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Resumo: Este artigo objetiva analisar o processo de financeirizagio do capital e a forma como o
financiamento da Assisténcia Estudantil nas universidades publicas federais brasileiras vem sendo
moldado, nessa conjuntura. A pesquisa ¢ de cunho qualitativo e utiliza como procedimentos técnico-
metodoldgicos a revisio bibliografica e a andlise documental. Os achados da pesquisa permitiram inferir
que o financiamento da Assisténcia Estudantil sofre os efeitos deletérios, gerados pela expansio do
capital rentista, que ¢ alimentado e sustentado, entre outros, pelo fortalecimento da divida publica.
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Abstract: The aim of this article is to analyze the process of capital financialization and the way in which
the financing of Student Assistance at Brazilian federal public universities has been shaped in this context.

The research is qualitative in nature and uses bibliographic review and documentary analysis as its
technical-methodological procedures. The findings of the research allowed us to infer that the financing of
Student Assistance suffers the deleterious effects generated by the expansion of rentier capital, which is fed
and sustained, among other factors, by the strengthening of the public debr.
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Resumen: El objetivo de este articulo es analizar el proceso de financiarizacion del capital y la forma en
que la financiacion de la Asistencia Estudiantil en las universidades piblicas federales brasileias se ha
configurado en este contexto. La investigacion es de naturaleza cualitativa y utiliza como procedimientos
técnico-metodoldgicos la revision bibliogrifica y el andlisis documental. Los resultados de la investigacion
permitieron inferir que la financiacion de la Asistencia Estudiantil sufre los efectos deletéreos generados
por la expansion del capital rentista, que es alimentado y sostenido, entre otras cosas, por el fortalecimiento

de la deuda piiblica.

Palabras clave: Financiacion del capital, Capital ficticio, Asistencia a estudiantes.
INTRODUCAO

No decorrer dos diversos momentos histdricos, o capitalismo, em busca
de solugbes para as crises ciclicas que o orbita, resultado das contradigbes internas
que ele mesmo produz, vem se metamorfoseando em diferentes facetas: comercial,
industrial e financeiro. Em todas essas facetas, o capitalismo se reinventa, adquire
novas formas de se reajustar as crises e procura novos campos em que possa ampliar os
seus sustentdculos de atuagio.

Na atualidade, “a busca incessante pela produgio e pela apropriagio
diferenciada da riqueza real excedente” (Nakatani; Gomes, 2015, p. 247), responsével
por aprimorar o fenémeno da financeirizagio, [que] se centra na primazia do capital
voltado a acumulagio e valoriza¢do nos mercados financeiros, que rende juros e/ou
ganhos especulativos (Chesnais, 2016), desvela uma outra vertente de dominio do
capitalismo: a riqueza ficticia.

Nessa vertente, “o valor expresso ficticiamente nas formas mais sofisticadas
de especulagio, de apostas sobre posi¢des no futuro, entra em contradigio com o
conjunto das relagdes sociais do presente” (Nakatani; Gomes, 2015, p. 247), colocando
em xeque alternativas possiveis que tragam algum alento para questdes cruciais como
moradia, sadde, educagio e trabalho, voltadas aos estratos mais empobrecidos da
populag¢io mundial.

Assiste-se, com essa nova etapa de reprodugio do capital, especialmente a
partir da década de 1970, a uma crise estrutural. Nela, mesmo os paises centrais, como
Itdlia, Portugal e Franga, encontram dificuldades de solucionar os seus problemas,
principalmente os financeiros, e comegam a questionar as saidas imputadas pela
ideologia dominante do capitalismo.

No entanto, nesse processo, o capitalismo nio se enfraquece, uma vez que
“sdo os capitalistas e seus intelectuais orginicos que continuam comandando as
institui¢des internacionais e estatais, propondo as formas politicas de intervengio

ptiblica” (Ibidem, p. 249).
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E sob esse contexto de comando das institui¢oes e da necessidade de superagio
das suas crises que o capitalismo vé na intervengio estatal uma forma de salvaguardar
seus lucros. “Os empréstimos ao Estado, mediante a compra de titulos do governo
nos mercados financeiros, consistem em uma possibilidade de valorizagio de capitais
através da apropria¢do de uma parte dos recursos futuros do Estado por meio de juros
da divida” (Barbosa, 2020, p. 3).

O que ocorre é um ciclo em que o Estado toma empréstimos através da venda
de titulos, injeta esse dinheiro na economia por meio dos seus gastos (infraestrutura,
satde, educagio, entre outros) e, ao circular na economia, esse dinheiro ¢ utilizado
para comprar produtos e servigos, permitindo a reposi¢ao do capital aos capitalistas
(Trindade, 2011).

A divida publica, contraida por meio do Estado, nesse sentido, alimenta o
sistema estrutural do capitalismo, uma vez que o Estado, ao financiar parte das suas
operagdes através da extragio de mais-valor dos trabalhadores, utiliza os impostos
para remunerar os detentores de titulos da divida, muitas vezes desvinculados da
esfera produtiva, contribuindo, assim, para a acumulagio de capital ficticio na esfera
financeira (Sabadini, 2011; Barbosa, 2016).

H4, nesse jogo de cartas marcadas, entre o Estado e os detentores do capital,
um ganhador em potencial — os grandes aglutinadores do capital. Estes tltimos
veem, de um lado, a “divida publica como um sustenticulo da financeirizagio ao
se transformar num grande mecanismo de transferéncia de riqueza para a esfera
financeira via juros da divida [...]” e, de outro, “um recurso para conter ou retardar
a desvaloriza¢do massiva dos pregos dos ativos financeiros nas crises, ao viabilizar as
operagdes de salvamento dos capitais financeiros fragilizados” (Barbosa, 2020, p. 5).

Para a estabiliza¢io da riqueza capitalista, por este viés, sdo secundarizadas as
politicas sociais, dentre elas, as de educagio. Os paises da América Latina, entre os quais
se destaca o Brasil, ndo ficaram imunes as garras da ambigio desgovernada da expansio
das riquezas no capitalismo contemporineo que sio realizadas em detrimento dos
direitos sociais. Sobreleva-se, neste artigo, o financiamento das politicas de Assisténcia
Estudantil como parte das politicas sociais de educagio superior, que vem sendo
solapado ano apés ano. Os recursos para o financiamento de tal politica sio mitigados,
congelados, contingenciados, sempre com o discurso de se manterem as metas fiscais
e ajudar o crescimento econémico do pais. Por outro lado, os juros da divida publica
permanecem intactos. O dinheiro para pagar esses juros sio garantidos. Para o capital
rentista, ndo h4 limitagio nas metas fiscais. £ o capital rentista, pois, quem dita os
rumos do Estado para as politicas sociais.
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Seguindo-se, portanto, este viés reflexivo, o artigo em tela objetiva ampliar
a compreensdo acerca do processo de financeiriza¢io do capital, bem como analisar
a forma como o financiamento da Assisténcia Estudantil na Educagio Superior no
Brasil no perfodo de 2015 a 2022 vem sendo moldado, nessa conjuntura. Importa
realgar que o financiamento dessa Assisténcia Estudantil serd perspectivado apenas
no 4mbito publico, com foco para o financiamento da Assisténcia Estudantil voltada
aos estudantes de graduagio nas universidades publicas federais, nio tendo, pois, em
seu escopo, o cerne de analisar o financiamento nas Instituigoes de Educagio Superior
Privadas.

A pesquisa ¢ de cunho qualitativo e utilizou a revisio bibliogrifica como
procedimento técnico-metodoldgico. Tal procedimento tomou como ponto de
incursio a leitura e andlise de pesquisas realizadas em livros, periddicos, artigos
cientificos e websites, que abordavam o tema da financeirizagio do capital e do
financiamento da Assisténcia Estudantil no Brasil. Com o intento de compor um
quadro temdtico dos construtos teéricos jd realizados, reunir informagdes acerca
do objeto de estudo pesquisado e (re)construir, a partir de tal quadro, novas
possibilidades de compreensio, a pesquisa bibliogrifica tomou como referéncia
os autores: Carcanholo e Sabadini (2009); Behring e Boschetti (2011); Nakatani e
Gomes (2015); Marx (2017), entre outros.

Ainda como procedimento técnico-metodoldgico, utilizou-se a pesquisa
documental, sendo o registro estatistico a sua principal fonte. Para esse procedimento,
adotaram-se fontes oficiais de dados abertos presentes em repositérios da internet,
especialmente do Banco Mundial, do Banco de Compensagdes Internacionais (BIS) e
do Painel do Or¢amento Federal (SIOP).

Assim, este artigo serd estruturado em quatro segdes, incluindo-se esta segdo
de introdugdo. Na segunda se¢io, apresentam-se consideragdes acerca do processo de
financeirizagdo do capital, abordam-se questdes pertinentes a consolidagio do capital
ficticio em detrimento do capital produtivo. Busca-se analisar a forma como os ativos
financeiros em escala mundial sio ampliados e valorizados, servindo para alimentar a
lucratividade do capital contemporineo. Na terceira se¢io, trazem-se apontamentos
pertinentes ao financiamento da assisténcia estudantil para os estudantes de
graduagio nas universidades publicas federais brasileiras, empreende-se a investigagio
para estabelecer os rebatimentos da financeirizagio do capital nessa politica ptblica.
E, por fim, na quarta se¢io, faz-se o arremate do que foi analisado, apresentando as
conclusdes provisérias do estudo proposto.
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A FINANCEIRIZACAO DO CAPITAL E AS TRANSFORMACOES
EMERGENTES DO CAPITAL FICTICIO

A partir dadécadade 1970, especialmente com a quebra do acordo de Bretton
Woods, mas também em fungio de transformagdes politico-econdémico-sociais que
assinalaram o enfraquecimento do padrio de produgio fordista, assiste-se a uma nova
etapa de reestruturagio do capitalismo: a financeirizagio. Esse fendmeno apresenta-
se como dindmica de crescimento das economias capitalistas em todo o mundo.
Ele ndo apenas indica a supremacia das transagdes financeiras sobre as produtivas,
mas também evidencia uma transformagio na relagio entre a produgio tangivel e a
circulagio de valores, resultando na emergéncia do chamado capital ficticio (Silva,
2020).

Para essa nova etapa de acumulagio capitalista, a reestruturagio produtiva,
na qual as mudangas na maneira como as empresas organizam a sua produgio,
adotando tecnologias mais avangadas, realocando recursos e reconfigurando as suas
estratégias para aumentar a eficiéncia e reduzir custos, aliada as politicas neoliberais,
as quais promovem a redugdo da intervengio estatal na economia, incentivando a
liberalizagio dos mercados e a abertura para investimentos estrangeiros, foram fatores
preponderantes que potenciaram a sua ascensio (Santos, 2019).

Além disso, esse processo foi impulsionado pelo avango tecnolégico que
permitiu a conectividade via redes de informdtica. Por essa via, as empresas nacionais
e transnacionais se interligam globalmente, hd uma rdpida troca de informagoes,
facilitando as transa¢des e o compartilhamento de recursos de maneira fluida e
eficiente.

Seguindo essa reflexdo tedrica e na tentativa de se ampliar a compreensio
no que tange a financeirizagio do capital, recorre-se, neste artigo, inicialmente as
formulagdes de Marx (1991). Este autor explora a ideia de capital ficticio como sendo
um desdobramento do capital portador de juros. Para explicar como o movimento
desse capital é engendrado nas relagdes capitalistas, Marx (1991) utiliza a férmula
D-D’, onde o dinheiro inicialmente investido como capital (D) gera mais dinheiro
(D’ =D + AD) através do processo de investimento e exploragdo da for¢a de trabalho.
Essa férmula representa o ciclo do capital investido que, quando utilizado de maneira
capitalista, gera mais valor do que o inicialmente investido (p. 461).

Nessa dindmica, o juro ¢ descrito como um mecanismo pelo qual o capital
aumenta o seu proprio valor sem depender do processo produtivo ou da geragio de
mais-valia através do trabalho. Isso implica dizer que a produgio, que ¢ a mediagio
necessdria para a valorizagio do capital no processo produtivo, desaparece quando se
trata do capital que gera juros (Ibidem).
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No capital portador de juros, consoante afirma Marx, ¢ o uso do dinheiro
como forma de mercadoria que o caracteriza. J4 no que se refere ao capital ficticio, ndo
h4 mais o dinheiro de forma ‘real’, ou seja, a mercadoria-capital nio ¢ mais o dinheiro
em si mesmo, mas sim os fluxos de renda futuros. Os investimentos, partindo dessa
ideia, ndo s3o mais apenas bens tangiveis ou ativos reais, mas expectativas de renda a
serem geradas no futuro. Esses fluxos de renda futura sio tratados como mercadorias,
pois tém valor e podem ser comercializados.

Nesse {nterim, a transformagio dos direitos sobre os fluxos de renda futura
em ativos financeiros cria um mercado onde esses direitos s3o negociados. O mercado
financeiro, dessa forma, ¢ o cendrio principal onde essa negociagio acontece, com
investidores negociando ativos baseados nas suas expectativas sobre a futura geragio
de renda a partir desses direitos. A financeirizagio do capital vai sendo transfigurada a
partir dessa légica, embora na literatura ndo haja consenso acerca do tema.

Chesnais (2003), um dos expoentes que trata do conceito de financeirizagio
do capital, ressalta que essa nova forma de acumulagio capitalista se evidencia por
meio de umaldgica financeira em que hd predominio do cardter rentista e especulativo.
Nesse processo, consoante este autor, ¢ possivel perceber ao menos quatro
componentes que se estabelecem em cadeia: a) hd uma tendéncia de o capital operar
a curto prazo, buscando retornos imediatos, muitas vezes a custa do investimento
produtivo e do aumento da eficiéncia na produgio. Privilegiam-se, por esse viés, os
acionistas e a valorizagio das agoes, em detrimento do aumento da produtividade; b)
o foco na governanga corporativa e na organizagio da produgio resulta em estruturas
empresariais flexiveis, que frequentemente reduzem a dependéncia da mio de obra e
recorrem a préticas de trabalho precdrias, como a terceirizagio; c) expande-se, dai, a
exploragio da mais-valia. A busca de lucros, por essa légica de acumulagio capitalista,
efetiva-se através do aumento da jornada de trabalho e da redugio dos saldrios, sem
necessariamente aumentar a produtividade do trabalhador; d) cria-se uma dinimica
de consumo baseada na concentragio de renda e na exclusio social. Dessa forma,
pode-se dizer que esse regime econdmico gera grandes lucros para alguns setores, mas
com uma baixa acumulagio de capital produtivo.

Esse movimento particular do capitalismo contemporineo, que objetiva
a “obtenc¢io de rendas sem produgio material de riquezas”, conforme assinalam
Nakatani e Gomes (2015, p. 255), reflete “a busca de toda forma de valorizagio da
massa excedente do capital” (Ibidem). Os autores ressaltam que esta performance ¢
resultado do aumento da quantidade de dinheiro disponivel, gerado pela centralizagio
do capital, desde os anos de 1980, nio somente internamente, mas também encetada
pelo acimulo de euroddlares e petrodélares.
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Nesse cendrio, administradores de fundos de investimento, investidores
institucionais (como grandes fundos mutuos), fundos de pensio, seguradoras e
detentores de grandes fortunas passaram a desempenhar um papel mais ativo no
mercado financeiro global, buscando oportunidades para investir esse dinheiro
disponivel. Dessa forma, esses recursos, para atender a essa massa do capital e gerar
lucros sem precedentes, sio “aplicados fundamentalmente em titulos publicos, titulos
privados e em bolsas de valores” (Ibidem).

A Tabela 1, apresentada a seguir, desvela a evolugio do estoque dos ativos
financeiros® globais, dimensionando como foram preservados os valores de tais ativos,
na conjuntura mundial, no periodo analisado.

Tabela 1 - Evolugio do estoque global dos ativos financeiros (2015-2022)
(valores em trilhdes de US$)

Ano

Grupo

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Total 310,37 | 333,34 | 351,07 | 356,49 | 382,20 | 424,00 | 457,14 | 454,97
Setor Bancério 156,78 | 168,24 | 174,40 | 178,82 | 186,84 | 212,50 | 22622 | 236,51
Bancos 2030 | 2268 | 2454 | 2493 | 2554 | 3411 | 3806 [ 3518
Bancos Centrais 12139 | 12056 | 133,08 | 136,58 | 14349 | 15926 | 168,20 [ 179,82
insttuigbes Financeiras 1500 | 1600 | 1678 | 1731 | 1781 | 1913 | 19,96 | 21,51
Setor Nio Bancario 153,59 | 165,10 | 177,57 | 177,67 | 19545 | 211,50 | 230,92 | 218,46
Seguradoras o744 | 2898 | 3045 | 3074 | 3385 | 3616 | 3797 [ 3561
Fundos de Penséo 3074 | 3253 | 3472 | 3501 | 3855 [ 4089 | 4358 [ 4093
Quiros Intermedidrios 9381 | 10187 | 11045 | 109,88 | 12067 | 132,01 | 146,53 | 139,15
Auxiliares Financeiros 1,60 1,72 1,95 2,04 2,38 2,53 2,84 2,77

Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Conselho de Estabilidade Financeira
(2024).

3 Os ativos financeiros sio classificados pelo Sistema de Contas Nacionais (SCN) em categorias que refletem,
grosso modo, uma liquidez decrescente: ouro monetério e direitos especiais de saque; moeda e depésitos (inclusive
posi¢oes interbancdrias, depdsitos de poupanga e a prazo fixo, bem como operagdes compromissadas, quando relativas
a passivos de institui¢oes recebedoras de depdsitos e incluidas nas medidas nacionais dos agregados monetérios);
titulos de divida; empréstimos (ndo negocidveis, com possivel reclassificagio como titulos dos empréstimos que se
tornam negocidveis); a¢oes e quotas em fundos de investimento (divididos em money market funds e outros fundos);
seguros e direitos previdencidrios; derivativos financeiros; outras contas a receber/pagar (European Commission et al.,
2009).
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Da anilise da Tabela 1, depreende-se que o total do estoque dos ativos
financeiros globais evidencia uma evolugio crescente em todos os anos da série
histérica analisada, exceto em 2022. Observa-se que o setor bancirio mostrou
evolugio positiva neste periodo, apresentando, em relagio ao setor nio bancdrio, um
maior crescimento. Enquanto o setor bancério, em 2022, em equiparagio ao ano de
2015, cresceu 51%, o setor nio bancdrio, usando como parametros os anos de 2015 e
2022, cresceu 42%. Importante realgar que o setor ndo bancério apresentou queda nos
seus estoques de ativos financeiros no ano de 2022, na ordem de 5%, representando
uma redugio, em relagio ao ano de 2021, de US$ 12,46 trilhdes de ddlares. Sob a égide
da nova acumulagio financeira dos mercados de capitais, o dominio das instituigdes
bancdrias e ndo bancdrias “comandam o movimento de fluxos de capital financeiro”
(Santos, 2011, p. 27). O “ciclo econdmico real passa a ser comandado, [a partir dessa
vertente], pelo ciclo de valorizagio e desvalorizagio de tais ativos” (Corazza, 2005,
p-125).

Como resultado dessa dindmica macroecondmica e politica global, encetada
pelo paradigma do capital ficticio, prevalece uma busca incessante pelo fortalecimento
da demanda por titulos e a sua valorizagio. Para tanto, as empresas privadas sio levadas
a reorganizar os seus processos produtivos, o que ocasiona diminuigio nos postos de
trabalho. Paralelamente a essas agoes, os governos adotam politicas de austeridade
nos or¢gamentos publicos, trazendo rebatimentos diretos no provimento de politicas
sociais.

Na esteira da composigio desse arcabougo tedrico, a Tabela 2, posteriormente
exposta, anuncia outra forma de capital ficticio — a capitalizagio de mercado, ou o
valor de mercado, que ¢ o valor total das agdes em circulagio de uma empresa em
determinado momento.
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Tabela 2 - Capitaliza¢io de mercado ou valor de mercado das
empresas em bolsas (bilhoes de US$) 2015-2020

Ano
Regides
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Mundo 62.268,1 | 65.117,7 | 79.501,9 | 68.893,0 | 78.825,5 | 93.686,2
Paises-Membros da OCDE 43.144,3 | 459206 | 55.523,5 | 48.960,3 | 52.220,5 | 60.820,2
América do Norte 26.662,7 | 29.348,2 | 34.490,4 | 32.376,6 | 36.302,8 | 43.361,3
Unido Europeia 6.3130 | 6.371,3 | 82239 | 5789,0 s/d s/d
Area do Euro 6.120,6 6.171,8 7.944,6 5.558,2 s/d s/d
Europa e Asia Central 8.645,0 8.841 1 11.094,1 s/d s/d s/d
América Latina e Caribe 1.306,4 1.596,4 2.026,6 1.829,9 2.114,2 1.796,9
Oriente Médio e Norte de Africa 1.403,9 1.318,8 1.361,8 14154 3.689,8 4.665,7
Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Banco Mundial (2024).

Nota: s/d — sem dados.

E possivel perceber, pelos dados da Tabela 2, que em todas as regides
analisadas, no perfodo de 2015 a 2020, houve acréscimos no valor de mercado das
agoes das empresas, com excegio para o ano de 2018, que apresentou uma queda
nessa valorizagio em todas as regides nas quais havia dados disponibilizados no
Banco Mundial. A parte desse decréscimo na valorizagio das agdes das empresas no
mercado no ano de 2018, encontra-se a regido do Oriente Médio e Norte da Africa,
que nio apresentou redugio nos seus valores em tal ano, mas, sim, em 2016. Salienta-
se também que na América Latina e Caribe houve uma desvalorizagio do valor de
mercado das empresas em bolsas, além do ano de 2018, no ano de 2020.

Carcanholo e Sabadini (2009, p. 44) argumentam que, sob a perspectiva do
capital, hd uma necessidade de as empresas relacionarem o seu valor patrimonial com
o valor de mercado. Para esses autores, as acoes

permitem obter um rendimento anual e, ademais, podem ser vendidas no mercado.
[..] as agGes constituem capital ficticio pelo fato de que representam uma riqueza
contada duas vezes: uma, o valor do patrimdnio da empresa; outra, o valor delas
mesmas. A prova de que isso é verdade ¢ que ambos os valores podem servir de
garantias, por exemplo, para créditos bancdrios. Podem ser contadas duas vezes, ou
trés, ou mais, gragas a existéncia de empresas holdings.
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O principal mote de obten¢io de valor de mercado das empresas, na
conjuntura do capital ficticio, é o de que os “agentes que investem [neste] capital
esperam que o mesmo se valorize em razio de uma expectativa futura de retorno”
(Ibidem). Essa abordagem permite dizer que a valorizagio de valor de mercado das
empresas baseia-se mais em expectativas e projecoes do que em valores tangiveis ou
imediatos. Encontra-se, neste 4mbito, uma especulagio de retornos financeiros
futuros que serdo delimitados por diversas varidveis como: demanda do mercado,
percepgio do publico, cendrios econdmicos, entre outros fatores.

No lineamento desse viés, a Tabela 3, posta a seguir, evidencia a forma como
o crescimento do percentual de valor de mercado das empresas em bolsas em relagio
ao PIB mundial se configura.

Tabela 3 - Capitaliza¢io de Mercado ou valor de mercado das empresas em
bolsas - Mundo, PIB Mundial e porcentagem de variagio de crescimento no
periodo de 2015-2020 (valores em trilhdes de US$)

Ano Valor de mercado dﬁz r‘le':rir‘l)presas em bolsas - A% PIB Mundial A%
2015 62,3 - 75,2
2016 65,1 5% 76,5 2%
2017 79,5 22% 81,4 6%
2018 68,9 -13% 86,5 6%
2019 78,8 15% 87,7 1%
2020 93,7 19% 85,2 -3%
A% 2015-2020 - 50% - 13%

Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Banco Mundial (2024).

No periodo analisado, o valor das empresas em bolsa saiu de US$ 62,2 trilhoes
de ddlares para US$ 93,6 trilhdes de dblares, uma variagio percentual de 50%. No
mesmo perfodo, o PIB mundial passou de US$ 75,2 trilhes de d6lares para US$ 85,2
trilhdes de délares, uma variagio de 13%. Destaca-se que, em 2020, o valor de mercado
das empresas em bolsas superou o PIB mundial. Em termos gerais, isso implica dizer
que, em 2020, o valor dessas agoes foi maior que toda a riqueza real que o mundo
inteiro conseguiu produzir.

No bojo dessas reestrutura¢des do capital, encontra-se também o capital
ficticio na forma de divida publica. Os titulos publicos, conforme aduz Barbosa
(2020, p. 1), “se tornaram um instrumento importante para seguranga e valorizagio
financeira do capital”. Isso ocorre porque, ao investir em titulos da divida publica,
os detentores desses titulos se tornam credores do governo. Em troca do dinheiro
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emprestado através da compra desses titulos, eles tém o direito de receber de volta o
valor investido junto com os juros, que sio geralmente financiados pela receita que o
governo obtém por meio dos impostos pagos pela populagio (Marx, 2017).

Nesta dinimica, a quantidade significativa desses titulos publicos nas maos
de investidores e instituigdes detentoras de riqueza financeira, como bancos, fundos
de investimento, fundos de pensio e seguradoras, acabam levando essas instituigoes
a terem a capacidade de intervengdo no Estado e na definigio das politicas publicas.
Ao possuirem uma parte dos recursos futuros do Estado na forma desses titulos, tais
institui¢des passam a ter interesse em direcionar as politicas governamentais de modo
a proteger seus investimentos e maximizar seus ganhos financeiros (Chesnais, 2016).
As politicas publicas, nesse sentido, vio sendo moldadas conforme os interesses do
mercado.

A Tabela 4, posta adiante, com dados compilados do Banco de Compensagoes
Internacionais (BIS) referentes aos titulos de divida interna dos governos selecionados,
nos traz um panorama da maneira como os empréstimos ao Estado, mediante a
compra de titulos do governo nos mercados financeiros, consubstanciam-se como um

mecanismo de valorizagio desse capital.

Tabela 4 - Evolugio dos titulos da divida interna de governos selecionados,
2015-2022 (valores em US$ bilhoes)

Ano
Paises Selecionados
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Argentina s/d s/d s/d s/d s/d s/d 128,3 155,6
Brasil 994,0 1.385,5 1.538,0 | 1.4158 | 1.840,2 1.284,8 1.320,8 | 1.4827
Canada 898,7 956,3 1.067,9 | 1.012,7 | 1.094,8 1.473,6 1.608,0 | 1.553,5
China 2.382,5 3.250,5 4.326,3 | 4.799,0 | 5.536,2 7.049,9 8.386,5 | 8.763,9
Franga 1.967,9 1.954,8 2.301,6 | 2.2849 | 2.329,3 2.846,5 2.820,1 | 2.7875
Japao 7.933,4 8.358,4 8.854,6 | 9.194,8 | 9.490,2 | 10.797,9 | 9.756,1 | 8.89%44
México 3474 290,6 328,9 352,7 405,5 4292 4939 562,1
Reino Unido s/d s/d s/d s/d s/d 25719 | 2.779,0 | 26199
Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Banco de Compensagées Internacionais®.
(2024).
Nota: s/d — sem dados.
4 Os dados compilados do Banco de Compensag6es Internacionais foram referentes ao quarto trimestre de

cada ano. Disponivel em: https://www.bis.org/statistics/secstats.htm?m=202. Acesso em: 02 jan. 2024.
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Do que consta na Tabela 4, salienta-se que a divida interna dos governos
cresceunoanode2022,em equiparagioaoanode 2015, em todos os pafses selecionados
para esta andlise, conforme dados disponibilizados no Banco de Compensagoes
Internacionais. Destaca-se que, no Brasil, essa divida passou de US$ 994,0 bilhoes de
ddlares, em 2015, para US$ 1.482,7 trilhdo de d6lares, em 2022, um aumento de 49%,
neste perfodo. Para Barbosa (2020, p. 11)

o uso cada vez maior desses papéis como colateral dos empréstimos no sistema
financeiro ajuda na estabilizagio dos mercados financeiros. A seguranga apresentada
pelos titulos publicos faz com que eles sejam parte importante do ativo das
institui¢des financeiras e dos investidores institucionais e garantia nas operagdes de
financiamento, inclusive no interbancirio.

A partir dessa conjuntura, reafirma-se o papel essencial assumido pela divida
publica no processo de sustentagio da financeirizagio no capitalismo contemporineo,
uma vez que ela se consolida “como grande mecanismo de transferéncia de riqueza
para a esfera financeira, essencialmente via juros da divida” (Ibidem, p. 11).

O pagamento da divida e dos seus juros realizados por meio dos titulos
publicos, instada pelos aglutinadores do capital, ocasiona uma pressio no Estado para
que ele equilibre suas finangas. Para tanto, sio propostos o sufocamento do orgamento
para as politicas sociais. Para essas politicas, 0 orgamento deve ser focalizado, pautado
na austeridade fiscal e no discurso de se manter o equilibrio entre receitas e despesas.
A dominincia pela esfera financeira parece minar alternativas que viabilizem, para
as populagdes mais pauperizadas mundialmente, uma melhor condigdo de vida, por
meio das politicas sociais.

E com esse olhar, portanto, para a dominéncia da esfera financeira, que infla
adivida publica e diminui o orgamento para as politicas sociais, que o financiamento
da assisténcia estudantil nas universidades publicas federais serd abordado na préxima
segdo.

FINANCIAMENTO DA ASSISTENCIA ESTUDANTIL NA
EDUCACAO SUPERIOR NO BRASIL NA CONJUNTURA DA
FINANCEIRIZACAO DO CAPITAL

Viu-se que o processo de ampliagio e reestruturagio capitalista, que tem na
divida ptblica uma das suas estratégias de recomposigio das taxas de lucratividade,
apresenta rebatimentos diretos nas politicas sociais. H4, nessa dindmica direcionada
ao atendimento das demandas de expansio do capital, uma reconfiguragio do papel
do Estado, para que ele priorize os gastos financeiros — remuneragio e amortizagio
da divida publica, em detrimento dos gastos com as politicas sociais (Barbosa, 2016).
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Evidencia-se, por essa faceta de ampliagdo e valorizagio do capital ficticio,
que os recursos arrecadados pelo Estado, via tributos, sio usados de forma crescente
para remunerar esse capital. Na visdo da ideologia predominante, essa extragio de
parte da riqueza nacional ¢ disfar¢ada sob a mdscara do “superdvit primdrio” e do
“ajuste fiscal”. A estratégia de acumular esses superdvits ¢ fundamental para que o
Estado possa recompensar os investimentos de capitais nacionais € estrangeiros,
mas estes estdo inseridos em uma légica de acumulagio que nio contribui para
o desenvolvimento social. O impacto mais evidente disso ¢ a redugio dos recursos
direcionados para as politicas sociais (Behring; Boschetti, 2011).

Nesse interim, as politicas de educagio e, em especial, aqui tratadas, as
politicas de financiamento da Assisténcia Estudantil para os estudantes de graduagio
das universidades publicas federais nio ficam imunes aos mecanismos impostos
pela necessidade de manutengio da rentabilidade do capital ficticio, portanto, essas
politicas passam a ser pressionadas pela hegemonia do bloco no poder, para que sejam
consolidadas com menores investimentos publicos.

E importante destacar que o financiamento da Assisténcia Estudantil para
os estudantes de graduagio nas universidades publicas federais resulta, ao longo
do processo histérico da educagio superior brasileira, de reivindicagdes e lutas
de professores, gestores, estudantes e entidades civis, em prol da necessidade de
se estabelecerem politicas assistenciais direcionadas aos estratos mais vulnerdveis
economicamente, que acessam a educagio superior. O objetivo dessa politica ¢
possibilitar aos estudantes mais pauperizados o ingresso, a permanéncia e a conclusio
da graduagio com sucesso e qualidade educacional socialmente referenciados.

Os movimentos ideo-politicos que atravessaram/atravessam a Assisténcia
Estudantil, desde a construgio da casa do Estudante em Paris em 1928, perpassando
pelo Decreto ne 7.234 de 2010, que trata do Programa Nacional de Assisténcia
Estudantil (PNAES), até as tentativas feitas, por meio de projetos na Cimera Federal,
em 2021, para a consolidagio dessa politica como uma lei governamental, simbolizam
as transformagdes que foram se efetivando na Educagio Superior brasileira no decurso
histérico. Tais transformagdes, que permitiram na educagio superior o ingresso de
estudantes nio tradicionais, exigiram o aprimoramento de politicas assistenciais
que possibilitassem a esses estudantes nio apenas ingressarem, mas permanecerem e
concluirem essa etapa educacional.

No Brasil, salienta-se que o financiamento da Assisténcia Estudantil ¢
efetivado primordialmente pelo Governo Federal, via Ministério da Educagio. Os
programas que recebem recursos da Unido para fins de assisténcia estudantil contam,
ainda, com o reforgo or¢amentério oriundo de receitas préprias das universidades e de
recursos provenientes de emendas parlamentares (Martins, 2023).
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Dentre os principais programas de Assisténcia Estudantil no Brasil para os
estudantes de graduagio das universidades publicas federais destacam-se: o PNAES,
o Incluir e o PROMISAES, os quais sio vinculados ao Ministério da Educagio e
apresentam-se sob a A¢ao Orgamentdria 4002 — Assisténcia ao Estudante de Ensino
Superior.

Para se compreender, portanto, os rebatimentos aportados nas politicas de
financiamento da Assisténcia Estudantil encetados pelo capitalismo contemporineo,
e, assim, obter uma compreensio totalizante, analisa-se, inicialmente, como tem se
efetivado a alocagio de recursos publicos para as politicas de educagio e a alocagio de
recursos para o pagamento da divida publica executados pela Unido no periodo de
2015 a2022. A Tabela 5, apresentada posteriormente, indicia esse movimento.

Tabela 5 - Evolugio do total do orgamento executado pela Uniio,
porcentagem dos recursos executados para a educagio e para o
pagamento de juros e amortizagio da divida piblica (2015-2022)

Orcamento Geral da Unido Executado % de (A) para a % de (A) para o pagamento de
Ano (Valores em Trilhdes de reais) 0 Educapéo Juros e Amortizagao
(A) S da Divida Publica

2015 R$ 2,268 3,91% 42,43%

2016 R$ 2,572 3,70% 43,94%

2017 R$ 2,483 4,10% 39,70%

2018 R$ 2,621 3,62% 40,66%

2019 R$ 2,711 3,48% 38,27%

2020 R$ 3,535 2,49% 39,08%

2021 R$ 3,861 2,49% 50,78%

2022 R$ 4,060 2,70% 46,30%
Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos da Auditoria Cidada (2024).

Os dados da Tabela 5 deixam entrever que, na série histdrica analisada, do
total de recursos executados pela Unido, mais de 40%, exceto nos anos de 2017, 2019
e 2020, foram direcionados ao pagamento dos juros e amortizagio da divida publica.
Para as politicas de educagio, os valores deste or¢amento nio ultrapassaram 4,10%
em nenhum ano verificado. E importante destacar que, em 2021, os recursos para
o pagamento dos juros e amortizagio da divida publica consumiram 50,78% do
orgamento geral da Unido, enquanto a educagio sé obteve 2,49% desse orgamento.

Matias, Mendes e Carnut (2023, p. 10) enfatizam que “muito distante e
contrariamente a falicia de um Estado minimo, o que a realidade vem elucidando
¢ a participagio crescente do Estado na economia de modo a acelerar e facilitar a
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transferéncia do fundo publico para assegurar a reprodugio ampliada do capital”. Para
estes autores, em um cendrio “em que, cada vez mais, o pagamento da divida ptblica
¢ posto pelos chefes de Estado, pelos organismos multilaterais, midia hegemonica,
se espraiando no senso comum da sociedade como algo inevitdvel, obrigatério e
indiscutivel” (Ibidem, p. 11), faz-se urgente a andlise e contestagio dos efeitos nocivos
da divida publica. Vé-se que, para se garantir o pagamento dessa divida, quase 50% do
orgamento publico no Brasil fica comprometido. O que sobra serd dividido para todas
as outras demandas sociais — infraestrutura, educagio, satide, seguranga, pagamento
de pessoal, entre outros.

Em didlogo com essas reflexdes e particularizando, assim, os recursos
direcionados para a politica de Assisténcia Estudantil nas universidades publicas
federais, a Tabela 6, retratada logo apés, revela o montante de recursos direcionados a
assisténcia estudantil, a partir da agdo orgamentdria 4002, nos anos de 2015 a 2022.

Tabela 6 - Evolugao dos valores totais de dotagio inicial, dotagio atual,
empenhados e liquidados para a Assisténcia Estudantil’, nos anos de 2015 a
2022 (Valores em R$, a precos de dezembro de 2022, corrigidos pelo IPCA)

Ano Dotacao Inicial Dotacéo Atual Empenhado Liquidado
2015 1.561.106.454,14 1.571.557.839 1.345.424.144 1.137.261.207
2016 1.464.055.894,78 1.450.483.744 1.371.524.622 1.173.228.349
2017 1.338.657.949,25 1.345.314.060 1.292.854.317 1.116.309.971
2018 1.260.425.687,32 1.266.253.014 1.260.039.985 1.097.476.580
2019 1.358.685.928,67 1.346.588.541 1.336.592.667 1.118.984.333
2020 762.327.398,30 1.251.274.988 1.230.241.709 987.065.117
2021 994.169.556,98 989.372.306 1.151.905.498 782.542.963
2022 1.137.079.663,68 1.042.774.421 1.040.887.977 874.604.419
A% 2015-2022 2% -34% -23% -23%
Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Painel do Or¢amento Federal (2024).

Elucida-se, pelos dados da Tabela 6, que o montante de recursos de dotagio
inicial direcionado para a manutengio das agdes da Assisténcia Estudantil, no
periodo retratado, diminuiu em todos os anos, em relagio ao ano anterior, exceto
em 2019, 2021 e 2022. Os valores de dotagio atual, que se referem aos valores iniciais

5 Nesta pesquisa, quando nos reportamos aos valores da Assisténcia Estudantil, nos referimos aos valores
da Agio Orgamentdria 4002, destinados ao Programa Nacional de Assisténcia Estudantil — incluindo-se os valores
do PNAES, PROMISAES e Incluir, direcionados aos estudantes de graduagio das universidades ptiblicas federais no
Brasil.
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do orgamento acrescidos e/ou reduzidos pelos créditos e/ou alteragdes aprovados,
tiveram redugio em 2022, em comparabilidade com o ano de 2015, de 34%. Importa
destacar que, em 2022, embora tenha se percebido um acréscimo nos recursos para
essa politica social, tais recursos nio foram equivalentes nem aos valores de 2015, sete
anos antes.

Sob a dominincia do capital ficticio, hd uma pressio no Estado para que
ele reduza sua participagio nas politicas sociais. Vasquez (2018) salienta que, na
perspectiva dessa vertente, as fungdes do Estado

se resumem 2 adogio de politicas, sejam fiscais, monetdrias ou publicas, que atendam
(ou a0 menos, nio atentem contra) os interesses de valorizagdo especulativa do capital
ficticio. A adogio de politicas que descontentem esses interesses ¢ respondida com a
alteragdo do ‘humor’ dos mercados financeiros, impactando no fluxo de capitais e na
economia periférica brasileira como um todo (p. 119).

Prioriza-se, portanto, no 4mbito da reprodugio ampliada do capital, a
seguranga dos credores. Para fazer valer essa seguranga, ¢ necessdria a aplicagio de
politicas de austeridade fiscal capazes de gerar superdvits primdrios necessdrios para
o pagamento dos juros da divida publica (Barbosa, 2016). Nessa l6gica, a retragio do
orgamento para as dreas sociais, e, em particular, nas reflexdes aqui aportadas, para
as politicas de Assisténcia Estudantil, colocam em xeque a perspectiva dessa politica
como direitos sociais.

Ainda como forma de expandir o entendimento acerca do financiamento
da Assisténcia Estudantil no bojo das configura¢des da financeirizagio do capital, a
Tabela 7, figurada em seguida, revela a evolugio do montante de recursos direcionados
a0 pagamento de juros, encargos e amortizagio da divida (JEAD) publica, feita pela
Uniio, relacionando-o aos valores empenhados para a Educagio Superior e aos valores
empenhados para a Assisténcia Estudantil nos anos de 2015 a 2022.
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Tabela 7 - Evolugio do pagamento do JEAD, dos valores empenhados para a
Educagio Superior e para a Assisténcia Estudantil e porcentagem dos valores
direcionados a JEAD em relagio aos valores empenhados para a Educagio
Superior e para a Assisténcia Estudantil (2015-2022)

Ano JEQ)D 6 siggf;?(%) Erstant ('?:) *%BIA %CIA
2015 622.447.795.998 | 50.400.533.717 | 1.345.424.144 8,10% 0,22%
2016 686.338.884.606 | 46.394.323.334 | 1.371.524.622 6,76% 0,20%
2017 700.649.925.200 | 44.985.575.568 | 1.292.854.317 6,34% 0,18%
2018 810.543.842.664 | 44.885.354.689 | 1.260.039.985 5,54% 0,16%
2019 711.793.488.543 | 44.416.084.356 | 1.336.502.667 6,24% 0,19%
2020 800.960.677.331 | 41.255.066.013 | 1.230.241.709 5,15% 0,15%
2021 653.399.442.563 | 38.468.728.182 | 1.151.905.498 5,89% 0,18%
2022 480.684.771.853 | 36.876.098.758 | 1.040.887.977 7.67% 0,22%

Fonte: Elaborada pelas autoras com base nos dados extraidos do Tesouro Nacional Transparente e do
Painel do Orgamento Federal (2024).
Nota: Valores em R$, a precos de dezembro de 2022, corrigidos pelo IPCA.

Do que se percebe na Tabela 7, em todos os anos apreciados para o pagamento
daJEAD, foram consumidos do orgamento da Unido mais de R$ 500 bilh&es de reais,
exceto em 2022, no qual esses valores representaram R$ 480,6 bilhdes.

Olhando-se para os valores destinados para a educagio superior, verifica-
se que o montante de recursos para essa politica diminui ano apds ano. Os valores
destinados a educagio superior nio ultrapassaram 8,10%, nos anos analisados, em
relagio aos valores despendidos paraa JEAD.

No que concerne aos valores empenhados para a Assisténcia Estudantil, nos
anos de 2015 a 2022, quando em equiparagio aos valores reportados para a JEAD,
observa-se que o orgamento para a Assisténcia Estudantil nio representou nem 0,03%
do or¢amento destinado ao pagamento de JEAD. Cabe apontar que o pagamento da
divida publica ndo entra no rol dos ajustes fiscais e nem no congelamento dos gastos
publicos. Esse pagamento tem, pois, prioridade em detrimento das politicas sociais.

Enquanto o or¢amento para as politicas sociais se mostra regressivo, sob o
signo da financeirizagio, banqueiros e financistas desfrutavam de elevadas taxas de
lucratividade em seus investimentos (Reis; Macdrio, 2022).

6 Os valores referentes a0 pagamento da JEAD, exposto na Tabela 7, ndo inclui os valores atinentes ao
refinanciamento da divida puablica.
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No bojo dessa reestruturagio capitalista, o financiamento da Assisténcia
Estudantil, para os estudantes de graduagio nas universidades publicas federais, sofre
os efeitos deletérios de tais politicas, as quais sdo realizadas em prol do fortalecimento
da divida publica, que alimenta o capital financeiro.

A légica da financeirizagdo para as politicas de financiamento da Assisténcia
Estudantil andam, pois, na contramio das politicas sociais como direitos de cidadania.
O aprofundamento das desigualdades sociais e educacionais, nessa vertente, se faz cada
vez mais presente. Buscar alternativas possiveis para reverter essa situagio, na qual o
mercado ¢ priorizado sob todas as esferas da vida social, parece ser tarefa cada vez mais
dificil de ser concretizada no contexto atual de dominincia do capital ficticio.

CONCLUSAO

As reflexdes aportadas nesse estudo permitem trazer algumas conclusoes,
ainda que provisdrias, acerca do financiamento da assisténcia estudantil na conjuntura
da financeirizagio do capital. Real¢a-se que a ampliagio da rentabilidade do capital,
sob a égide da financeirizagio do capital, apresenta rebatimentos diretos nas politicas
sociais, portanto, traz impactos negativos para a efetivagio do financiamento da
Assisténcia Estudantil, haja vista que o capital rentista, ao buscar expandir os seus
lucros, se apropria dos fundos publicos, pois encontram neles uma forma segura de
ampliar essa lucratividade.

No perfodo analisado, 2015 a 2022, o pagamento de juros e amortizagio
da divida publica consumiu entre 38,28% e 50,78% do orgamento geral da Unido,
enquanto para a educagio, por exemplo, foram despendidos valores entre 2,49% e
4,10% desse orgamento, deixando entrever que o pagamento da divida publica, além
de causar o arrefecimento das politicas sociais, mostra-se prioritirio em relagio a estas.

Sob o signo da financeirizagio do capital, o Estado cada vez mais ¢ instado a
equilibrar as suas finangas para assegurar o pagamento dessa divida. Assim, os recursos
para a manutengio das agdes da assisténcia estudantil sio solapados ano apds ano, o
que acaba por fragilizar a Assisténcia Estudantil, enquanto politica de direito social.

Na conjuntura de ampliagdo do capital rentista, a diminui¢do dos recursos
para o financiamento da assisténcia estudantil revela a urgéncia de se buscar alternativas
que levem em conta a priorizagio da destinagdo das parcelas do fundo publico para a
implementagio das politicas sociais. Pensar em mecanismos que imponham limites a
cobrangas de juros da divida publica, estabelecer critérios prioritdrios de recursos para
as politicas sociais como direitos irrestritos (Salvador, 2010), sio opgdes vidveis, que,
se colocadas em prética, poderiam minimizar o aumento das desigualdades sociais e
educacionais que seassentam no bojo do capital financeirizado na contemporaneidade.
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