo e evidenciam a atuacdo das FAP como elo entre a
universidade e os circuitos da economia financeirizada.

Para darmos continuidade ao encadeamento desenvolvido ao longo desta tese,
retomamos a discusséo sobre a Politica de Ciéncia, Tecnologia e Inovagao no Brasil, construida
ao longo de décadas. Nesse percurso, destacamos a criacdo da Capes e do CNPq, ainda na
década de 1950, e do Ministério da Ciéncia e Tecnologia, em 1985. Em cada periodo historico,

essa politica adquiriu novas feigdes e promoveu o estreitamento gradual das relagdes entre as
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universidades publicas e o mercado, aproximando a produgdo do conhecimento universitario
das demandas do setor produtivo. Essa trajetoria, por sua vez, guarda estreita relagdo com o
desenvolvimento e a atuacdo das fundacdes de apoio privadas.

Neste trabalho, analisamos as alteracfes ocorridas no arcabouco juridico que
regulamenta a relagéo entre as FAP e as universidades, tomando como ponto de partida a Lei
n°8.958, de 20 de dezembro de 1994, primeira legislacdo a disciplinar essa relagdo. Destacamos
também outras normas que ampliaram o espaco de atuacdo das FAP, como a Lei n°
11.079/2004, que instituiu as normas gerais para as “parcerias” publico-privadas, e a Lei n°
10.973/2004, conhecida como Lei de Inovagdo Tecnoldgica.

Esse processo culminou no Novo Marco Legal de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao,
instituido pela Lei n°® 13.243/2016, que promoveu importantes alteracBes na relacdo entre as
FAP e as universidades. Com o objetivo de estimular o desenvolvimento cientifico, a pesquisa,
a capacitacdo cientifica e tecnoldgica e a inovagdo, esse marco introduziu ou regulamentou
elementos como as incubadoras de empresas, 0s Nucleos de Inovacéo Tecnoldgica, 0s parques
tecnoldgicos, o capital intelectual e o pagamento de gratificacGes a docentes universitarios em
regime de dedicacdo exclusiva.

Consideramos que as alteracdes legais ocorridas no ambito da Politica de Ciéncia,
Tecnologia e Inovacdo contribuiram tanto para o crescimento do nimero de fundagdes de apoio
privadas no Brasil quanto para a ampliacdo de sua atuagdo junto as universidades federais. O
namero de FAP passou de 42, até 1990, para 120, conforme o levantamento mais recente,
realizado em 2025. Também se modificou a forma como essas fundacgdes se relacionam com as
universidades que lhes deram origem ou que as credenciam. Anteriormente, as FAP atuavam
exclusivamente com a instituicdo que as criou, mas esse cenario foi gradualmente alterado. Em
nosso levantamento, verificamos que apenas 30% das fundacdes mantém esse padrdo de
atuac¢do junto a uma Unica institui¢do. A Fundep, por exemplo, “apoiava” somente a UFMG até
2008, mas, em 2020, chegou a atuar, simultaneamente, junto a 30 instituicdes diferentes. Esse
dado constituiu uma das motivagdes iniciais deste estudo. Assim, consideramos que a trajetoria
da Fundep expressa, de forma contundente, o processo de transformacgao institucional ocorrido
no &mbito das FAP.

A Fundacdo de Apoio da UFMG (Fundep), instituicdo de direito privado e sem fins
lucrativos, foi criada por um grupo de pesquisadores da UFMG, na década de 1970, com o
objetivo de dar suporte as atividades de ensino, pesquisa e extensdo desenvolvidas pela

universidade. Nesse contexto analitico, a UFMG também é considerada uma das precursoras
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da chamada “New Brazilian University” (Silva Janior, 2017). A UFMG é uma universidade de
expressivo reconhecimento nacional e internacional, situada na vanguarda do processo de
producdo do conhecimento como matéria-prima. A instituicdo ocupa posicdes de destaque em
rankings de inovacao e no registro de patentes, além de apresentar caracteristicas estreitamente
relacionadas ao conceito de universidade empreendedora, materializadas no que a prdpria
UFMG denomina “ecossistema de inovagao”.

A analise da Fundep constitui um exemplo concreto da expansao da atuacdo das FAP,
visto que sua trajetoria evidencia o crescimento significativo do volume de recursos
administrados, do nimero de instituicdes “apoiadas” e dos servi¢os prestados, bem como a
diversificacdo de servicos e das formas de relacionamento com organizagfes publicas e
privadas. Esse processo foi acompanhado por mudancgas no modelo de gestdo da fundacgéo, que
passou a incorporar, gradualmente, mecanismos e principios vinculados a racionalidade da
governanca corporativa.

A adeséo a esse modelo foi outro aspecto que nos chamou a aten¢do quando iniciamos
a pesquisa sobre as fundacgdes de apoio privadas. Nosso estranhamento consistia na seguinte
questdo: qual seria a necessidade de adotar o modelo de governanca corporativa em uma
entidade sem fins lucrativos? Ao analisarmos os relatdrios de gestdo da Fundep, identificamos
a incorporagdo de categorias proprias da governanca corporativa, como ESG, compliance,
accountability, transparéncia e sustentabilidade, todas inseridas em uma racionalidade
corporativa. Foi também durante a analise desses relatérios que emergiu o elemento que se
tornaria central nesta tese: a criacdo da Fundepar, gestora de investimentos da Fundep, torna
evidente a adesdo da fundagdo a governanca corporativa, ainda que essa vinculagdo ndo seja
expressamente apresentada nesses termos.

Em sintese, as alteracdes no arcabouco juridico promovidas no ambito da Politica de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo possibilitaram a expansdo tanto do nimero de FAP no Brasil
quanto de seu campo de atuacdo. Ao longo desse processo, essas fundagdes modificaram seu
perfil, passando a atuar junto a diferentes instituicdes. No caso especifico da Fundep, o nUmero
de instituicGes “apoiadas” cresceu até 2020, acompanhado do aumento do volume de recursos
administrados. Embora a quantidade de instituicdes ‘“apoiadas” tenha diminuido
posteriormente, 0 montante de recursos sob sua administracdo e seu superavit continuaram
crescendo. Cabe lembrar que a Fundep cobra, a titulo de custo operacional, um valor

correspondente a aproximadamente 10% do total de cada projeto. Do resultado financeiro da
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fundac&o, 30% séo repassados a UFMG por meio do Fundo Fundep, enquanto os 70% restantes
sdo incorporados ao patrimonio social da propria fundagéo.

Essa expansdo ocorre em uma relacdo contraditéria com a universidade publica. Por um
lado, as fundacdes respondem a necessidades concretas das universidades, especialmente diante
de um cenério de desfinanciamento e das exigéncias relacionadas a execucdo de projetos
cientificos e de editais de fomento. Por outro, essas entidades ampliam os canais por meio dos
quais relacdes, critérios e interesses privados penetram no espaco universitario.

Ao mesmo tempo que a Fundep se beneficia do capital cientifico, institucional e
simbdlico acumulado pelas instituicbes publicas que “apoia”, particularmente da UFMG,
observamos um processo de progressiva autonomizacgdo da fundacdo em relacdo a universidade
que lhe deu origem. Em nossas analises, constatamos que sua Vvisao institucional projeta a
construcdo de uma entidade autbnoma e sustentavel, cujo projeto € se tornar protagonista no
sistema de ciéncia, tecnologia e inovagao no Brasil.

A andlise evidenciou que a expansdo das fundacdes de apoio privadas, materializada
pela trajetoria da Fundep, ultrapassa sua fungdo original de “apoiar” a gestao administrativa e
financeira, consolidando essas entidades como instancias de mediagdo entre a universidade, o
Estado e o mercado. Esse processo é sustentado tanto pela ampliacdo progressiva de suas
atribuic@es juridico-institucionais quanto pela apropriacdo das condi¢cdes materiais, cientificas
e simbdlicas produzidas no &mbito da universidade publica.

Na planilha do MEC, atualizada em 2025 e utilizada como base de dados desta pesquisa,
constam 120 fundacdes. Desse total, 12 foram excluidas da analise por estarem extintas ou com
o credenciamento vencido. Entre as 108 fundacfes analisadas, 19 utilizam as expressoes
“governanga corporativa” ou “gestdo corporativa”, enquanto outras 19 adotam nomenclaturas
relacionadas, como ESG e compliance. Assim, identificamos 38 fundacdes de apoio privadas
gue expressam, em seus documentos oficiais, a adesdo a algum modelo de gestdo corporativa,
0 que corresponde a aproximadamente 35% das FAP que atuam junto as universidades federais
brasileiras.

Neste trabalho, situamos a adesdo das fundagBes de apoio privadas & governanca
corporativa na totalidade das transformagdes mais amplas ocorridas no Estado. No Brasil, esse
processo se relaciona a Reforma do Aparelho do Estado, conduzida pelo governo de Fernando
Henrique Cardoso, na década de 1990, que se fundamentou em argumentos como a
racionalizacdo dos gastos publicos e promoveu a redefinicéo das relagdes entre Estado, mercado

e sociedade, bem como das funcdes estatais sob orientagdo neoliberal. Esse movimento esteve
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associado a Nova Gestdo Publica e a governanca publica, que difundiram na esfera publica
categorias oriundas da administragdo empresarial, como eficiéncia, desempenho, resultados,
accountability, contratualizacdo, transparéncia, controle e gestdo por metas. Com isso,
contribuiram para tornar menos nitidas as fronteiras entre as racionalidades publica e privada e
para aproximar a gestdo publica da governanca corporativa.

A governanca publica e a governanga corporativa ndo constituem fendémenos idénticos,
mas compartilham uma matriz gerencial e uma racionalidade mercantil. A pesquisa demonstrou
como principios originalmente consolidados no universo empresarial e financeiro passaram a
circular entre organizacfes publicas e entidades privadas vinculadas ao Estado, adquirindo
legitimidade como se fossem instrumentos tecnicamente neutros de “boa gestdo”. Esse processo
ndo ocorre de forma isolada, mas se insere no atual estagio de desenvolvimento do capitalismo,
marcado pela predominancia financeira.

A mundializacdo do capital, expressdo cunhada por Chesnais (1998), caracteriza-se pelo
crescimento expressivo das transacGes financeiras, que se tornaram o motor desse novo estagio
do desenvolvimento econémico e passaram a reorganizar a economia mundial, reconfigurando
também a esfera produtiva. A mundializacdo financeira decorre de escolhas politicas estruturais
que favoreceram a autonomia relativa das financas e reorganizaram as relagdes entre Estado,
capital e producgédo. Essa dindmica cria a ilusdo de que os circuitos financeiros operam de
maneira desconectada da esfera produtiva, o que ndo corresponde a realidade. Na verdade, a
aceleracdo das transaces no mercado financeiro intensifica a pressdo sobre a esfera produtiva,
gue passa a buscar a extracdo de mais-valia em espacos anteriormente considerados nédo
produtivos, como a educacéo.

Os relatorios de gestdo da Fundep analisados fornecem evidéncias empiricas das
transformacdes ocorridas em uma entidade sem fins lucrativos vinculada a uma universidade
federal. A analise desses documentos ao longo dos anos nos permitiu observar a incorporagdo
progressiva de categorias como transparéncia, prestacao de contas, accountability, compliance,
sustentabilidade e governanca. Contudo, com esta investigacdo, ndo objetivamos destacar
apenas a frequéncia com que essas expressdes aparecem, mas evidenciar as mudancas no léxico
institucional e na forma como a propria Fundep passou a estruturar sua atuacao.

A critica formulada por Dowbor (2016) revela que, sob a hegemonia do capital
financeiro, a governanga corporativa subordina a complexidade das organiza¢des a um Unico
pardmetro de avaliacdo: a rentabilidade. Mesmo seu discurso se sustentando em principios

como ética, transparéncia e responsabilidade, a dindmica concreta das grandes corporacfes
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evidencia que tais principios permanecem subordinados aos interesses de valorizagdo do
capital.

Interpretamos, dessa forma, que a adesdo a governanga corporativa, por parte da
Fundep, constitui uma forma de incorporacdo da racionalidade empresarial de organizacéo,
controle, avaliagdo, gestdo de riscos e tomada de decisdo, e até mesmo um processo de
subsuncao de suas prioridades a uma I6gica mercantil por parte de uma entidade cuja existéncia
esta diretamente vinculada a universidade publica. Interpretamos ainda que essa fundacéo serve
de ponte para a insercao dessa racionalidade pela propria universidade, visto que ela é uma das
formas que as universidades federais buscam para subsistir dentro de um cenério estatal de
restricbes orcamentarias.

A analise da Fundep permitiu-nos observar, concretamente, a passagem da governanca
como discurso para sua incorporacdo a estrutura organizacional. A governanga nao aparece
apenas nos relatorios, mas também se materializa em politicas, instancias decisorias,
mecanismos de compliance, gestdo de riscos e outras praticas institucionais. Portanto, ndo se
trata de uma mudanca terminolégica, mas de uma transformacéo estrutural da fundacéo. Diante
dessa constatacdo, questionamo-nos sobre até que ponto se estende a aproximacao da Fundep
com os circuitos da economia financeirizada.

Compreendemos aqui a financeirizacdo como um processo amplo de reconfiguracéo do
Estado, das politicas sociais e das formas de acumulacéo capitalista. Ao alcancar a esfera da
educacdo superior, esse processo subordina a educacdo a logica financeira, redefinindo seus
sentidos, suas prioridades e suas condi¢bes de funcionamento e, assim, enfraquecendo seu
carater de direito social e de bem publico.

Chegamos, entéo, ao principal achado da nossa pesquisa: a criagdo, por uma fundagao
de apoio privada, de uma empresa de investimentos, a Fundepar. Em nossa perspectiva, sua
criacdo representa uma mudanca qualitativa na atuacdo da Fundep e eleva a atuacdo das FAP a
um novo patamar. Com a Fundepar, a Fundep extrapola sua fungéo de gerir recursos destinados
ao ensino, a pesquisa, a extensdo e ao desenvolvimento institucional. A fundacdo cria uma
empresa voltada a participacdo em empreendimentos e, posteriormente, estrutura essa atuacao
por meio de uma gestora credenciada pela CVVM e de Fundos de Investimento em Participagdes
(FIP). Desse modo, a mediacao entre a universidade e o mercado passa a alcancar diretamente
0s instrumentos préprios do mercado de capitais.

Nesse contexto, o conhecimento cientifico e tecnoldgico produzido no interior da

universidade publica passa a integrar estratégias de investimento financeiro. Startups e deep
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techs oriundas de universidades e centros de pesquisa, ou relacionadas a essas institui¢des, séo
prospectadas, avaliadas, selecionadas e incorporadas a portfolios de acordo com suas
expectativas de crescimento e valorizacéo.

O conhecimento produzido, na maioria dos casos com recursos publicos, passa a ser
tratado como conhecimento matéria-prima (Silva Junior, 2017), recebendo maior incentivo e
até mais recursos em funcdo de seu potencial de valorizagdo econémica. Esse processo, além
de criar uma assimetria na distribuicdo dos investimentos entre as diferentes areas do
conhecimento, uma vez que os conhecimentos produzidos pelas humanidades apresentam
menor potencial de retorno econémico, sustenta o discurso ideolédgico de que o conhecimento
universitario somente alcanca a sociedade por intermédio do mercado, invisibilizando formas
alternativas e solidarias de socializacdo do conhecimento.

O programa de investimentos Seed4Science fornece a demonstracdo mais concreta
desse processo. A andlise de sua estrutura, das empresas investidas, dos dados financeiros e do
ciclo de investimentos evidencia uma operagdo tipica de venture capital, composta pelas etapas
de prospeccdo, selecdo, investimento, acompanhamento, valorizacdo e desinvestimento. A
origem universitaria das tecnologias ndo modifica essa Idgica. Ao contrario, constitui um dos
elementos utilizados para a identificacdo de oportunidades de investimento. Ressaltamos que
0s recursos utilizados nos investimentos da Fundepar sdo provenientes, em parte, de recursos
préprios da fundacdo, mas também incluem aportes realizados pelo governo do Estado de Minas
Gerais.

Nesse ciclo de investimentos, estabelece-se uma articulacdo peculiar entre recursos
publicos, producdo publica do conhecimento e capital privado. Conforme discutimos
anteriormente, muitas das tecnologias incorporadas pelas startups foram desenvolvidas por
meio da infraestrutura universitaria, do trabalho de pesquisadores, da formacdo de mestres e
doutores e com financiamento publico. Quando essas tecnologias ingressam nos circuitos da
economia financeirizada por meio dos fundos de investimento, evidencia-se uma contradigdo
entre a socializacdo das condigdes e dos riscos envolvidos na producdo cientifica e a
possibilidade de apropriacdo privada dos resultados econdémicos decorrentes de sua valorizacao.

A Fundepar opera segundo uma racionalidade financeira institucionalizada igual a de
outras gestoras de investimentos que atuam no mercado. Suas politicas de investimento,
aquisicdo e acompanhamento de ativos, ESG, negociagdo, gestdo de portfélio e liquidez

demonstram que sua atuacdo ndo se limita ao “apoio a inovagdo”. EXiste uma estrutura
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organizada para avaliar riscos, selecionar ativos, acompanhar investimentos e buscar sua
valorizagéo.

O programa de investimentos que sucede o Seed4Science, denominado Arapy, indica a
continuidade e a atualizacdo desse modelo. A incorporacédo de critérios como os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU, ESG e “investimento de impacto” demonstra que a
Fundepar busca fundamentar social e ambientalmente sua atuagdo no mercado financeiro. Esse
movimento sustenta um discurso que apresenta a possibilidade de um capitalismo supostamente
bom e responsavel.

Por fim, o Programa Motird amplia o fenémeno analisado para além do investimento
financeiro propriamente dito, uma vez que sua atuacdo abrange a formacdo e a aceleracéo de
empreendedores no ecossistema universitario, contribuindo para a disseminacdo de valores,
praticas e competéncias associados ao empreendedorismo e a transformacéo do conhecimento
em negocios.

A anélise da Fundepar evidenciou uma mudanca de patamar na mediacao exercida pelas
fundacdes de apoio privadas entre universidade e mercado. A criacdo de uma empresa de
participacOes, a posterior incorporacdo de uma gestora credenciada pela CVM e a constituicéo
e gestdo de Fundos de Investimento em Participagcdes demonstram que essa mediagéo ultrapassa
0 “apoio” e a gestdo de projetos e recursos e alcanca diretamente mecanismos proprios do
mercado financeiro.

Por meio da prospeccao, selecdo, investimento, acompanhamento e desinvestimento em
startups e empresas de base tecnoldgica, conhecimentos e tecnologias produzidos em ambientes
financiados por recursos e infraestrutura publicos passam a ser avaliados segundo suas
possibilidades de valorizagdo econdmica. Os casos do Seed4Science, do Arapy e do Programa
Motird evidenciam diferentes dimens@es desse processo, abrangendo desde o investimento em
ativos e participacOes societarias até a disseminacdo da cultura empreendedora no espaco
universitario. Nesse sentido, a Fundepar constitui uma mediacéo institucional concreta por meio
da qual a producdo cientifica universitaria & conectada aos circuitos de valorizacao financeira,
materializando, no caso estudado, as tendéncias de financeirizagdo analisadas ao longo da tese.

Desse modo, a hipotese que orientou esta pesquisa mostrou-se consistente: as fundagées
de apoio privadas constituem mediagfes institucionais por meio das quais a logica da
financeirizacdo penetra no interior das universidades federais. A governanga corporativa, longe
de configurar um instrumento neutro da gestdo, revela-se um dos mecanismos pelos quais o

conhecimento produzido pelas universidades é progressivamente reordenado segundo a
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racionalidade do capital financeiro. A principal contradi¢do identificada, portanto, reside no
fato de que instituicdes criadas para “apoiar” a missdo publica da universidade passam,
gradativamente, a incorporar formas de gestdo e de organizacdo voltadas a valorizacdo do
capital, colocando em risco a autonomia universitaria e redefinindo o papel social da producéo
cientifica.

Ao longo deste estudo, buscamos desvelar o objeto de pesquisa. Partimos entdo da
investigacdo das fundacbes de apoio privadas, examinamos a incorporacdo da governanca
corporativa em suas estruturas e praticas institucionais e chegamos a andlise da criacdo de uma
gestora de investimentos vinculada a uma dessas fundagdes. Esse percurso nos permitiu
compreender que nao estdvamos diante de aspectos isolados, mas de um objeto complexo e em
constante movimento, constituido por diferentes relacGes e mediacOes, cuja apreensdo exigiu
sucessivas aproximacoes.

Durante esse processo, diversas questdes foram esclarecidas, enquanto outras
permaneceram em aberto em razao das limitagdes relacionadas a disponibilidade dos dados, ao
tempo da pesquisa, ao amadurecimento tedrico da autora e a propria consolidacdo do objeto na
realidade social. Reconhecemos também a limitacdo de um estudo de natureza estritamente
documental que se limita aos dados publicos. Trata-se de um fendmeno recente, ainda em
constante transformacdo, o que impde desafios a sua andlise e demonstra a necessidade de
acompanhar seus futuros desdobramentos, e destacamos que o caso da Fundep e da Fundepar
ndo é generalizavel, mas sim um caso paradigmatico na realidade brasileira.

Consideramos que este trabalho aborda uma tematica relevante e inovadora, oferecendo
contribui¢bes ao campo das politicas educacionais, a0 mesmo tempo que abre possibilidades
para novas investigacdes. O caso Fundep/Fundepar constitui uma experiéncia singular ou
expressa uma tendéncia mais ampla entre as fundacGes de apoio privadas as universidades
federais brasileiras? Como se distribuem 0s riscos e 0s resultados econémicos quando
tecnologias desenvolvidas com recursos publicos sdo convertidas em startups e,
posteriormente, incorporadas a fundos de investimento? Quais transformagdes nas relagdes de
trabalho dos pesquisadores acompanham esse processo? Ao encerrarmos esta tese, deixamos
essas questdes como pontos de partida para futuras pesquisas que possam aprofundar a

compreensdo desse fenémeno.
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