UNIVERSIDADE DO VALE DO RIO DOS SINOS - UNISINOS
UNIDADE ACADEMICA DE PESQUISA E POS-GRADUACAO
PROGRAMA DE POS-GRADUAGCAO EM ECONOMIA
NIVEL MESTRADO

RAFAEL SPOLAVORI

CONCENTRACAO DO MERCADO DE EDUCACAO SUPERIOR NO BRA SIL: UMA
ANALISE DO EFEITO DAS FUSOES E AQUISICOES SOBRE O D ESEMPENHO
ACADEMICO

Séao Leopoldo
2016



Rafael Spolavori

CONCENTRACAO DO MERCADO DE EDUCACAO SUPERIOR NO BRA SIL: UMA
ANALISE DO EFEITO DAS FUSOES E AQUISICOES SOBRE O D ESEMPENHO
ACADEMICO

Dissertacdo apresentada como requisito
parcial para obtencéo do titulo de Mestre
em Economia em 2016, pelo Programa de
Pos-Graduacdo em  Economia da
Universidade do Vale do Rio dos Sinos -
UNISINOS

Orientadora: Profa. Dra. Luciana de Andrade Costa

Séao Leopoldo
2016



S762c Spolavori, Rafael
Concentracdo do mercado de educacdo superior no
Brasil : uma andlise do efeito das fusdes e aquisi¢cdes sobre

o desempenho académico / por Rafael Spolavori. — 2017.

69 f. :il., 30 cm.

Dissertagédo (mestrado) — Universidade do Vale do Rio
dos Sinos, Programa de Po6s-Graduacdo em Economia,
2017

Catalogacéo na Fonte:
Bibliotecaria Vanessa Borges Nunes - CRB 10/1556




Rafael Spolavori

CONCENTRACAO DO MERCADO DE EDUCACAO SUPERIOR NO BRA SIL: UMA
ANALISE DO EFEITO DAS FUSOES E AQUISICOES SOBRE O D ESEMPENHO
ACADEMICO

Dissertacdo apresentada como requisito
parcial para obtencéo do titulo de Mestre
em Economia em 2016, pelo Programa de
Pos-Graduacdo em  Economia da
Universidade do Vale do Rio dos Sinos -
UNISINOS

Aprovado em (dia) (més) (ano)

BANCA EXAMINADORA

Dra. Janaina Ruffoni — UNISINOS

Dr. José Roberto Iglesias — UNISINOS

Dr. Cristiano Machado Costa — UNISINOS



Dedico este trabalho primeiramente a
Deus, a minha esposa Marina e aos meus

pais, Helio e Joceli.



AGRADECIMENTOS

A minha professora Luciana Andrade Costa, pela paciéncia e dedicac&o ao
me orientar.

A todos professores do Programa de Pos-Graduacdo em Economia da
UNISINOS, que foram tdo importante na minha trajetoria académica.

Aos meus colegas de trabalho, que sempre me incentivaram a terminar o
mestrado.

A minha familia — meus pais, Helio e Joceli, meu irm&o Alessandro e minha
irm& Ana Claudia.

A Marina, pessoa que escolhi para compartilhar meus projetos de vida, pelo
amor e companheirismo. A concluséo desde trabalho ndo faria sentido sem vocé

para compartilhar.



RESUMO

O presente trabalho analisa os efeitos de fusdes e aquisicbes no ensino
superior privado brasileiro sobre a qualidade e desempenho académico dos cursos
superiores de Administracdo, Direito e Pedagogia. A metodologia se divide em duas
etapas, primeiro realizou-se 0 PSM (propensity score matching) para obtencédo do
suporte comum e posteriormente estimacdo pelo método das diferencas em
diferencas. Quanto a analise dos efeitos da aquisicdo, os resultados indicam uma
proporcao maior de professores doutores nos cursos de administracao e pedagogia e
propor¢cdo maior de professores mestres no curso de administracdo. O Conceito
Preliminar de Curso (CPC), média dos alunos concluintes na prova de formacao geral
do Exame Nacional de Desempenho dos Estudantes (Enade) e média dos alunos
concluintes na prova de conhecimentos especificos do Enade ndo apresentaram
efeito significativo com as aquisi¢cdes. Considerando o indice Geral de Cursos (IGC)
das Instituicbes de Ensino Superior (IES) adquiridas, também ndo demonstraram
efeito significativo com as aquisi¢cdes. Esses resultados indicam que a analise dos
efeitos das fusdes e aquisicbes ainda é incipiente e deve ser retomada com a

divulgacéao de novos e atualizados indicadores de qualidade.

Palavras-chave : Ensino superior. Qualidade. Fusdes e aquisi¢des.



ABSTRACT

This study analyzes the effects of mergers and acquisitions in the Brazilian
private higher education sector on quality and academic performance of the higher
courses of Business Administration, Law and Pedagogy. The methodology is divided
in two stages; first, the PSM (propensity score matching) was obtained in order to geet
the common support; then, we estimated the acquisition effect using the difference-
difference method. As to the analysis of the acquisition effects, the results indicate a
higher proportion of PhD professors in the Business Administration and Pedagogy
courses, and a higher proportion of professors with Master’s degree in the Business
Administration course. The Preliminary Course Concept (PCC), the average of the
graduating students in the Nacional Student Performance Exam general education test
and the average of the graduating students in the Nacional Student Performance Exam
specific knowledge test did not present significant effects with the acquisitions. The
General Course Index (GCI) of the acquired Higher Education Institutions (HEI) did not
have significant effects with the acquisitions either. These results indicate that the
analysis of the effects of mergers and acquisitions is still incipient and should be

continued with the dissemination of new and updated quality indicators.

Keywords : Higher education. Quality. Mergers and acquisitions.
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1 INTRODUCAO
1.1 Tema

Ao longo da sua historia o Brasil apresenta niveis baixos de investimento em
educacado basica técnica e superior, conforme Sécca e Leal (2009). Entretanto, na
Ultima década, esse cenario comeca a apresentar mudancas com o esforco do
governo para aumentar 0 acesso ao ensino superior, somadas as maiores exigéncias
de qualificacdo profissional do mercado de trabalho, contribuindo juntos para a
expansdo da educacao superior no Brasil no periodo, de acordo com como Haddad
(2008).

Desde 2004, foram adotadas algumas iniciativas por parte do Governo Federal,
como o Programa Universidade para Todos (PROUNI) e o Fundo de Financiamento
ao Estudante do Ensino Superior (FIES), com o objetivo de expandir 0 acesso ao
ensino superior, aumentando o niumero de vagas e acesso a financiamentos tanto no
setor privado como no setor publico. Tais ac¢des, somadas ao maior retorno
profissional e econdmico deste nivel de instrucdo por parte da populacao,
aumentaram a demanda por cursos de nivel superior, segundo autores como Haddad
(2008), Zago (2006) e Curi (2011).

A demanda reprimida por vagas no Ensino Superior, também agravada pelo
aumento de matriculas no Ensino Médio e pela crescente necessidade de qualificacdo
exigida pelo mercado de trabalho em razdo do crescimento econémico a partir de
2003, contribuiu para a expansao deste setor, segundo Haddad (2008). As instituicoes
privadas destacam-se nesse processo de expansao com uma participacdo de quase
87,5% entre as Instituicdes de Ensino Superior (IES) brasileiras no ano de 2013,
conforme Curi (2011). Para Sécca e Leal (2009), as IES privadas foram estimuladas
pela crescente demanda de egressos do ensino meédio e por uma demanda reprimida
de alunos que ndo conseguiriam ingressar na rede publica de ensino com nimero de
vagas reduzidas. Esta evidéncia, entretanto, impulsionou um crescimento maior das
instituicdes de ensino superior privadas junto com a Lei de Diretrizes e Bases (LDB)
de 1996, que permitiu atividades com fins lucrativos as instituicées de ensino privadas.

Segundo Oliveira (2009), as fusdes e aquisi¢cdes do setor, abertura de capital
em bolsa de valores e entrada de fundos de investimentos no setor de educacéo
superior privada (Private Equity) contribuiram para o aumento das instituicdes de
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ensino superior privado com fins lucrativos em grande escala, acelerando o processo
de aquisicdes e das IPO (Initial Public Offering). Para verificar a qualidade dos servicos
prestados das novas IES, bem como das ja existentes, o Ministério da Educacao
(MEC) regulamenta e fiscaliza os cursos ofertados no pais por meio de indicadores
de desempenho e informagfes disponiveis no Censos da Educacdo Superior,
divulgados anualmente, e por meio do Exame Nacional de Desempenho de

Estudantes (Enade), avaliagcao por curso que é realizada a cada trés anos.

1.2 Delimitagdes do Trabalho

O mercado de ensino superior privado no Brasil passou por 106 fusdes e
aquisicdes entre os anos de 2008 e 2014, dando origem a expressivas redes
educacionais. Este foi o periodo de andlise escolhido para este trabalho devido ao
namero maior de fusdes e aquisi¢cdes entre as instituicdes privadas com fins lucrativos,
segundo Hoper (2014), o portal da BM&FBovespa e os relatérios do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). Este periodo também apresenta uma
maior disponibilidade de dados sobre o desempenho dos cursos, 0s quais passaram
a ser divulgados pelo Instituto Nacional de Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira
(INEP) de forma completa a partir de 2008.

Os dados divulgados pelo INEP anteriores a 2008 sao apresentados de forma
incompleta com relagédo a alguma varidvel de desempenho, como nimero de docentes
mestres por curso, por exemplo, dificultando um periodo maior de analise.

As fusdes e aquisicdes no setor de ensino superior privado a partir de 2008
tiveram motivacéo na seguinte triade: entrada de recursos nas instituicées via fundos
de private equity, abertura de capital das instituicbes em bolsa de valores e ampliacéo
por parte do governo federal do financiamento para o ensino superior, segundo Hoper
(2014).

Entre os anos de 2008 e 2014 os cursos com maiores matriculas em IES
privadas foram os bacharelados em administracdo, direito e licenciatura em
pedagogia, de acordo com INEP (2014), representando cerca de 40% do total de
matriculas no ensino superior privado do pais. Portanto, o foco deste estudo se

concentra nestes cursos.
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1.3 Problema de Pesquisa

A partir da expanséo do ensino superior brasileiro na ultima década, em especial
de graduacao, segundo Curi (2011), surgem em destaque as modificacdes citadas a
partir dos anos 2000, incentivando e atraindo grupos e capitais estrangeiros para o
setor de educacédo superior privada no pais. A concentracao do mercado por meio das
fusdes e aquisicdes pode trazer vantagens ao setor de ensino superior por meio de
reducado das despesas com operacdes e com material didatico, maiores investimentos
em infraestrutura e capacitacdo docente. Por outro lado, a concentracdo do mercado
pode ndo trazer beneficios ao ensino superior se as vantagens das eficiéncias
geradas néo refletirem em melhor desempenho académico.

Considerando tais razdes, se faz necessaria uma analise de como o
desempenho académico e medidas de qualidade dos cursos de graduacdo foram
afetados pelo processo de concentragdo no setor de ensino superior, ou seja, como
as aquisi¢cdes impactaram o desempenho académico e as medidas de qualidade das
IES adquiridas entre os anos de 2008 e 20147

1.4 Objetivos

1.4.1 Objetivo Geral

O objetivo geral deste trabalho € analisar os efeitos das fusdes e aquisi¢des no
mercado de ensino superior privado do Brasil sobre o desempenho académico e sobre

medidas de qualidade dos cursos de graduacao.

1.4.2 Objetivos Especificos

Os obijetivos especificos do presente trabalho séo:

a) comparar e analisar as caracteristicas das IES adquiridas e das IES nao
adquiridas.

b) identificar os fatores que impactam a probabilidade de uma IES ser
adquirida.
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c) identificar e avaliar o impacto das fusbes e aquisicdoes no desempenho
académico e na qualidade dos cursos analisados.

1.5 Justificativa

Muitos trabalhos abordam os efeitos das politicas publicas implementadas no
ensino superior a partir de 2004, mostrando que estas tém papel fundamental no
ajuste da demanda e de oferta de vagas, como o trabalho de Sécca e Leal (2009),
onde é analisado o aumento da participacdo das IES privadas depois dos incentivos
as bolsas e financiamentos ao ensino superior. Para Gramani (2008), a demanda por
vagas no ensino superior tem relacado com a renda da populacao; assim, quanto maior
a renda real dos individuos e mais baratas forem as mensalidades, maiores serdo as
taxas de matriculas. O autor ainda refor¢ca que os processos de fusfes e aquisi¢cdes
de instituicbes com capital aberto propiciam a interiorizagcdo do ensino superior e a
cobranca de mensalidades menores, porém ndo abordam o impacto esperado desse
processo sobre o desempenho académico e/ou a qualidade das IES.

A concentracdo do ensino superior privado tem motivado pesquisadores a
analisar a interiorizacdo da oferta de vagas, evidenciando que a concentracdo da
oferta de cursos tem diminuido em resposta as operacdes de fusbes e aquisi¢cdes
ocorridas. O aumento da oferta de cursos e vagas, principalmente na modalidade de
Ensino a Distancia (EAD), possibilitou uma maior abrangéncia do ensino superior em
termos territoriais, segundo Juliatto (2008) e Mello (2008). Porém, os autores nao
abordam o fato de uma IES pertencer a uma rede educacional e seus efeitos sobre a
gualidade dos cursos.

Na linha de concentracdo de mercado pelo processo de fusdes e aquisi¢oes,
Chaves (2010) aponta que desde 2007 ha um aumento do poder de mercado de IES
que participam destas operacoes, nascendo assim grandes grupos educacionais.
Para Chaves (2010), os quatro maiores grupos educacionais quais sejam:. Kroton
Educacional, Anhanguera Educacional, Estacio Participagcbes e Ser Educacional
representam 25% do total de matriculas do ensino superior privado e 20% do ensino
superior do pais, porém a autora ndo faz uma relacdo explicita com a possivel perda
de qualidade dos cursos ou melhora no desempenho académico. Osman (2008) trata
de analisar as movimentagdes financeiras e o desempenho econdmico dos grupos

educacionais com a escala adquirida apds as operacdes de aquisicdes de instituicoes
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menores. Nesta mesma linha segue Carvalho (2006), que ressalta as vantagens que
0s grandes grupos de educacdao privada tiveram com as politicas publicas voltadas ao
aumento da ocupacédo das vagas, ou seja, do processo de oligopolizacao que sofreu
0 mercado.

Chaves (2010) faz uma pequena relacao dos efeitos das fusbes e aquisicbes
ocorridas sobre o desempenho dos cursos de Direito. As IES que passaram por este
processo obtiveram 10% dos seus alunos com aprovacao nos exames da Ordem dos
Advogados do Brasil (OAB), frente a uma média geral de 25% de aprovacao. A autora
aponta, de forma descritiva, a diminuicdo do numero de docentes mestres e doutores
e diminuicdo do numero de docentes em regime de trabalho de tempo integral como
variaveis que poderiam afetar negativamente o desempenho académico.

Na literatura existente sobre o desempenho académico no ensino superior
brasileiro, o foco dos trabalhos esta no sistema de avalia¢gdes, como Enade e CPC,
sua forma de aplicagéo e resultados, geralmente envolvendo algum curso e ano
especifico, porém sem relaciona-los as aquisicées que ocorreram no mercado.

O estudo que mais se aproxima do presente trabalho é o de Garcia (2014), em
gue a autora investiga se fazer parte de uma rede educacional através de fusdes e
aquisicdes entre os anos de 2007 e 2012 conduz a mudancgas na qualidade dos cursos
de graduacéo oferecidos pelas IES adquiridas. Os resultados apresentados indicaram
efeito positivo da aquisicao sobre o CPC, percentual de professores doutores e regime
de trabalho parcial ou integral. A autora considera todos os cursos de graduacao que
sofreram avaliacdes por parte do Enade. Porém, no periodo proposto, nenhum curso
teve mais que duas avaliagOes e os resultados apresentados ndo mostram o efeito
por curso, mas apenas de forma geral. Por fim, a autora ndo considerou o efeito das
aquisicdes sobre o percentual de mestres dos cursos pelo fato dos dados néo estarem
disponiveis para o ano de 2007.

De acordo com a lacuna existente, o presente trabalho pretende analisar os
efeitos das fusdes e aquisicdes no setor de ensino superior privado entre os anos de
2008 e 2014, considerando os cursos de Administracdo, Direito e Pedagogia, bem
como o desempenho académico interesse medidas de qualidade e, assim, identificar
e analisar se as aquisicoes alteram a qualidade dos cursos por parte de uma IES
adquirida pode contribuir para os estudos de concentracdo de mercado na forma
empirica, onde ha maiores discussdes sobre os efeitos econémicos das fusdes e

menos sobre os efeitos em termos de qualidade. Para os estudos de educacao
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superior, a analise dos efeitos das fusdes e aquisi¢cdes podera contribuir para maior
reflexdo de como atuam as IES adquiridas no pés-fuséo.

Além desta introducdo, a presente dissertacdo segue com a revisdo de
literatura no capitulo 2, cuja proposta € revisar qualidade e desempenho no ensino
superior e as caracteristicas do setor no Brasil. O Capitulo 3 descreve a base de dados
utilizada e a metodologia proposta para estimacéo dos efeitos da aquisicdo sobre as
variaveis de interesse, enquanto o capitulo 4 apresenta os resultados. Por fim, o

capitulo 5 apresenta as consideracdes finais do trabalho.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

A literatura econdmica que analisa os efeitos de fusGes e aquisicbes no setor
de educacao e sobre a qualidade do ensino ndo € muito vasta, uma vez que o foco
maior dos trabalhos esta na competicdo entre as IES pelos melhores alunos. Ja a
literatura em educacao superior aborda em grande parte de suas producdes, de forma
subjetiva, os efeitos das fusdes e aquisicdes com relagdo a qualidade dos cursos.
Para Andrade, Moita e Silva (2013), as IES ou grupos educacionais de capital aberto
em bolsa que recebem investimentos de fundos de private equity poderiam priorizar a
remuneracdo do capital em detrimento da qualidade dos cursos oferecidos. Uma
possivel explicacdo para essa linha de pensamento seria a de que 0S grupos
educacionais adotariam uma politica prioritaria de baixo custo ao invés de investir na
gualidade do ensino, segundo Alonso (2010).

Em contrapartida, a gestao profissional das redes educacionais pode aumentar
os ganhos de sinergia entre as IES, os investimentos em infraestrutura, a capacitagcéo
docente, as trocas de conhecimentos e as pesquisas entre as IES do mesmo grupo
educacional, segundo Shwartzbaum (2012). Este trabalho ndo tem a pretensao de
dirimir tal conflito, mas podera contribuir para uma maior reflexdo sobre os efeitos
correntes das fusdes e aquisicdes no setor de educacao superior brasileiro.

Nas secOes seguintes sdo abordados o desempenho e qualidade no ensino
superior, 0os impactos das fusdes e aquisicdes na qualidade do servico prestado,

evolucao e caracteristicas do ensino superior brasileiro.

2.1 Desempenho e Qualidade no Ensino Superior

Para Mazzarotto (2007), a qualidade na educacdo superior passa por cinco
fatores determinantes: geracéo de pesquisa de alta qualidade, producao de ensino de
alta qualidade, geracdo de pesquisa aplicada, interacdo entre pesquisadores e
selecédo de melhores estudantes para perpetuar o sistema. No Brasil, entretanto, a
obrigatoriedade de geracao de pesquisa esta restrita as Universidades, de acordo com
o INEP (2015), ndo sendo obrigatorio para Centros Universitarios e Faculdades. Para
o autor supracitado, fica evidente a qualificagdo dos recursos humanos e incentivo a

pesquisa como fatores cruciais para a qualidade do ensino superior. Tais fatores sao
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avaliados pelo INEP por meio dos percentuais de docentes com doutorado e mestrado
e da qualidade da producao cientifica.

Tanto para Mazzarotto (2007) quanto para Aghion e Cohen (2004), a pesquisa
académica e a necessidade de adequacao ao sistema de avaliagcdo imposta as IES
sao fatores relevantes para a qualidade do ensino superior, além de outros fatores
importantes como o Plano de Desenvolvimento Institucional — PDI —, plano onde séo
definidos os objetivos, metas da IES, politicas de gestdo académica, politicas de
pesquisa, ensino, extensdo e organizacdo académica. A infraestrutura também é um
fator relevante, sendo considerados recursos como 0s gabinetes administrativos, as
salas de aula, as bibliotecas e os laboratérios especializados e de informatica.

Uma Instituicdo que investir grande volume de recursos em infraestrutura fisica
e nao aplicar recursos em qualificacdo dos docentes tera grande probabilidade de
perder a qualidade da pesquisa, producgéo cientifica e, consequentemente, do ensino,
segundo Gramani (2008).

Avaliar e classificar a qualidade em educac&o superior ndo € uma atividade
precisa, para Freitas, Rodrigues e Costa (2009). Os autores argumentam que as IES
devem passar por uma avaliacdo multicritérios, a fim de que um maior nidmero de
varidveis intangiveis seja considerado na avaliacdo. Os autores criticam o método
utilizado pelo Sistema Nacional de Avaliacdo do Ensino Superior — SINAES (INEP,
2003) — atualmente, no qual o maior peso das avaliacbes se da por critérios
guantitativos.

Na mesma linha, Coates (2005) aborda o pequeno envolvimento ou pouco peso
dado a opinido do aluno na avaliagdo do ensino superior na Australia. O autor condena
a relevancia de indicadores quantitativos por parte do governo para gerir e distribuir
recursos entre as IES, considerando que, além da qualificacdo do corpo docente,
avaliacbes — como provas — e infraestrutura das IES, muitas outras variaveis impactam
na qualidade do ensino. O mesmo autor ainda acredita que um peso maior na
avaliacao das IES deveria ser dado ao relato dos estudantes.

Um estudo comparativo entre as formas de avaliagdo do ensino superior nos
EUA, Reino Unido, Australia e Canada foi feito por Dill e Soo (2005). A pesquisa
sinalizou que nao existe um consenso entre 0s paises sobre os melhores indicadores
para se avaliar as IES. Alguns paises consideram que um aluno de faculdade pequena

nao pode ser avaliado da mesma forma do que um aluno de universidade, havendo a
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necessidade de avaliagdo por organizacdo académica. Os autores concluem que
fatores politicos influenciam na escolha de indicadores para avaliacdo do ensino
superior em alguns paises, pois nestes existe a cultura do aluno consultar o ranking
entre IES para escolher onde vai estudar. Segundo os autores, ndo ha convergéncia
entre os rankings de universidades e faculdades, uma vez que algumas dé&o peso
maior para a qualidade dos docentes, outras para a qualidade dos discentes e outras,
ainda, para a infraestrutura.

Ja para Green (2014), cujo livro aborda exclusivamente a qualidade no ensino
superior, existem categorias de compreensdo sobre qualidade. Para a autora, o
conceito tradicional de qualidade esta ligado ao status de pertencer a uma grade e
renomada IES, avaliando umas instituicbes melhores que outras pela histéria de
desempenho. Outra categoria citada pela autora é a qualidade com base em
especificacdes, ou seja, existe um conjunto de especificagbes que, uma vez atingidas,
resultariam em qualidade. A categoria relacionada a qualidade como satisfacdo do
cliente aborda a discussdo sobre como o aluno, o governo, e os empregadores
avaliariam os resultados do ensino.

Portanto, estudos nacionais e internacionais sobre avaliagdo no ensino superior
sugerem um sistema de avaliacdo multicritérios, ou seja, critérios quantitativos e
gualitativos, onde as partes envolvidas deveriam ser consideradas para avaliacao da

IES ou do sistema de ensino.

2.2 FusOes e Aquisi¢cOes e impactos na qualidade

A estrutura de mercado tem como determinante a concentragdo do mesmo,
trazendo maiores retornos econémicos as firmas, que aumentam sua participacéo
nele (DJOLOV, 2006). Tal poder seria uma vantagem para estas empresas e uma
maior rentabilidade seria a consequéncia desta concentracao.

Ainda sobre o mesmo autor, desconsiderando qualquer tipo de prote¢cdo como,
por exemplo, do Estado, o poder de mercado pela concentracdo no curto prazo
aconteceria em um ambiente em que firmas s&o maiores e mais robustas com relacéo
as outras, resultando em diferencas nas participagdes de mercado.

As fusBes e aquisicbes sdo alternativa as firmas para aumentarem suas

participacbes de mercado e retornos financeiros para se manterem no proprio
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mercado, ainda Djolov (2006). Para Britto (2002, p.307), a firma busca permanente
crescimento, reinvestindo os lucros gerados para que o resultado seja uma maior
participacdo de mercado.

Muitas motivacbes levam as firmas ao movimento de fusdes e aquisi¢oes,
sendo um dos principais objetivos resolver caréncia em termos mercadol6gicos,
tecnoldgicos ou de gestdo de negdcio, além de permitir o aumento do tamanho das
empresas, de acordo com Britto (2002).

As limitagcdes dos movimentos de fusdes e aquisicdes por intervencéo estatal
partem de politicas que tém a finalidade de reduzir praticas monopolistas e manter
estruturas de mercado, conforme Cade (2016). Nas andlises de concentracdo de
mercado devem ser considerados o0s impactos positivos de uma fusdo em
contrapartida dos custos que sdo gerados ao mercado. A indicacdo é banir as
operagcbes de fusbes e aquisicbes que consolidem uma estrutura de mercado
corrosivamente concentrada (CADE, 2016).

No Brasil se tem dificuldade em encontrar trabalhos que abordem os impactos
de uma concentracdo de mercado no setor de educacédo. Na literatura internacional,
encontra-se com facilidade trabalhos que analisam o impacto das fusdes e aquisi¢cdes
no ensino médio e, com menor frequéncia, no ensino superior.

Um dos primeiros trabalhos que trata da concentracdo de mercado e seus
efeitos na qualidade foi de Borland e Howsen (1992, p.195). Segundo os autores,
“Muitos estudos analisam o impacto no desempenho econbmico, mas poucos
analisam as hipéteses fora do setor de negécios”. Os autores se referem a pouca
abordagem com relacdo ao desempenho ndo econdémico ou financeiro como, por
exemplo, o desempenho com base em qualidade. E destes autores um dos trabalhos
pioneiros neste campo, no qual foi estimado que, no High School americano,
equivalente ao ensino médio no Brasil, uma maior concentracdo de escolas privadas
afetou para melhor o desempenho académico do aluno em provas distritais. O
desempenho do aluno foi estimado em funcdo da concentracdo de mercado neste
setor, indice de capacidade cognitiva do aluno, salario médio do professor, frequéncia
do aluno, relacdo de alunos por turma, existéncia ou ndo de sindicato atuante no
distrito analisado e também interesse do aluno em fazer ensino superior.

A partir deste estudo, Dee (1998) conclui em seu trabalho que uma maior

competicao entre as escolas privadas de ensino médio, por meio de politicas publicas
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gue permitiam o estudante de matricular-se em qualquer escola da regido ao invés de
matricular-se apenas na escola do seu distrito, aumentou a demanda pelas escolas
gue apresentavam melhor desempenho nos EUA. Como as escolas recebem apoio
financeiro do governo americano por aluno matriculado, passaram a disputar entre si
para obterem os melhores desempenhos académicos. A pesquisa de Dee (1998)
baseou-se nos estudos de Borland e Howsen (1992), onde acreditava-se que a maior
competicdo entre as escolas melhorava o desempenho dos alunos, porém Dee (1998)
incorporou ao estudo outras variaveis socioeconémicas que haviam ficado de fora do
estudo pioneiro, e acabou obtendo resultados semelhantes.

Em outro trabalho que contribui para esta andlise, Hoxby (1994) relaciona o
aumento de competicdo entre escolas de ensino médio privado com a melhora da
gualidade de ensino prestado, tanto para o ensino privado como para ensino publico
no mercado americano de educac¢éo. Logo, uma menor concentragédo deste mercado,
ou seja, maior competicdo entre as escolas, reflete no melhor desempenho académico
tanto nas escolas privadas como nas publicas.

Na educacéo superior, Lang (2002) analisa as motivacdes das fusGes e outras
formas de cooperagéo entre as IES canadenses. O autor considera que 0s pareceres
emitidos pelas IES participantes das fusées nao sao precisos. O estudo conclui que
uma das motivacdes para as fusdes e aquisicoes € o ganho de eficiéncia econémica
entre as IES envolvidas no processo, porém a principal motivacdo seria a troca de
conhecimento entre as IES, havendo a possibilidade de maior oferta de cursos e nao
somente o ganho de economia de escala. O autor ainda faz referéncia a necessidade
do governo canadense de incentivar a cooperacao interinstitucional, possibilitando
gue a troca de conhecimento entre as IES nao seja apenas por fusdo ou aquisi¢cao. O
autor conclui seu estudo identificando que o interesse das IES menores é ser adquirida
ou passar por uma fusdo com uma IES maior, justamente para que ocorra troca de
conhecimentos. Se houvesse apenas interesse de economia de escala, a tendéncia
seria a fusédo entre IES menores, segundo o autor.

Outro trabalho sobre as fus6es no ensino superior da Australia, EUA e Europa
Ocidental foi de Skodvin (1999), cuja motivacao era identificar se a formacéo de
grupos educacionais ou IES maiores traria beneficios ao sistema. O autor considerou
como sucesso as fusdes que resultaram em melhoria do ensino. Os fatores

determinantes para o0 sucesso foram IES com culturas distintas, proximidade
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geografica, planejamento de integracdo em longo prazo e foco nos ganhos
académicos antes dos ganhos econdmicos. Tais fusdes apresentaram ganhos de
gualidade no ensino e pesquisa académica.

Uma analise das fusdes que ocorreram entre os anos de 1996 e 2009 no ensino
superior da Inglaterra foi proposto por Johnes (2014), onde o objetivo do estudo era
compreender o potencial de melhoria da eficiéncia no setor. O periodo escolhido foi
com base no aumento de concentracéo e transformacdes ocorridas no ensino superior
inglés. Dada a diversidade do setor de ensino superior inglés, o autor optou em utilizar
a metodologia de Andlise Envoltdria de Dados (DEA).

O resultado do estudo indicou uma melhoria na eficiéncia técnica, abrangendo
as areas académica, administrativa e econémica na ordem de 75% a 83%. O autor
analisa que a concentracdo no ensino superior N4o parece ser uma reacao a perda
da eficiéncia das IES fundidas, pois o perfil das IES participantes do processo de fusao
era de desempenho académico superior as que nao participaram da fusédo antes do
evento. O autor sinaliza que outras motivacdes podem ter impactado na eficiéncia das
IES participantes das fusdes, pois nao foi utilizado nenhum tipo de pareamento, ou
seja, formacdo de um grupo de controle com IES que n&o participaram de fusbes com
caracteristicas semelhantes as das IES que participaram das fusdes. Por fim, o autor
faz referéncia aos poucos trabalhos quantitativos que avaliam os efeitos empiricos das
fusdes no ensino superior, ja que alguns trabalhos sdo qualitativos e com base em
estudos de caso. Segundo Jones (2014), seu trabalho é pioneiro no contexto do
ensino superior inglés.

No Brasil, ndo ha uma vasta literatura sobre os efeitos da concentracdo de
mercado no setor da educacao. Alguns autores analisaram a estrutura de mercado do
ensino superior brasileiro, mas sem quantificar a concentracao ou relaciona-la com o
desempenho académico, conforme Marques (2013). O autor chama atencao para o
processo de concentracdo de mercado que passou a educacao superior com fins
lucrativos, pelas operacdes de fusdes e aquisi¢cdes divulgadas.

Shwartzbaum (2012) analisa por que as empresas do setor de educacao tém
aumentado o numero de alunos por meio de aquisicdes ao invés do crescimento
organico. A hipotese referida pelo autor sdo os ganhos de sinergia especificas do
setor, resultando em maiores retornos aos acionistas, entretanto nao faz referéncia a

guestdo da qualidade do ensino.



24

Chaves (2010) chama atencéo para o processo de concentracédo das IES a
partir de 2007, citando as fusdes do setor e o interesse dos fundos private equity em
explorar o mercado de educacéao superior do Brasil. Porém, o autor alerta sobre a
necessidade de acompanhamento das avaliacbes futuras sobre o desempenho
académico.

Com a premissa de que o incentivo ao ensino superior deva partir do Governo
Federal, Leher (2004) demonstra que a ideia de renuncia fiscal pelo governo em troca
de vagas ociosas em IES privadas acaba por incentivar a formacao de grandes grupos
educacionais. Em 2009, segundo estudo da Associagdo Nacional dos Dirigentes das
Instituicdes Federais de Ensino Superior (ANDIFES), com o valor de R$ 1 bilhdo de
reais seria possivel criar 400 mil novas vagas nos Institutos Federais de Educacao
Superior.

Ja Carvalho (2006) questiona a expansdo do numero de vagas no ensino
superior, e na concepg¢éao do autor as instituicdes com fins lucrativos nao investem em
infraestrutura e capacitacdo docente, buscando, desta forma, rentabilizar seus
acionistas. Na mesma linha, Chaves (2010) afirma que o desempenho académico dos
bacharéis em direito em grandes grupos educacionais esta abaixo da média nacional,
uma vez que menos de 10% dos formados conseguem aprovacao no exame da OAB.
Para o autor, o exame da Ordem dos Advogados do Brasil € uma sinalizacao de que
a expansao e concentracdo do ensino superior privado nao refletiram em melhora do
desempenho académico.

Por fim, um trabalho que se destaca ao medir qualidade no ensino superior
brasileiro e relaciona-lo com o movimento de fusdes e aquisicdes foi 0 estudo dirigido
por Garcia (2014), no qual fazer parte de uma rede educacional de ensino superior
seria uma forma concentragao deste mercado. A autora avalia os impactos de fusdes
e aquisicdes que ocorreram no periodo de 2007 a 2012 sobre as caracteristicas das
IES, desempenho académico, total de matriculas e ingressantes dos cursos de
graduacédo ofertados pelas IES adquiridas. As variaveis utilizadas para medir o
desempenho académico foram os CPCs, média dos alunos concluintes na prova de
formacdo geral do Enade por curso, média dos alunos concluintes na prova de
conhecimentos especificos do Enade por curso, regime de trabalho dos docentes e
percentual de professores doutores em cada curso. A autora estimou os resultados

com base nos métodos de diferencas em diferencas e diferencas em diferencas
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matching, encontrando correlacéo positiva entre as IES que foram adquiridas e CPC,
percentual de professores doutores e percentual de professores em regime de
trabalho parcial ou integral. Ainda sobre a revisao de literatura sobre os impactos das
fusdes e aquisicdes sobre a qualidade do servico ofertado, considerando outros
setores e atividades, pode-se citar o mercado do varejo 6tico nos EUA. Watson (2009)
considera como fator de qualidade a variedade de modelos de 6culos e verifica uma
relacdo ndo monotdnica entre a concentracdo de mercado e a variedade de oferta de
modelos. As firmas, quando localizadas no mesmo espaco geografico, tendem a
ofertar maior variedade de modelos. Neste caso, a concentracdo de mercado traria
menor oferta de variedade e, consequente, perda da qualidade dos servigos
prestados.

Mantendo alinha da diferenciacao vertical, Matsa (2011) analisa a concentragcao
no setor de supermercados, sendo a qualidade mensurada pela disponibilidade em
estoque de determinado produto. O autor conclui que a concentracdo de mercado,
neste caso, piora a qualidade dos servicos prestados.

No mercado americano de aviacdo, Chen e Gayle (2013) avaliaram os efeitos
de duas fusdes na qualidade do servico prestado aos consumidores. Os autores
analisaram empiricamente as fusbes entre as companhias Delta/Northwest e
Continental/United, mensurando qualidade por meio da pontualidade da partida dos
voos, da pontualidade da chegada dos voos e do numero de rotas ofertadas. Os
autores concluiram que a fusédo Delta/Northwest diminuiu a qualidade do servigco
prestado e a fusdo Continental/United melhorou a qualidade do servico. Porém, o
impacto sobre a qualidade difere entre os mercados, pois a fusdo esta associada a
um aumento da qualidade nos mercados em que, antes de se fundirem, as empresas
nao concorriam, havendo perda de qualidade, concluem os autores. Estes também
ressaltam a literatura disponivel sobre a relacdo entre fusdes e indicadores de
gualidade, porém ressaltam que o foco do estudo de fusdes esta vinculado aos precos
praticados.

Com referéncia a qualidade dos servicos de saude nos EUA, Han (2016)
analisou o comportamento dos hospitais concorrentes antes e depois das fusées. Com
base no modelo Salop, o autor verificou que a qualidade média do atendimento em

ambiente ambulatorial apés a fusao foi significativamente inferior.
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J& as fusbes e aquisicbes no mercado de jornais nos EUA, Fan (2013) aponta
como qualidade o espaco nao destinado a propagandas, o0 numero de reporteres e
numero de colunistas. A autora conclui que ha uma relacéo direta entre concentracao
de mercado no mercado de jornais impressos e perda da qualidade e variedade de
conteudo destes jornais.

Existem muitos estudos empiricos que analisam os impactos das fusdes e
aquisicoes em diversos setores sobre os precos e gquantidades, mas ha maior
dificuldade na literatura quanto ao impacto na qualidade do produto ou servico.
Conforme Draganska, Mazzeo e Seim (2009), os estudos empiricos que determinam
o efeito nos medidores de qualidade das fusdes e aquisi¢bes vai ao encontro da

dificuldade em definir empiricamente a variavel qualidade.

2.3 Mercado de Ensino Superior Brasileiro: caracter  isticas, evolucéo e

concentragao

hY

Paralelamente a expansédo do financiamento educacional, observa-se uma
tendéncia de concentracdo no mercado de educacdo superior privada do pais,
principalmente pelo processo de fusdes e aquisi¢cdes e pelos avancos tecnoldgicos,
onde a expansao do ensino a distancia e sua mobilidade propiciaram emergir um novo
mercado potencial, conforme Curi (2011).

Como ja citado na introducdo desta dissertacdo, segundo Oliveira (2009), as
fusdes e aquisicdes, a abertura de capital em bolsa de valores (IPO) e a entrada de
fundos de investimentos no setor de educacdo superior privada (Privaty Equity)
contribuiram para a privatizacado do ensino superior em grande escala. A penetracéo
das empresas multinacionais no setor reforcou a expectativa de grandes lucros aos
agentes econdmicos, contrariando os principios da educagdo como bem publico.

Sendo assim, nos ultimos anos existiu uma clara concentragdo no ensino
superior privado brasileiro motivada pelo interesse privado no setor. Os fundos de
private equity atuam por meio de participacdes societarias em empresas, focando em
setores com alta capacidade de rentabilidade e crescimento, conforme Brealey (2008),
fornecendo apoio com estruturas de gestdo organizadas e foco na lucratividade e
sustentabilidade, trazendo maiores eficiéncias e ganhos nos mercados onde atuam.

Entre os principais fundos atuantes no mercado brasileiro de ensino superior privado
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estdo a Patria Investimentos, com participacdo na Anhanguera Educacional, o Fundo
GP Investiments, com participacdo na Estacio e a Advent International, com
participacédo no grupo Kroton Educacional, conforme Hoper (2015).

Além da entrada dos fundos de investimentos no setor, as maiores redes
educacionais passaram pelo processo de abertura de capital na bolsa de valores de
Séo Paulo, segundo Hoper (2014). Os processos de IPO’s foram lancados ao
mercado no momento em que 0s investimentos no mercado de capitais estavam
atrativos dadas as expectativas positivas geradas na economia brasileira nos anos de
2005 a 2012, e obtiveram grande sucesso em termos de capitalizagcéo

Segundo Sécca e Leal (2009), o mercado de ensino superior privado esteve
ainda mais atrativo aos fundos de investimentos devido ao aumento do numero de
egressos no ensino médio, onde havia uma demanda reprimida de alunos que néo
poderiam pagar altas mensalidades da rede privada (reduzida até entdo) e sem
condicdes de acessar as instituicbes publicas. O autor ainda reforca que as IES
privadas apresentam o diferencial de responderem mais rapidamente as novas
demandas de cursos do que as IES publicas, levando estes cursos a regides e cidades
onde antes ndo havia o alcance de curso superior algum. Estes fatores contribuiram
para o aumento do numero de matriculas e para a expansdo do ensino superior
privado.

Para Schwartzman e Schwartzman (2002), outra linha de pesquisadores da
educacédo no Brasil condena a expanséo das IES privadas com fins lucrativos, uma
vez que a maximizacdo da riqueza como objetivo maior dos gestores nédo seria
compativel com a busca pela qualidade do ensino. Ainda segundo os autores, 0
aumento da participacao das IES particulares na educacao superior deixaria o Estado
em papel secundario nas politicas educacionais, ou seja, deixando a funcdo de
executor para coordenador, indo contra a Il Lei de Diretrizes e Bases da Educagéao de
1996, conforme Silva (2005).

No entanto, as duvidas levantadas pelos autores questionam a expansdo do
ensino superior através do aumento da participagdo IES privadas e particulares, onde
os beneficios gerados nao estéo claros.
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2.3.1 Evolucéo do Ensino Superior no Brasil

No final da década de 60 foram dados os primeiros passos para ampliacdo da
oferta no ensino superior privado com a Reforma da Educacéo Superior de 1968 (Lei
n°5.540), facilitando a aprovacéo para o funcionamento de novas IES com a alegacao
de escassez de recursos para a ampliacdo de vagas em IES publicas por parte do
governo federal (MARTINS, 2009, p.4). No periodo de 1968 até inicio da década de
80, a participacdo das IES privadas no total de matriculas aumentou de 44% para
64%, confirmando uma perda de hegemonia das IES publicas em relacdo ao numero
de alunos.

Segundo Curi (2011, p.1), o numero de matriculas no Brasil avancou de
1.947.000 em 1998 para 6.000.000 em 2009, sendo 4.440.000 referentes as
instituicbes privadas. Conforme o Censo Superior da Educacéao Superior (INEP), no
ano de 2014 o numero de matriculas em graduacdo chegou a 7.505.977, sendo
1.932.527 em instituicbes publicas e 5.573.450 em instituicbes privadas,
representando 26,4% e 73,6% do total de matriculas, respectivamente.

Entre 2001 e 2014, as matriculas nas IES publicas passaram de 943.980 para
1.932.389, indicando um crescimento de 105% ou quase 1.000.000 em numeros
absolutos, conforme o INEP (2014). J& as instituicdes privadas aumentaram suas
matriculas de 2.090.630 para 5.573.210, segundo dados do INEP (2014), o que
representa um crescimento de 166% ou cerca de 3.500.000 em numeros absolutos,
nameros muito superiores ao crescimento das instituicdes publicas, considerando o
mesmo periodo. Portanto, as instituicbes privadas representavam % das matriculas
totais do ensino superior no Brasil ja em 2010, de acordo com Curi (2011).

Considerando o numero de IES publicas e privadas, as publicas totalizaram 311
unidades, enquanto as privadas totalizaram 2080 unidades no ano de 2014. Em
comparacado ao ano de 2001, nota-se que a propor¢do entre IES publicas e privadas
nao mudou, porém enquanto o numero de IES publicas foi de 183 para 311 unidades
no periodo, as IES privadas avancaram de 1208 para 2080 unidades, conforme a
tabela 1.
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Tabela 1 - Dados da evolucéo de IES publicas e privadas de 2001 a 2014

Publica Privada
Ano |Total | Total | % | Federal | % | Estadual | % | Municipal | % | Total %
2001)1391| 183 |13,2 67 4,8 63 4,5 53 3,8| 1208 86,8
20021637 | 195 [119 73 4,5 65 4,0 57 3,5| 1442 88,1
2003|1859 | 207 |11.1 83 4,5 65 3,5 59 3,2| 1652 | 88,9
20042013 | 224 |11,1 87 4,3 75 3,7 62 3,1] 1789 | 88,9
2005|2165 | 231 | 10,7 97 4,5 75 3,5 59 2,7| 1934 | 893
2006|2270 | 248 |10,9 105 4,6 83 3,7 60 2,6| 2022 89,1
20072281 | 249 10,9 106 4,6 82 3,6 61 2,7 2032 89,1
2008|2252 | 236 | 10,5 93 4,1 82 3,6 61 2,7| 2016 | 89,5
2009|2314 | 245 | 10,6 94 4,1 84 3,6 67 2,9 2069 | 894
2010|2378 | 278 |11,7 99 4,2 108 4,5 71 3,0] 2100 | 88,3
201112390 | 285 11,9 101 4,2 110 4,6 68 2,8 2105 88,1
201212402 | 290 [121 105 4.4 112 4,7 70 29| 2112 87,9
2013|2412 | 301 |12,5 108 4,5 110 4,6 71 29| 2111 87,5
20142391 | 311 [13,0] 106 |44 105 4,4 65 2,7| 2080 | 87,0

Fonte: Inep/ Mec

Sobre o0 crescimento do numero de IES no periodo, este ocorre
predominantemente por meio de instituicdes consideradas pequenas. Segundo o
Censo da Educacdo Superior (2014), as IES privadas com até 2000 alunos
representam 81% do total das instituicdes privadas no Brasil.

De acordo com Curi (2011), a expanséo do ensino superior privado ocorreu por
meio da oferta de cursos que nao exigiam laboratorios especializados e que facilmente
pudessem ser autorizados pelo MEC em cidades que né&o havia oferta desta
modalidade de ensino. Os cursos com mais matriculados entre os anos de 2008 e
2014 foram Administracdo, Direito e Pedagogia, como ja citado no capitulo de
introducdo. Em média, estes cursos representam 40% do total de matriculas do ensino

superior, de acordo com a tabela 2.
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Tabela 2 - Dados dos cursos com maiores matriculas em IES privadas entre 2008 e
2014

Administracéo Direito Pedagogia Total matriculas

Total % Total % |Total | % IES privadas
2008 | 669.874 | 15,91 (618.147| 14,68 | 782.145| 11,45 4.211.254
2009 | 718.145| 15,99 | 650.148| 14,48 |505.145| 11,25 4.490.210
2010 759.874 | 15,87 691.254| 14,43 |551.284| 11,51 4.789.211
2011 | 771.258| 14,98 | 751.785| 15,08 |563.589| 11,31 4.985.125
2012 | 777.129| 14,77 | 750.187| 14,46 |575.145| 11,09 5.187.541
2013 795.128| 14,77 | 763.285| 14,18 |589.165( 10,94 5.384.250
2014 ( 801.780( 14,40| 770.280( 13,82 |614.525| 11,03 5.573.210

Fonte: Inep/ Mec

O primeiro programa de avaliagdo no ensino superior surgiu em 1993, chamado
Programa de Avaliacdo Institucional das Universidades Brasileiras — PAIUB. As
avaliacbes eram realizadas apenas em universidades e de forma n&do obrigatoria,
segundo Dias, Horiguela e Marchelli (2006). Com isso, nao foi possivel cumprir com
seu objetivo inicial de verificar a produgcédo e a qualidade do ensino superior e 0
programa foi encerrado em 2002.

Em 1996 constitui-se o ENC, conhecido como “Provao”, como forma de avaliar
o desempenho académico e as condi¢cdes de oferta, onde as IES recebiam visitas in
loco avaliando os quesitos de estrutura fisica, qualificacdo docente e organizacdo
didatico-pedagdgica, sendo substituido em 2004 pelo atual sistema de avaliacdes, 0
SINAES, considerado um sistema integrador dos sistemas de avaliacGes anteriores.

O SINAES foi constituido pela Lei n°10.861, de 14 de abril de 2004, e esta sob
a coordenacédo da Comissao Nacional de Avaliacdo da Educacao Superior (Conaes),
onde se mantém outros 6rgdos avaliativos do ensino superior como o SeSu, Capes,
Inep e Semtec. O objetivo do SINAES é implantar a cultura da melhoria da qualidade
no ensino, pesquisa e extensao académica e direcionar a expansdo da oferta do
ensino superior. Além do Enade, os documentos institucionais, como Plano de
Desenvolvimento Institucional — PDI, Projeto Pedagdgico Institucional — PPI, Projetos
Pedagdgicos dos Cursos — PPCs, Relatério de Avaliacéo Interna — CPA e Cadastro

de Docentes subsidiam as avaliacdes, segundo o MEC (2009).
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A partir do Enade, onde os conceitos variam de 1 a 5, constituem-se os

indicadores prévios para determinar visitas in loco por parte dos avaliadores do INEP
para renovacao de reconhecimento dos cursos, etapa importante para que 0 curso
continue sendo ofertado (INEP, 2015). Os conceitos 1 e 2 resultam em visita da
comissao avaliadora, e nos conceitos 3, 4 ou 5 a IES pode optar pela visita ou ndo. O
Enade passou a vigorar como meio de avaliacdo dos cursos superiores a partir de
2007, substituindo o Exame Nacional de Cursos (ENC).

Segundo o préprio INEP (2015),abrangem-se trés formas de avaliacdo do ensino

superior:

» avaliacdo institucional interna e externa: por meio do preenchimento do
Censo a IES informa a quantidade de professores doutores, professores
mestres, alunos, professores com dedicacao parcial ou integral e detalhes
das instalagdes fisicas.

» avaliagdo dos cursos: sdo avaliadas as dimensfes de infraestrutura fisica
onde o curso é ofertado, Plano Pedagdgico do Curso — PPC e corpo docente.
As avaliacdes ocorrem para oferta inicial do curso, reconhecimento e
renovacao de reconhecimento, podendo ser realizadas com visitas in loco
ou néo, dependendo do Conceito de Curso (CC).

» avaliacéo dos estudantes: por meio do Enade onde, a partir de 2007 a cada
triénio os estudantes passaram a ser avaliados por meio de uma prova de
conhecimentos gerais e uma prova de conhecimentos especificos de cada
area.

O indicador utilizado pelo Ministério da Educacéo para mensurar qualidade das

IES no Brasil € o IGC, conforme MEC (2016), formado pela média ponderada dos CPC
e dados dos cursos de Pos-Graduacao fornecidos pela Capes. O IGC é expresso em
uma escala de 1 a 5, servindo como importante balizador para as avaliacdes in loco
das IES.

2.3.2 Politicas Governamentais e os reflexos na educacao superior

A Il LDB, Lei 9.394/1996, possibilitou o surgimento de IES privadas com fins
lucrativos. Segundo Oliveira (2009), a lei configura como importante marco regulatorio

€ passou a vigorar em um contexto de abertura econdémica.
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No ano de 1997, em extensao a nova LDB, o Presidente da Republica Fernando
Henrique Cardoso e o Ministro da Educacao, Paulo Renato, sancionaram emenda da
LDB, permitindo IES particulares, conforme Sécca e Leal (2009). No que se refere ao
ensino superior, a Lei permite maior autonomia académica as universidades privadas,
conferindo o direito no registro de diplomas e revalidagcdo de cursos bem como
autoriza a criacdo dos centros universitarios e desestimula a expanséo dos institutos
isolados.

A Il LDB ressalta a obrigatoriedade e a gratuidade do ensino fundamental e
estende tais aspectos ao ensino médio (SECCA; LEAL, 2009). Assim, culmina-se no
aumento significativo de matriculas no ensino médio, 0 que mais tarde resultarq em
grande demanda ao ensino superior.

O Grafico 1 mostra que até | Lei de Diretrizes e Bases em 1961, a oferta de
matriculas em instituicbes de ensino superior publico e privado era similar, mas a partir
deste ponto iniciou-se um processo de aumento significativo da participagao do setor

privado no ensino superior, intensificando-se ainda mais a partir da Il LDB.

Grafico 1 - Evolucado das matriculas do ensino superior publico e privado (1945-
2000)
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Fonte: Ministério da Educacéo (MEC)

Ainda sobre a Lei de 1996, previu-se que no prazo maximo de um ano o Governo
Federal deveria encaminhar ao Congresso o Plano de Nacional da Educacao (PNE),
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que tracava metas para educacao para os 10 anos subsequentes, segundo Sécca e
Leal (2009). Conforme Valente e Romano (2002), o PNE discutiu quesitos da
Constituicdo de 1988 e da Il LDB de 1996, porém de forma mais aprofundada e em
formato de plano de metas.

O PNE tinha como um dos principais objetivos garantir que até 2011 todas
criangas, jovens e adultos tivessem acesso a escola. Para isso, o atendimento escolar
deveria ser ampliado territorialmente, professores deveriam ser qualificados e as
escolas deveriam apresentar condicdes adequadas de infraestrutura fisica para
atender as necessidades tecnoldgicas (AGUIAR, 2002). No que tange ao ensino
superior, 0 plano previa a expansao para 30% da populacdo com faixa de 18 a 24
anos até 2011 e o crescimento da formacdo de mestres e doutores em 5% ao ano,
segundo 0 mesmo autor

Ainda com relacdo ao acesso ao ensino superior, 0 PNE previa politicas de
financiamentos e crédito estudantil para as IES particulares, por meio do Prouni e do
FIES, devido ao fato de 67% dos estudantes estarem matriculados em IES privadas
no ano 2000.

O Prouni foi criado em 2004, periodo em que o ensino superior privado sofria
desaquecimento quanto ao ingresso de novos alunos. O programa concedia bolsas
parciais ou integrais em cursos de graduacdo em faculdades privadas, oferecendo as
IES beneficios fiscais em cursos onde havia ociosidade de vagas. De 2007 a 2014,
mais de 1,5 milhdo de estudantes foram beneficiados com bolsas, segundo Hoper
(2015). O programa regimenta que “as instituicoes beneficiadas por isen¢des fiscais
passem a conceder bolsas de estudos em proporcéao de alunos pagantes” (HADDAD,
2008, p.16).

O Fies foi ampliado em 2010 com a reducéo da taxa de juros de 6,5% para 3,4%
e 0 aumento do tempo de caréncia para pagamento, segundo o MEC (2015). De 2010
a 2013, o numero de alunos ingressantes com o financiamento multiplicou-se por sete,
saindo de 76 mil (6,5% do total) para 560 mil (31% do total), conforme MEC (2015),
impulsionando ainda mais o0 mercado de ensino superior privado do pais. Outros
programas desenvolvidos pelo MEC, como o Sistema de Selecao Unificada (SiSU),
gue utiliza a prova do Exame Nacional do Ensino Médio (ENEM) e seleciona, desde

2009, estudantes para ingresso nas IES como processo seletivo.
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3 METODOLOGIA

3.1 Base de Dados

Esse trabalho objetiva analisar o impacto das fusGes e aquisicdes no mercado
de ensino superior privado sobre o desempenho académico e medidas de qualidade,
considerando as IES adquiridas em comparacdo as demais IES. Para isso, foram
utilizados os dados do Censo da Educacdo Superior e indicadores de qualidade da
educacédo superior, mensurados pelo Ministério da Educacédo, por meio do INEP
(2015). Conforme o Instituto, o Censo da Educacao Superior retne informacdes sobre
as IES, vagas autorizadas, numero de matriculas realizadas, alunos ingressantes e
concluintes, bem como informacdes sobre 0s docentes e organizagdo académica. Os
microdados do Censo da Educacdo Superior sdo coletados anualmente por meio de
formularios preenchidos pela instituicdo de ensino superior. As informacdes que
constam nos Censos da Educacé&o Superior abrangem toda populagdo do ensino
superior, dentre instituicdes, estudantes, cursos e docentes.

Os indicadores de qualidade do ensino superior, segundo INEP (2015), sdo o

conceito Enade, 0 IGC e o CPC:

De acordo com a Portaria Normativa n® 40 de 12 de dezembro de 2007, Art.
33-B, séo indicadores de qualidade, calculados pelo INEP, com base nos
resultados do Enade e demais insumos constantes das bases de dados do
MEC, segundo metodologia propria, aprovada pela CONAES, atendidos os
parametros da Lei n® 10.861, de 2004:

| - de cursos superiores: o Conceito Preliminar de Curso (CPC), instituido pela
Portaria Normativa n° 4, de 05 de agosto de 2008;

Il - de instituicdes de educacao superior: o indice Geral de Cursos Avaliados
da Instituicdo (IGC), instituido pela Portaria Normativa n® 12, de 05 de
setembro de 2008;

Il - de desempenho de estudantes: o conceito obtido a partir dos resultados
do Enade; (INSTITUTO NACIONAL DE ESTUDOS E PESQUISAS
EDUCACIONAIS ANISIO TEIXEIRA, 2015).

Os resultados dos indicadores de qualidade do ensino superior SA0 expressos
em conceitos de 1 a 5, sendo os conceitos 1 e 2 classificados como insatisfatérios em
termos de qualidade, o conceito 3 classificado como satisfatério e os conceitos 4 e 5

séo conceitos considerados como muito bom e excelente, respectivamente, segundo

os critérios estabelecidos pelo Ministério da Educacéo.
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Considerando as bases de dados disponiveis, o presente trabalho faz uma
analise dos efeitos das fusdes e aquisicbes no desempenho académico
comparativamente entre os anos de 2008 a 2014, periodo em que ocorreram 106
fusdes ou aquisicbes no mercado de ensino superior privado brasileiro. Com base
nisso, foi elaborada uma lista das operagdes e suas respectivas datas, identificando a
IES que foi adquirida, a IES/rede adquirente e municipio de atuacdo da adquirida
disponivel no anexo deste trabalho. Para confirmar as operacdes foram pesquisados
no portal da BM&F BOVESPA os fatos relevantes divulgados pelas redes adquirentes
no momento da operacéo, relatérios do CADE, site da consultoria HOPER Educacao
e levantamento direto no site de relagdes com investidores das grandes redes
educacionais de capital aberto. Apos, buscou-se as IES adquiridas no cadastro de
instituicbes do MEC (E-mec) para, que por meio do codigo da IES, fosse possivel
localiza-las nas bases do Censo da Educacao Superior.

O foco do presente trabalho restringe-se aos trés cursos com maior nimero de
matriculas entre os anos de 2008 e 2014 no Brasil. Segundo MEC (2014), os cursos
de Administracdo, Direito e Pedagogia correspondem a cerca de 40% do total de
matriculas realizadas no ensino superior privado ou a mais de dois milhdes de alunos
matriculados, em nuameros absolutos. Esses também foram os cursos que mais
sofreram processos de fusdes e aquisicoes dentre suas IES, segundo Hoper (2015).

Como seréa explicado na préxima secao, o presente trabalho segue metodologia
semelhante aquela proposta por Garcia (2014), entretanto considera apenas 0s trés
cursos com maior niumero de matriculas entre os anos de 2008 e 2014. Para organizar
a base de dados foram utilizados os conceitos obtidos pelas IES através do IGC,
dados dos Censos da Educacdo Superior, conceitos obtidos pelos trés cursos no
Enade e os dados socioeconémicos dos municipios onde os cursos sdo ofertados.
Com relag&o aos cursos, sdo avaliados uma vez por triénio e, considerando o periodo
de 2008 a 2014, o curso de Pedagogia foi avaliado nos anos de 2008, 2011 e 2014 e
os cursos de Administracéo e Direito foram avaliados nos anos de 2009 e 2012. Assim,
cada unidade de observacédo (curso i de uma IES privada j ofertado em municipio m)
€ observado trés vezes para o curso de Pedagogia e duas vezes para 0s cursos de
Administracéo e Direito.

As bases de dados utilizadas no presente estudo com os indicadores de

qualidade dos cursos é a mesma utilizada para célculo do CPC pelo INEP: percentual
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de professores doutores no curso, percentual de professores mestres, média dos
estudantes na prova de formacao especifica e formacao geral do Enade, organizacéo
didatico pedagdgica do curso, infraestrutura disponibilizada e regime de trabalho
parcial ou integral. Entretanto, essas trés ultimas variaveis ndo foram consideradas
neste estudo. Ademais, foi necessario agregar as bases de dados referentes ao IGC,
Censo e Enade e, por ultimo, identificar a IES na base dos cursos e relacionar com
seu IGC.

Por fim, foram utilizadas informacfes socioeconémicas e demograficas dos
municipios dos cursos, disponiveis no IBGE, como populag¢édo total no municipio,

populacdo de 15 a 24 anos e PIB per capita.

3.2 Método

Com a finalidade de analisar os efeitos de aquisicdbes de IES sobre os
indicadores de qualidade dos cursos de Administragdo, Direito e Pedagogia, é preciso
comparar os indicadores de qualidade de cada curso na situacdo que a IES foi
adquirida e na situacdo em que a IES néo foi adquirida. Entretanto, tal comparacéo
nao pode ser feita, uma vez que quando uma IES é adquirida ndo se pode observar o
gue teria acontecido caso nao tivesse havido tal aquisicdo. Neste caso, precisa-se
encontrar um substituto (grupo controle) para esse resultado, segundo Garcia (2014),
podendo surgir o problema do viés de selecéo.

O viés de selecao acontece quando a escolha da IES a ser adquirida nao &
independente de suas caracteristicas potenciais, ou seja, um grupo educacional se
interessa pela aquisicdo de IES que apresentam caracteristicas que influenciam na
sua qualidade. Independentes de serem adquiridas, as IES poderiam apresentar
resultados diferentes das demais por outras razdes que ndo o tratamento, ou seja,
nao seriam um bom contrafactual para as IES adquiridas. Segundo Smith e Todd
(2005), a vantagem da aleatorizacdo € a formacdo de um grupo de controle com a
distribuicdo de caracteristicas observaveis e ndo observaveis semelhantes as do
grupo de tratamento. Caso uma aquisicdo se desse aleatoriamente, ndo havendo
caracteristicas potenciais que influenciassem na decisdo de aquisicdo, o viés de

selegéo seria nulo. H4, entdo, a necessidade de escolher métodos de estimativa que
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considerem o viés de sele¢do para avaliar os efeitos da aquisicéo sobre os indicadores

de qualidade dos cursos.

3.2.1 Propensity Score Matching - PSM

O estimador por matching busca os individuos no grupo de controle mais
proximos em termos das variaveis observaveis e utiliza o resultado destes individuos
para obter o que seria 0 produto dos individuos no grupo de tratamento caso 0 mesmo
nao fosse tratado sendo, no caso, um contrafactual. O que diferencia os estimadores
por matching é a métrica utilizada para definir no grupo de controle as IES mais
“proximas” dos tratados em termos de caracteristicas observaveis. Para Wooldridge
(2007), os métodos diferenciam-se em relagdo a quantos individuos do grupo de
controle podem ser relacionados a cada individuo no grupo de tratamento para se
obter o contrafactual.

Se as IES fossem alocadas de forma aleatoria entre os grupos de controle e
tratamento, na média deveriam apresentar caracteristicas similares, visto que néo
foram selecionadas com base em alguma caracteristica observavel. Segundo Crump,
Hotz, Imbes e Mitinik (2008 e 2009), o método de pareamento (matching) assume o
controle das caracteristicas que afetam tanto o grupo de tratamento como o grupo de
controle, de modo que a diferenca entre 0s grupos seja somente a participa¢cao ou néo
no evento.

Para se verificar se os grupos sdo semelhantes pode ser feito um teste de
comparacao das médias das variaveis observaveis antes do tratamento, devendo este
apontar algum tipo de diferenca nas médias. ApOs o pareamento, deve-se repetir o
mesmo teste de comparacdo das médias dos grupos de controle e tratamento e o
resultado deverd ser maiores semelhancgas entre as caracteristicas observaveis, v;.
Para validar a operacdo, deve ser atendida a hipdétese de ignorabilidade do
tratamento: condicionais a um conjunto de caracteristicas observadas que
determinam a selegdo ao tratamento, os resultados potenciais necessariamente
independem da aquisicdo de uma IES (evento).

Logo, o estimador por matching necessita de IES comparaveis entre os dois
grupos em relacdo as caracteristicas observaveis, condicdo denominada como

suporte comum, em que a hipotese de que a probabilidade de uma unidade néo
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receber o tratamento para um dado vetor de caracteristicas é sempre maior que zero
(WOOLDRIDGE, 2007).

P(d; =0 |vi) >0 1)

Onde d; € um indicador igual a 1 para as IES adquiridas e 0 para as que nao
sdo adquiridas e P(v;) o propensity score.

Quanto maior a dimensao de caracteristicas observadas, mais dificil é a
implementacdo do estimador de pareamento. Cada vez que aumentam as
caracteristicas observadas se torna mais dificil encontrar para cada individuo do grupo
de tratamento seu contrafactual no grupo de controle, ou seja, com as caracteristicas
observaveis semelhantes.

O propensity score matching (PSM) € um método de pareamento que utiliza
uma funcdo X, onde se resume todo o vetor de caracteristicas observaveis, e esta
funcdo é a probabilidade predita de receber o tratamento dado um conjunto de
variaveis observadas. Para Rosenbaum e Rubin (1983), considerando as
caracteristicas observadas, os resultados ndo se alteram com o tratamento e também
nao se alteram se condicionais aos escores de propensao.

A forma mais comum para estimar o propensity score é utilizar procedimentos
paramétricos para estimacao de probabilidade, como os modelos probit e logit. No
modelo probit, segundo Rosenbaum e Rubin (1983), a probabilidade de participar ou

nao do evento segue o modelo:

_ _ _ exp(xp)
p [Ti —1 lx= x] =2 ()

Onde B € o vetor de parametros que sera estimado e ,é 0 estimador. Neste

caso 0 propensity score é estimado como:
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O propensity score matching também ira depender de uma métrica pré-
determinada, que definira a proximidade do escore de propensao das IES tratadas,
no caso deste trabalho, com relacdo ao escore de propensao das IES néo tratadas.
Para isso, utiliza-se um estimador de pareamento do vizinho mais proximo por meio
da funcéo nearest neighbor matching (NN), que usa os resultados das IES do grupo
nao tratados que possuem escores de propensdo mais préximos ao escore de
propenséo da IES i para estimar qual seria o resultado da IES i caso a mesma nao
recebesse tratamento, segundo Wooldridge (2007). Neste estudo, cada IES tratada &
pareada com dez IES né&o tratadas mais proximas em termos de escore de propensao.
Atribui-se peso zero as IES do grupo de controle ndo pareados a nenhuma IES
tratada. O método NN com reposicdo permite que uma IES néo tratada seja par de
um tratado mais de uma vez, recebendo peso superior a um.
O efeito médio do tratamento sobre os tratados (average treatment effect on

treated — ATT), ou seja, o parametro de interesse 7,1 ,pode ser estimado por:

A 1 .
Z-IG-all_tI(-:hing = Z y|:L - za)(l, J)y?

N, insed, =) i0Sed; =0 (4)

Onde «f(i,j) € uma funcgdo que atribui diferentes pesos para as IES dos

grupos de controle com objetivo de gerar um contrafactual tal que teria acontecido
com a unidade tratada caso esta ndo tivesse recebido tratamento, segundo
Wooldridge (2007) e Garcia (2014) . A notacdo usada se refere ao primeiro termo
como influéncia dos estimadores para reponderagéo, que seriam obtidos usando-se
valores verdadeiros das funcdes de regressao propensity score. O segundo termo
pode ser visto como uma correcao para a estimacao dessas fungdes. Por outro lado,
também podem haver caracteristicas ndo observaveis fixas ao longo do tempo que
podem viesar a estimacao do parametro de interesse, como condicdes especificas de

cada IES ou curso, por exemplo.
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3.2.2 Diferengas em diferencas

O método de diferengas em diferencas se da quando a variavel de interesse é
observada por dois grupos em dois periodos distintos, porém somente um grupo é
exposto ao tratamento entre os dois periodos, de acordo com Fogel (2012) e Garcia
(2014). Assim, no contexto do presente trabalho, os grupos seriam divididos em
quatro: o grupo de controle antes da aquisicdo, grupo de controle ap6s aquisicao,
grupo de tratamento antes da aquisicdo e grupo de tratamento apos a aquisicao.
Desvios no grupo das IES adquiridas (tratamento), quando comparados com 0 grupo
de controle, séo atribuidos as aquisi¢cdes (evento), esta técnica € muito utilizada para
avaliacdo de impacto do evento, conforme Fogel (2012). O autor relata que, apesar
do evento — no caso a aquisicao -, permitir a separacao entre grupos de controle e
grupo de tratamento faz com que a estimacdo por diferencas em diferencas néo
garanta que esse grupo seja um contrafactual relevante do grupo de tratamento,
havendo entdo a necessidade de um pareamento.

O mesmo autor define o método diferencas em diferencas como o calculo de
duas subtracdes: a primeira € diferenca das médias da variavel de resultado entre os
periodos anterior e posterior ao evento entre 0s grupos de tratamento e controle, a
segunda é a diferenca entre as diferencas da primeira entre os dois grupos.

Ainda conforme Fogel (2012), o método diferencas em diferencas, quando em
gualquer caso, tem como ideia formar grupos de tratamento e controle proximo ao
método experimental, mesmo sem haver garantias de que o grupo controle seja um
bom contrafactual para o grupo de tratamento.

O método diferencas em diferencas € utilizado em casos que haja
disponibilidade de informacfes anteriores e posteriores ao evento e, no caso deste
trabalho, o evento seria a aquisicdo de uma IES. Fogel (2012) afirma que a principal
hipétese do método é que a trajetéria temporal da variavel de interesse para o grupo
de controle represente 0 que ocorreria com o grupo de tratamento caso ndo houvesse
o evento. Como mencionado, essa hipotese nao pode ser testada diretamente nos
dados, mas uma indicagéo da validade € quando o percurso seguido pelos dois grupos
é similar antes do evento.

Ainda segundo Garcia (2014) e Fogel (2012), o estimador de diferencas em
diferencas se d& através de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) de 7 na equacgao:
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Vi1 — Yio =z +T;d; + Vi1 — Ujg (5)

Neste caso, considera-se que, em uma estrutura de painel, a equacéao 2
controla para variaveis nao-observadas no curso que sao fixas no tempo, como
caracteristicas especificas do periodo e por quaisquer caracteristicas fixas no tempo
dos dois grupos: tratamento e controle.

O estimador de MQO sobre a equacao 2:

E()’i1—yl’o|di=1)—5(}’i1—}’io|di=0)= E(Ti|di=1)+ E(Uil_ Vi Id; =

1) = E (v — vio ld, = 0) @)

Para que se interprete como efeito causal o parametro de interesse:

E(vil — vy ld; = 1) - E (ui1 — vy ld, = o) (8)

Essa é uma condicdo ndo diretamente testavel pelos dados: ndo é possivel
saber se a evolucao da variavel de interesse para o grupo de controle representa de
fato um contrafactual para o grupo tratado apdés o programa (Fogel, 2012). Uma
alternativa € utilizar diferentes grupos de controle para validar a tendéncia temporal
como contrafactual do grupo de tratamento. O fato dessa hipétese nao se confirmar
empiricamente ndo significa que os dados sejam descartados, uma vez que a
verificacdo da hipotese é feita de forma indireta através de um teste que requer que a
tendéncia temporal da variavel de interesse dos grupos de controle e tratamento seja
a mesma antes da aquisicao, por exemplo. A trajetéria temporal semelhante mostra
gue os grupos reagem de forma similar as intervencoes.

Caso a selecdo do grupo tratado seja feita por caracteristicas observadas o
método é consistente. Para, isso utiliza-se como covariadas um conjunto de variaveis
observadas que podem influenciar na selecdo e nos efeitos, utilizando-se uma

estrutura linear separavel e aditiva para as covariadas (Fogel, 2012):
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Vijmt = & + V1Zijm + V2TeZijm + 01Tt + azdj + Tjjmd; Ty + Vijme (9)

Onde y;;m: € o indicador de qualidade do curso i da IES j no municipio m e
periodo t; z;;,, séo covariadas constantes no tempo; T; indica 1 pos evento e 0 antes
do evento; d; € indicador do grupo de tratamento. O parametro de interesse t;;,, €

obtido através da solucdo de MQO da equacéo:

Yijm1 — Yijmo = Y2Zijm + @1 + Tijmdj + Vijm1 — Vijmo (10)

O método diferencas em diferencas tem algumas desvantagens na sua
utilizacdo, tais como nao conseguir lidar com mudancas temporais de uma
caracteristica ndo observavel que afete a decisdo de participar do tratamento; o
impacto no tratamento sO pode ser estimado apos a aquisicdo da IES, nao
possibilitando que a ferramenta seja de previsao e, por fim, se 0 grupo de tratamento
e controle nao tiverem uma tendéncia proxima para a variavel de resultado, o0 método

tende a estimar resultados viesados.

3.3 Construcao das variaveis

3.3.1 Variaveis de interesse

Para avaliar os efeitos das fusdes e aquisicoes sobre as IES adquiridas nos
cursos de Administracao, Direito e Pedagogia, foi necessario selecionar variaveis que
representassem desempenho académico e/ou qualidade. Este trabalho seguiu
algumas variaveis proposta por Garcia (2014), acrescentando ao estudo o percentual
de docentes mestres com relacdo ao total de docentes e o IGC como variavel de
interesse. Além disso, diferentemente do trabalho citado, foi utilizado um tri€nio a mais
de avalicdo para um dos cursos. As variaveis descritas nessa secéo, de alguma forma,
mensuram a qualidade dos cursos ofertados pelas IES.

O CPC é um indicador construido pelo INEP que tem o objetivo de avaliar a
qualidade dos cursos superiores. Ele é calculado no ano seguinte ao de realizagdo do
Enade de cada area. Além do Enade, outros insumos séo considerados no célculo do

CPC, tais como: infraestrutura, recursos didatico-pedagodgicos, qualificacdo de corpo
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docente e regime de trabalho do corpo docente. Nos cursos de Administracdo e
Direito, o CPC foi utilizado para os anos de 2009 e 2012, denominando-se a variavel
CPC 2012-2009, ou seja, a diferenca do CPC 2012 em relacdo ao CPC 2009. Para o
curso de Pedagogia foi utilizado para os anos de 2008, 2011 e 2014, visto que este
curso tem um triénio a mais de avaliacdo do Enade e divulgacao do indicador, no qual
foram denominadas as varidveis CPC 2011-2008, diferenca do CPC 2011 em relacdo
ao CPC 2008 e a variavel CPC 2014-2008, diferenca do CPC 2014 em relacdo ao
CPC 2008.
A variavel IGC, conforme MEC (2015), é um indicador de qualidade das IES e
é formado pela média ponderada dos CPCs do ano de célculo e dos dois anos
anteriores, considerando o numero de matriculas em cada um dos cursos. Como o
periodo de andlise foi de 2008 a 2014, optou-se por utilizar os dados de IGC para os
anos de 2012 como observacgédo intermediaria e 2014 como ultimo ano do periodo.
Para os trés cursos analisados, portanto, foi denominada a variavel IGC 2012-2008,
para mensurar a diferenca deste indicador entre os anos de 2008 e 2012 e
denominada a variavel IGC 2014-2008 para a diferenca entre os anos de 2008 e 2014.
O conceito Enade, que mede o desempenho dos estudantes na avaliacao
Enade, foi segmentado em Média FG, obtida pelos alunos concluintes do curso na
prova de formacédo geral do Enade, e Média CE, esta obtida pelos alunos concluintes
do curso na prova de conhecimentos especificos. A prova de formacgédo geral é
aplicada a todos cursos e a prova de conhecimentos especificos é aplicada por curso.
Como dito anteriormente, o curso de Pedagogia passou por um triénio a mais de
avaliacao; logo, este curso utilizou os anos de 2008, 2011 e 2014 para as variaveis
Média FG e Média CE, j4 os cursos de Administracéo e Direito utilizaram-se dos dados
dos anos de 2009 e 2012, denominando-se as variaveis Média FG 2012-2009 e Média
CE 2012-2009, que significa a diferenca entre as médias da prova de formacéao geral
e conhecimentos especificos, respectivamente, entre os anos de 2009 e 2012 para os
cursos de Administracao e Direito. As varidveis Média FG 2011-2008, Média FG 2014-
2008, representam a diferenca das médias da prova de formacao geral entre os anos
de 2008 e 2011 no primeiro caso e 2008 e 2014 no ultimo caso, com relagdo ao curso
de Pedagogia. A Média CE 2011-2008, Média CE 2014-2008 também para o curso

de Pedagogia, representam a diferenca das meédias da prova de conhecimentos
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especificos entre os anos de 2008 e 2011 no primeiro caso e 2008 e 2014 no segundo
caso.

Por fim, as variaveis Doutores e Mestres referem-se ao percentual de doutores
e mestres de cada curso com relacdo ao total de docentes. Os cursos de
Administrag&o e Direito utilizaram-se dos anos de 2009 e 2012 para tais variaveis, e
o curso de Pedagogia os anos de 2008, 2011 e 2014Seguindo a légica descrita das
demais variaveis, foram construidas as variaveis Doutores 2012-2009 e Mestres 2012-
2009 para os cursos de Administragdo e Direito, no qual a primeira variavel representa
a diferenca no percentual de doutores entre os anos de 2009 e 2012, e a segunda
variadvel a diferenca no percentual de mestres nos anos de 2009 e 2012.

Ja o curso de Pedagogia as variaveis Doutores 2014-2008, Doutores 2011-
2008, representam a diferenca nos percentuais de professores doutores entre 0s anos
de 2008 e 2014, 2008 e 2011, respectivamente. A variaveis Mestres 2014-2008 e
Mestres 2011-2008, representam a diferenca entre os percentuais de docentes
mestres entre os anos de 2008 e 2014, 2008 e 2011, respectivamente. Segue a tabela

3 com a descricao das variaveis de interesse e o intervalo de cada variavel.

Tabela 3 - Variaveis de interesse

Variavel Descri¢c&o Intervalo
CPC Conceito Preliminar de Curso 0-5
IGC indice Geral de Cursos 0-5
Média FG Média dos concluintes na prova de

formacéao geral do Enade 0-100
Média CE Média dos concluintes na prova de

conhecimentos especificos do Enade 0-100
Doutores Percentual de docentes doutores 0-1
Mestres Percentual de docentes mestres 0-1

Elaborada pelo autor

3.3.2 Variaveis explicativas para estimacdo do PSM

Para a estimacéo do PSM é preciso considerar um conjunto de caracteristicas
observaveis que influenciam tanto na selecdo ao tratamento como nos resultados.
Para Wooldridge (2007), tais caracteristicas devem ser constantes ao longo do tempo
ou serem referentes a periodos anteriores ao evento, no caso a aquisicdo, assim

evitando problemas de endogeneidade.
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Assim, a tabela 4 mostra as varidveis explicativas utilizadas para a estimativa
do PSM. Utilizou-se o ano de 2008 na base de dados, pois se fossem considerados
dados de periodos anteriores para a estimacdo do PSM muitas observacdes néo
poderiam ser consideradas, visto que muitas IES adquiridas foram fundadas pouco
antes da primeira avaliacéo disponivel. Outra razao para utilizar o ano de 2008 foi um
processo de atualizacdo no SINAES entre os anos de 2007 e 2008, com a implantacao
do Enade e de alteracdes no conjunto de variaveis disponiveis, como a incluséo de
professores mestres por curso.

A variavel Vagas representa 0 numero de vagas autorizadas e informa a
capacidade da IES de receber novos alunos e tende a ser mais constante no tempo
relativamente a, por exemplo, o numero de matriculas. O Market Share € indicativo da
participacdo da IES no municipio com maior niamero de matriculas, podendo
influenciar na escolha da IES a ser adquirida. A variavel Market Sharez foi criada para
melhor intepretacdo do market share, visto que pode haver uma relacdo néo linear
entre a participacdo de mercado da IES e a probabilidade da IES ser adquirida.

Quanto a varidvel Municipios de atuacdo, considerou-se o0 numero de
municipios que a IES atua. A variavel Cursos IES indica a quantidade de cursos
autorizados e, consequentemente, potencial de mercado.

As variaveis Faculdade e Centro Universitario informam o tipo de
credenciamento da IES junto ao MEC, sendo que as Universidades e Centros
Universitarios tém autonomia para abrir novos cursos, enquanto as Faculdades
necessitam pedir autorizacdo ao Ministério. A variavel IES Particular € uma dummy
gue indica se a IES é privada e ndo filantrépica, ou seja, com fins lucrativos,
assumindo valor zero se ndo for particular. Ja IES Publica é variavel dummy indicativa
da existéncia de IES publica no municipio, onde a variavel assume valor zero quando
ndo ha IES publica no local. Esta ultima variavel pode influenciar a decisdo de ser
adquirida, visto que nos municipios onde ha IES publica existe uma cultura ja
disseminada do ensino superior que poderia ir além da oferta da prépria IES publica.

A variavel IES no Municipio indica o nivel concorréncia nas fronteiras
municipais, onde municipios com maior niumero de IES podem concorrer entre si na
gualidade dos cursos oferecidos. Esta variavel foi criada a partir da base de dados do
Censo. A variavel dummy, referente a Regido Metropolitana, indica com base zero a

IES que nédo se encontra em alguma regiao deste género e foi criada para mensurar
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possiveis concorrentes que uma IES venha a ter fora de seu municipio de atuacao,

considerando que tal regido geralmente apresenta grande nimero de IES.

Para a demanda potencial de ensino superior foram utilizadas as variaveis

Populacdo 15 a 24 anos, que representam a proporcao de jovens nessa idade com

relacdo a populacao total do municipio e o PIB per capita do municipio.

Tabela 4 - varidveis explicativas para a estimacédo do PSM

Variavel Descrigéo fFonte

Vagas Numero de vagas na IES Censo Educacéao
Superior/ INEP

Market Share Market share da IES no Censo Educacao

municipio em que a IES atua com
maior numero de matriculas

Superior/ INEP

Market Share2

Market share da IES no
municipio em que a IES atua com
maior nimero de matriculas
elevado ao quadrado

Censo Educacéao
Superior/ INEP

Municipios de atuacao

Numero de municipios que a IES
atua

Censo Educacéao
Superior/ INEP

Cursos IES

Numero de cursos que a IES oferta

Censo Educacéao
Superior/ INEP

Organizagao Académica

Variavel categorica que indica se
a |IES é Faculdade, Centro
Universitario ou Universidade

Censo Educacao
Superior/ INEP

IES particular

Dummy indicativa se a IES é
particular

Censo Educacéao
Superior/ INEP

IES publica

Dummy indicativa da presenca de
IES publica no municipio

Censo Educacéo
Superior/ INEP

IES no municipio

Numero de IES no municipio

Censo Educacéao
Superior/ INEP

Regido Metropolitana

Dummy indicativa se a IES se
localiza em municipio pertencente
a uma Regiao Metropolitana

IBGE

Populacdo de 15 a 24 anos |Razao entre a populacao de 15 IBGE
a 24 anos e a populagéo total do
municipio

PIB per capita Razao entre o PIB e a populagdo |IBGE

total do municipio

Fonte: Elaborada pelo autor



47
4. RESULTADOS

4.1 Estatisticas Descritivas

Utilizando a base de dados no capitulo anterior, pode-se tracar um perfil das
IES adquiridas frente as nédo adquiridas, de acordo com a tabela 5. Das 1292 IES que
ofertam os cursos de Administracao, Direito ou Pedagogia, 264 delas ndo continham
dados disponibilizados para IGC continuo no periodo analisado e foram excluidas da
analise. As IES adquiridas e demais IES, no periodo de 2008 a 2014, somam 94 e
934, respectivamente.

Considerando o numero de vagas autorizadas por ano, nota-se que as
adquiridas apresentam maior nimero destas, com média de 821 vagas contra 510
das demais IES. Quanto ao market share, as adquiridas apresentam, em média, uma
participacédo de 29% em relacéo ao total do mercado contra 42% de participacédo de
mercado, em média, das ndo adquiridas.

Quanto ao numero de IES no municipio, considerando o grupo de IES
adquiridas, nos municipios em que estas instituicdes estdo presentes ha, em média,
17,76 IES. Ja o grupo de IES ndo adquiridas atua em municipios onde existe uma
quantidade, em média, inferior de IES, sendo esta equivalente a 14,81, confirmando
possivelmente um menor market share das IES adquiridas. Com relacdo a média de
cidades onde cada IES atua, tanto o grupo de tratamento como o de controle
apresentaram resultados proximos: 1,26 municipios em média para as IES adquiridas
e 1,22 municipios em média para as IES ndo adquiridas. As IES adquiridas também
apresentam maiores médias quanto ao numero de cursos e IGC.

As caracteristicas socioecondmicas do municipio de localizacdo das IES
também podem ser relevantes para a selecédo ao tratamento. A populacdo municipal,
percentual da populacdo com idade de 15 a 24 anos e PIB per capita também sdo em

média maiores nas IES adquiridas.



Tabela 5 - Estatisticas descritivas (ano de 2008)
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IES Adquiridas Demais IES
Variavel Média  2ESVIO Minimo Maximo | Média 2V Minimo  Maximo
Padréo Padréo
Vagas 821,64 900,09 0,00 5850,00| 510,63 975,25 0,00 21991,00
Market Share 0,29 0,30 0,00 1,00 0,42 0,39 0,00 1,00
IES no Municipio 17,76 26,37 1,00 96,00 14,81 23,72 1,00 96,00
Municipios de atuacao 1,26 1,50 1,00 15,00 1,22 1,16 1,00 18,00
Cursos IES 2,98 2,88 1,00 22,00 2,25 2,18 1,00 45,00
IGC 2,18 0,39 1,44 3,17 2,14 0,51 0,55 4,69
PIB per capita 23,10 13,29 6,64 68,25 19,75 13,48 3,30 112,75
Populacdo (em milhares) 1678,78 3032,63 54,85 11253,50| 1385,38 2769,94 3,01 11253,50
Populacdo de 15 a 24 anos 17,69 1,60 13,70 21,30 17,61 1,44 13,70 27,00
Observacoes (N° de IES) 94 934

Fonte: Censo da Educacéo Superior/ MEC, Inep/ MEC e IBGE. Elaborado pelo autor
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4.2 Efeito da Aquisigcao

Foi empregada a metodologia de diferencas em diferencas para avaliacao dos
impactos da aquisicdo de IES, sendo utilizado o suporte comum definido pelo

propensity score matching.

4.2.1 Propensity score matching: resultados

O objetivo neste estagio é encontrar um grupo controle comparavel, em relacédo
as caracteristicas observaveis, ao grupo de tratamento, ou seja, as IES adquiridas.
Como citado no capitulo 3, para o PSM foi preciso considerar um conjunto de
carateristicas observaveis que influenciassem tanto na seleg¢éo ao tratamento como
nos resultados, devendo ser constantes ao longo do tempo ou referentes a periodos
anteriores a aquisicao.

Assim, a tabela 6 mostra as variaveis explicativas utilizadas para a estimacéo
do PSM. Utilizou-se o primeiro periodo em que a IES aparece na base de dados para
as variaveis que oscilam ao longo dos anos, considerando que seja anterior a data de
aquisicao pois, se fossem considerados dados de periodos anteriores para a
estimacdo do PSM, muitas observacdes ndo poderiam ser consideradas, visto que
muitas IES adquiridas foram fundadas pouco antes da primeira avaliacdo disponivel.

Quanto as IES que atuam em mais de um municipio, considerou-se 0 municipio
em que a IES atua com maior niumero de alunos, uma vez que cada instituicdo de
ensino ndo pode aparecer mais de uma vez na base de dados para a estimacéao do
PSM.

Uma vez estimado o modelo Probit para cada curso, calculou-se os propensity
scores necessarios para o pareamento entre as |IES adquiridas e as demais,
separando por curso analisado. Desta forma, separou-se a amostra por curso desde
o PSM, conforme a tabela 6.

Com relacédo as IES que ofertam o curso de Administracdo, a variavel Market
share apresentou coeficiente positivo e significativo. Portanto, pode-se dizer que
guanto maior o market share da IES no municipio, maior a probabilidade da instituicdo

ser adquirida. No entanto, para se analisar o efeito marginal da variavel Market share
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€ preciso avaliar o termo nao-linear incluido no modelo. A variavel Market share?
apresentou coeficiente negativo e significativo. Assim sendo, um maior market share
da IES no municipio aumenta a probabilidade de a instituicdo ser adquirida, porém
este aumento ocorre em taxas cada vez menores. Também existe uma maior
probabilidade de aquisicdo se houver a presenca de IES publica no municipio, pois o
coeficiente foi positivo e significativo. O fato da IES estar situada em uma Regiao
Metropolitana aumenta a sua probabilidade de ser adquirida. Com relac&o a variavel
PIB per capita, o coeficiente foi positivo e significativo, ou seja, quanto maior o PIB per
capita municipal, maior a probabilidade da IES ser adquirida.

O fato da IES no curso de administracdo ser particular aumenta a sua
probabilidade de ser adquirida, pois o coeficiente referente a esta variavel foi positivo
e significativo. Ja a varidvel Faculdade apresentou coeficiente negativo e significativo,
ou seja, o fato de ser credenciada como faculdade diminui a probabilidade de a IES
ser adquirida.

Considerando as IES ofertantes do curso de Direito, a probabilidade de serem
adquiridas é maior quando séo particulares, visto que o coeficiente para esta variavel
foi positivo e significativo. O fato das IES estarem situadas em Regides Metropolitanas
também aumenta a probabilidade de aquisi¢cdo, pois o coeficiente para a variavel
Regido Metropolita foi positivo e significativo, da mesma forma que, no curso de
Administracdo, o fato da IES ser credenciada como faculdade também diminui a
probabilidade de aquisicdo no curso de direito, apresentando coeficiente negativo e
significativo.

Por ultimo, as IES que oferecem o curso de Pedagogia tém maior probabilidade
de aquisicdo quando sdo particulares, pois a varidvel IES Particular apresentou
coeficiente positivo e significativo mais uma vez. O coeficiente foi positivo e
significativo para a variavel PIB per capita, ou seja, a IES tem uma probabilidade maior
de ser adquirida se atuar em municipios com maior PIB per capita. A probabilidade de
aquisicdo diminui quando a IES é credenciada como faculdade, com coeficiente
negativo e significativo, tal como para as IES que ofertam cursos de Administracao e
Direito.

O pareamento entre as IES apos o PSM foi realizado por meio do método
nearest neighbor matching (NN), conforme apresentado no capitulo 3, onde foi

permitida a reposicdo das IES nao adquiridas e utilizados os 10 vizinhos mais
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préximos. Foram excluidas as IES do grupo de tratamento cujos propensity scores
eram maiores que 0 maximo ou menores que o minimo observado no grupo de
controle, impondo assim a condi¢cdo de suporte comum.

AplOs o pareamento, deve-se avaliar se o grupo de IES adquiridas e né&o
adquiridas sdo comparaveis. Para isso, foram realizados testes t de diferencas de
médias entre os dois grupos para cada uma das variaveis explicativas, antes e apos
0 matching, conforme a tabela 7.

Considera-se como hipotese nula do teste a igualdade das médias entre os dois
grupos. Apos o matching, espera-se que a diferenca entre a média do grupo de
tratamento e do grupo de controle diminua ou desapareca.

Com relacdo ao grupo de IES que oferta curso de Administracdo, para as
varidveis explicativas Vagas, Market Share, Market Share?, Cursos IES, IES
Particular, IES Publica, Regido Metropolitana e PIB per capita, as médias dos grupos
antes do matching eram estatisticamente diferentes e passaram a nao ser apos o
matching.

Ja no grupo de IES que oferta curso de Direito, para as variaveis Market Share,
Market Share2, Cursos IES, IES Particular, IES Publica, IES no municipio, Regido
Metropolitana e PIB per capita, as médias dos grupos antes do matching eram
estatisticamente diferentes e também passaram a ndo ser apds o matching.

Por fim, com relac&do ao grupo de IES que oferta o curso de Pedagogia, para
as variaveis Market Share, Market Share?, IES Particular, IES Publica e PIB per capita
as medias dos grupos eram estatisticamente diferentes e, ap0s o matching, também
passaram a ndo ser.

Pode-se concluir que, para os trés cursos, 0 matching promoveu
balanceamento para a maior parte das varidveis explicativas entre 0s grupos de

tratamento e de controle.



Tabela 6 - Probit: determinantes da probabilidade de aquisicao

Curso Administracao Direito Pedagogia
Variavel Coeficiente Erro-Padrdao Coeficiente Erro-Padrao Coeficiente Erro-Padrao
Vagas 0,0000 0,0001 -0,0001 0,0001 -0,0001 0,0001
Market Share 1,5901* 0,9448 1,3935 1,2830 1,3935 1,2830
Market Share2 -1,8752** 0,8381 -1,5076 1,1177 -1,5076 1,1177
Municipios de atuagéo -0,0709 0,0620 -0,0294 0,0665 -0,0294 0,0665
Cursos IES 0,0353 0,0296 0,0230 0,0326 0,0230 0,0326
Centro Universitario -0,3245 0,2909 -0,2350 0,3070 -0,2350 0,3070
Faculdade -0,5225** 0,2665 -0,5743* 0,3015 -0,5743* 0,3015
IES particular 0,9987** 0,2297 1,2649%*+ 0,3020 1,2649%*+ 0,3020
IES publica 0,2862* 0,1644 0,1583 0,2274 0,1583 0,2274
IES no municipio -0,0057 0,0041 0,0008 0,0055 0,0008 0,0055
Regiao Metropolitana 0,2539* 0,1477 0,3689* 0,1962 0,3689 0,1962
Populagao de 15 a 24 anos -0,0070 0,0494 0,0018 0,0651 0,0018 0,0651
PIB per capita 0,0107** 0,0045 0,0085 0,0061 0,0085**+ 0,0061
Constante -2,1018** 0,9305 -2,4657** 1,2525 -2,4657* 1,2525
Observagoes 848 463 440

Prob > chi2 0,0000 0,0001 0,0001
Pseudo R2 0,1067 0,1235 0,1485

Fonte: Elaborado pelo autor

*** Significativo a 1%; ** Significativo a 5%; * Significativo a 10%



Tabela 7 - Testes de diferencas de médias das variaveis explicativas entre os grupos de controle e tratamento

Curso de Administracéo Curso de Direito Curso de Peda  gogia
y Antesou  Grupode  Gryng de Controle  CUPO A€ Gruno de Controle Grupo dé G50 de Controle
Variavel depoisdo tratamento tratamento tratamento
matching Médias Médias Estatisticat  Médias Médias Estatisticat M édias Médias Estatistica t
Vagas Antes 880 571 2,57** 1072 770 1,55 912 669 1,09
Depois 880 831 0,22 1072 1029 0,18 912 871 0,18
Antes 0,312 0,446 -3,02%** 0,304 0,450 -2,82%** 0,320 0,467 -2,29%*
Market Share :
Depois 0,312 0,331 -0,40 0,304 0,302 0,03 0,320 0,351 -0,44
Antes 0,191 0,355 -3,49%** 0,180 0,339 -2,88*** 0,193 0,378 -2,70%**
Market Share 2 :
Depois 0,191 0,212 -0,42 0,180 0,176 0,08 0,193 0,232 -0,53
Municipios de atuacso Antes. 1,271 1,254 0,11 1,436 1,431 0,02 1,561 1,394 0,63
Depois 1,271 1,213 0,25 1,436 1,191 0,85 1,561 1,373 0,43
Cursos IES Antes_ 3,12 2,43 2,49** 3,71 2,95 1,71* 3,46 2,83 1,26
Depois 3,12 2,75 0,85 3,71 3,25 0,69 3,46 3,54 -0,08
Centro Universitario Antes_ 0,129 0,121 0,24 0,218 0,194 0,43 0,146 0,153 -0,11
Depois 0,129 0,134 -0,09 0,218 0,231 -0,16 0,146 0,168 -0,27
Faculdade Antes_ 0,741 0,788 -0,99 0,582 0,642 -0,87 0,610 0,687 -1,00
Depois 0,741 0,747 -0,09 0,582 0,573 0,10 0,610 0,617 -0,07
IES particular Antes_ 0,941 0,744 4,09%** 0,945 0,694 3,98%** 0,902 0,669 3,10%**
Depois 0,941 0,928 0,34 0,945 0,918 0,56 0,902 0,910 -0,11
IES pablica Antes_ 0,753 0,565 3,35%** 0,800 0,647 2,26** 0,732 0,516 2,65%**
Depois 0,753 0,721 0,47 0,800 0,773 0,35 0,732 0,729 0,02
IES no municipio Antes_ 17,13 14,70 0,89 21,18 14,06 2,21** 17,32 15,15 0,51
Depois 17,13 14,33 0,79 21,18 19,54 0,31 17,32 15,13 0,43
Regidio Metropolitana Antes_ 0,529 0,389 2,50** 0,618 0,400 3,10%** 0,488 0,376 1,40
Depois 0,529 0,522 0,09 0,618 0,615 0,04 0,488 0,485 0,02
Populacio de 15 a 24 anos Antes_ 17,65 17,60 0,26 17,62 17,69 -0,35 17,47 17,48 -0,04
Depois 17,65 17,73 -0,36 17,62 17,68 -0,20 17,47 17,60 -0,36
PIB per capita Antes. 23.021  20.022 1,97* 23.054 19.856 1,68* 26.398 19.781 3,05%**
Depois 23.021 25.361 -0,93 23.054 25.473 -0,78 26.398 26.087 0,09

Fonte: Elaborado pelo autor

*** Significativo a 1%; ** Significativo a 5%; * Significativo a 10%
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4.2.2 Efeito médio de aquisi¢do

As variaveis de interesse CPC, IGC, Média FG, Média CE, Doutores e Mestres
estdo descritas no capitulo 3, bem como os anos que foram considerados. Para cada
variavel de interesse foi criada a diferenca entre os grupos de tratamento e controle,
onde o objetivo foi medir o efeito da diferenca (ATT).

Para as IES que ofertam o curso de Administracdo, conforme a tabela 8,
considerando os efeitos da aquisi¢do sobre a variavel IGC 2012-2008 (diferenca do
IGC 2012 em relagdo ao IGC 2008), o impacto foi negativo e nao estatisticamente
significativo. Com relacado a variavel IGC 2014-2008 (diferenca do IGC 2014 em
relacdo ao IGC 2008), o impacto também foi negativo e ndo significativo, 0 mesmo
segue para a variavel Média CE 2012-2009 (diferenca da Média CE 2012 em relacéo
a Média CE 2009) cujo efeito do tratamento foi negativo e ndo significativo, porém
antes do matching o efeito da aquisicdo nesta variavel foi negativo e significativo. Ja
na variavel Média FG 2012-2009 (diferenca da Média FG 2012 em relacdo a Média
FG 2009) o efeito se mostrou positivo, porém nao significativo.

Pode-se concluir que as aquisicbes ndo tenham impactado de forma
significativa tais variaveis, pois toda mudanca de gestdo académica precisa de mais
tempo para gerar seus efeitos. Por exemplo, as variaveis Média CE 2012-2009 e
Média FG 2012-2009 representam as médias dos concluintes no Enade que, em
muitas observacoes, ndo foram expostas ao tratamento em todo periodo do curso, ou
seja, 0 aluno ndo participou de uma nova gestdo académica desde seu inicio. Na
mesma linha, o CPC 2012-2009 (diferenca do CPC 2012 em relacdo ao CPC 2009)
apresentou coeficiente positivo para o impacto das aquisicdes, porém nao
significativo. J4 a varidvel Mestres 2012-2009 (diferenca de Mestres 2012 em relacéo
a Mestres 2009), o efeito foi positivo e estatisticamente significativo. O efeito médio
da aquisic&o sobre o percentual de mestres no curso de Administragéo foi um aumento
de 9,8 pontos percentuais com relacdo ao percentual de professores mestres no
mesmo curso. Considerando-se a diferenca do percentual de professores doutores do
curso no ano de 2012 em relagéo a 2009, o efeito das aquisi¢cdes também foi positivo
e estatisticamente significativo, sendo responsavel por um aumento de 14,2 pontos
percentuais no curso de Administracdo. Tanto Mestres como Doutores também



55

apresentaram coeficientes positivos e significativos antes do matching, entretanto

para Mestres a diferenca aumentou e, para Doutores, diminuiu.

Tabela 8 - Efeito médio de aquisi¢cao sobre as variaveis de interesse no Curso de
Administracéo

Variavel Amostra Grupo de Grupo de Diferenca Errtz Estatistica
tratamento  controle Padrdo t
IGC 2012- Antes do matching 0,301 0,275 0,026 0,062 0,42
2008 ATT 0,301 0,387 -0,085 0,087 -0,98
IGC 2014- Antes do matching 0,274 0,311 -0,037 0,061 -0,61
2008 ATT 0,274 0,395 -0,121 0,080 -1,51
Média FG Antes do matching -0,439 -0,392 -0,046 0,930 -0,05
2012-2009 ATT -0,439 -1,281 0,843 1,302 0,65
Média CE Antes do matching -5,508 -4,464 -1,044 0,614 -1,7*
2012-2009 ATT -5,508 -4,298 -1,211 0,876 -1,38
CPC 2012- Antes do matching 0,507 0,348 0,160 0,072 2,2%*
2009 ATT 0,507 0,350 0,157 0,100 1,57
Mestres  Antes do matching 72,454 64,034 8,420 2,507 3,36%**
2012-2009 ATT 72,454 62,655 9,799 3,333 2,94 ***
Doutores Antes do matching 32,298 16,522 15,776 1,911 8,26***
2012-2009 ATT 32,298 18,179 14,119 3,393  4,16***
Obs. 80 703

Fonte: Elaborado pelo autor

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%

Para as IES que ofertam o curso de Direito, as Unicas variaveis estatisticamente
significativas foram IGC 2014-2008 e Mestres 2012-2009, porém ambas com

coeficientes estimados negativos, conforme a tabela 9. Quanto a variavel IGC 2014-

2008, o efeito foi de -0,191 pontos na composi¢ao do indice e, em relagdo a variavel

Mestres 2012-2009, o efeito foi uma piora de 7,76 pontos no percentual de professores

mestres do curso. Na variavel IGC 2012-2008, o coeficiente estimado foi negativo e

nao significativo, mesma relacdo pode-se fazer com Média CE 2012-2009, onde o

impacto gerado da aquisi¢do foi negativo, porém néao significativo. O CPC 2012-2009,

relativo ao curso de Direito, apresentou um efeito também negativo e ndo significativo.

O percentual de doutores do curso também apresentou efeito negativo com as

aquisicoes, mas ndo estatisticamente significativo.
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Tabela 9 - Efeito médio de aquisicao sobre as variaveis de interesse no Curso de

Direito
Variavel Amostra Grupo de Grupo de Diferenca Errtz Estatistica
tratamento controle Padrao t
IGC Antes do matching 0,273 0,313 -0,040 0,074 -0,54
2012-2008 ATT 0,273 0,374 -0,101 0,097 -1,04
IGC Antes do matching 0,271 0,352 -0,081 0,074 -1,10
2014-2008 ATT 0,271 0,463 -0,191 0,098  -1,95**
Média FG Antes do matching  -0,323 -1,823 1,500 1,213 1,24
2012-2009 ATT -0,323 2,022 1,700 1,673 1,02
Média CE Antes do matching -12,922  -12,669  -0,252 0,696 -0,36
2012-2009 ATT 12,922  -12239  -0,682 1,036 -0,66
CPC Antes do matching 0,393 0,404 -0,010 0,088 -0,12
2012-2009 ATT 0,393 0,407 0,013 0,137 -0,10
Mestres  Antes do matching 64,544 68,122 -3,579 3,072 -1,16
2012-2009 ATT 64,544 72,304  -7,761 4,039  -1,92*
Doutores  Antes do matching 19,828 20,335 -0,507 2,096 -0,24
2012-2009 a7 19,828 21,650  -1,822 2,867  -0,64
Obs. 54 385

Fonte: Elaborado pelo autor

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%

Para as IES que ofertam o curso de Pedagogia, conforme mencionado na
secdo 3.3.1, o curso teve um triénio a mais de avaliagcdo no Enade, consequentemente
gerando uma sequéncia a mais de indicadores relacionados ao curso para cada ano,
como Média FG, Média CE, CPC, Mestres e Doutores, conforme tabela 10.

Para o curso de Pedagogia, a variavel IGC 2012-2008 apresentou coeficientes
estimados negativos e nao estatisticamente significativos, da mesma forma que o IGC
2014-2008. A variavel Média FG 2011-2008 (diferenca da Média FG 2011 em relacéo
a Média FG 2008) também foi negativa e ndo significativa quanto ao efeito de
aquisicdo, e na mesma linha seguiu a variavel Média FG 2014-2008 (diferenca da
Média FG 2014 em relacdo a Média FG 2008). Outra vez, pode-se concluir que a nova
gestdo académica ndo conseguiu sucesso em melhorar os indicadores gerais de
cursos, como o IGC, assim como desempenho nas provas de formacdo geral do
enade.

A varidvel Mestres 2011-2008 (diferenca de Mestres 2012 em relagdo a

Mestres 2008) teve coeficiente estimado positivo, porém n&o estatisticamente
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significativo, da mesma forma que Mestres 2014-2008 (diferenca de Mestres 2014 em
relagdo a Mestres 2008).

Para a variavel Doutores 2011-2008 (diferenca de Mestres 2012 em relagéo a
Mestres 2008), o coeficiente foi positivo, mas nao significativo em termos estatisticos.
Quanto ao CPC 2014-2008 (diferenca do CPC 2014 em relacdo ao CPC 2008), o
coeficiente também se apresentou positivo e ndo significativo.

No caso da variavel Média CE 2011-2008 (diferenca da Média CE 2011 em
relacdo a Média CE 2008), o coeficiente estimado foi negativo e estatisticamente
significativo, cujo efeito foi uma piora de 3,643 pontos na média dos alunos concluintes
da prova de conhecimentos especificos do Enade em 2011 para o curso de
pedagogia. Com relacdo a Média CE 2014-2008 (diferenca da Média CE 2014 em
relacdo a Média CE 2008), o coeficiente também foi negativo e significativo, sendo o
efeito médio de aquisicdo impactado negativamente em 3,112 pontos na média dos
alunos concluintes na prova de conhecimentos especificos do Enade em 2014.

A Unica variavel com coeficiente estimado significativo e positivo foi Doutores
2014-2008 (diferenca da média Doutores 2014 em relacdo a média Doutores 2008),
com efeito de 0,11, ou seja, a aquisicdo esta vinculada a um aumento médio de 11
pontos no percentual de professores doutores no curso.

Tabela 10 - Efeito médio de aquisi¢cdo sobre as variaveis de interesse no Curso de

Pedagogia
Variavel Amostra Grupode Grupode piferenca Efro  Estatistica
tratamento controle Padrao t
IGC Antes do matching 0,330 0,266 0,063 0,082 0,78
2012-2008 ATT 0,330 0,409 -0,079 0,102 -0,78
IGC Antes do matching 0,341 0,324 0,017 0,086 0,20
2014-2008 ATT 0,341 0,412 -0,071 0,104 -0,68
Média FG  Antes do matching 1,619 1,484 0,135 1,064 0,13
2011-2008 * 77 1619 3596  -1977 1,396  -142
Média CE  antes do matching  -1,186 -0,336 0,850 1,006 -0,85
2011-2008 * \rp 1,186 2456 -3,643 1,397  -2,61*
CPC Antes do matching 0,415 0,263 0,152 0,102 1,49
2011-2008 ATT 0,415 0,625 -0,210 0,144 -1,46
Mestres  Antes do matching 0,162 0,061 0,101 0,033  3,10%*
2011-2008 pp 0162 0118 0043 0050 0,87
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Doutores  Antes do matching 0,234 0,066 0,168 0,028 6,11***
2011-2008  \rq 0234 0158 0075 0051 148
Média FG Antes do matching 0,225 0,796  -0571 1,017  -0,56
2014-2008
ATT 0,225 2311 2,086 1,468  -142
Média CE Antes do matching  -4,221 2,115  -2,106 1,131  -1,86*
2014-2008 A7 4,221 1,108  -3,112 1531  -2,03*
CPC Antes do matching 0,482 0,326 0,155 0,108 1,44
2014-2008 ATT 0,482 0,475 0,006 0,138 0,04
Mestres  Antes do matching 0,211 0,141 0,070 0,038  1,84*
2014-2008 A7 0,211 0,130 0,081 0051 1,60
Doutores  Antes do matching 0,314 0,133 0,182 0,030 6,14**
2014-2008
ATT 0,314 0,205 0,110 0,035 3,14
Obs. 34 308

Fonte: Elaborado pelo autor

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5%, * Significativo a 10%

Nas IES adquiridas que ofertam o curso de Direito houve uma piora do IGC e
na proporcao de professores mestres. Os resultados vao de encontro com a analise
de Chaves (2010), referenciado no capitulo 2 desta dissertacdo, que diz que os
estudantes de direito pertencentes a grupos educacionais obtinham desempenho
inferior na prova da OAB se considerar que a grande maioria das aquisi¢des foram
promovidas por algum grupo educacional.

Com relacao as IES que ofertam os cursos de Administracdo e Pedagogia, 0s
resultados apontam um maior percentual de professores doutores nestes cursos,
confirmando os estudos de Garcia (2014). O CPC néo teve impacto significativo em
nenhum curso de forma especifica, diferentemente do trabalho de Garcia (2014), que
encontrou relacéo positiva com as aquisicbes. A mesma autora, quanto a média dos
alunos na prova de formacédo geral do Enade, ndo encontra efeito significante, o
mesmo resultado deste trabalho.

Garcia (2014), com relacdo a prova de conhecimentos especificos do Enade,
encontra resultado negativo e significativo. Na mesma linha do curso de Pedagogia
deste trabalho que, nos dois triénios analisados, apresentou relacdo negativa e

significativa com a prova de conhecimentos especificos.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo avaliou os efeitos de fusdes e aquisicdes que ocorreram no ensino
superior brasileiro entre os anos de 2008 e 2014 sobre alguns indicadores de
gualidade e desempenho académico. Especialmente, avaliou-se de que modo a
aquisicdo de uma Instituicio de Ensino Superior (IES) afeta a qualidade e
caracteristicas dos cursos.

O perfil da IES adquirida no ano 2008 apresenta algumas caracteristicas em
meédia diferentes da IES ndo adquiridas, como maior nimero de vagas autorizadas
pelo Ministério da Educacdo (MEC), menor participacdo de mercado, maior
concentragdo de IES no municipio em que atua, maior propor¢éo de populacdo entre
15 e 24 anos com relacdo a populacédo total do municipio de atuacdo, maior PIB per
capita no municipio e indice Geral de Cursos (IGC) mais elevado. Estes resultados
convergem para a busca de retornos financeiros por parte dos adquirentes, visto que
o perfil das IES adquiridas permite expansdo e consolidacdo em seus mercados
atuantes, como maior nimero de vagas autorizadas, populacao jovem e PIB per capita
mais elevado.

Com relacéo a IES que oferte o curso de Administracao, a probabilidade de ser
adquirida é maior quando maiores sao o market share e o PIB per capita do municipio
em gue a instituicdo atua. Os fatos de a IES estar situada em regido metropolitana,
possuir IES publica no municipio e ser particular também aumentam a probabilidade
de aquisicdo. Entretanto, o credenciamento da IES como faculdade diminui a
probabilidade de aquisigéo.

No que concerne a probabilidade de aquisicdo de uma IES que oferte o curso
de Direito, a probabilidade aumenta quando a mesma € particular e/ou situada em
regido metropolitana. Como no curso de Administracéo, a probabilidade diminui se a
IES é credenciada como faculdade. Ja a probabilidade de uma IES ser adquirida com
a oferta do curso de Pedagogia, eleva-se quando for particular assim como quando
houver maior PIB per capita municipal. Os resultados neste caso, mostram uma
tendéncia de aquisi¢coes de IES situadas em grandes centros urbanos e preferéncia
por IES ja consolidadas em suas regibes, como Centros Universitarios e

Universidades.
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Quanto aos efeitos da aquisicdo nas varidveis de interesse, os resultados
indicam uma propor¢do maior de doutores nas IES que ofertam o0s cursos de
Administracdo e Pedagogia, porém neste ultimo o coeficiente foi significativo apenas
para o ano 2014. A proporcéo de doutores nao teve efeito significativo no curso de
Pedagogia em 2011 e no curso de Direito. O curso de Administrag&o foi o Gnico que
apresentou efeito positivo e significativo no aumento da proporcao de professores
mestres.

O Conceito Preliminar de Curso (CPC) néo apresentou efeitos significativos em
nenhum dos trés cursos analisados, assim como as médias dos alunos nas provas de
formacao geral (Média FG) e conhecimentos especificos (Média CE). O IGC do ano
de 2012 e de 2014 também nédo apresentou efeitos significativos com as aquisicdes
das IES.

Com isso, pode-se concluir em parte que as aquisicbes que ocorreram no
ensino superior privado no Brasil ndo refletiram efeito na qualidade e desempenho
académico até a presente data, exceto por medidas de curto prazo, como
contratacoes de doutores e mestres, ainda que fato isolado em um curso ou outro.

Este trabalho apresenta limita¢des, tais como o curto periodo de andlise de
2008-2014, né&o possibilitando a verificacdo de muitos ciclos de avaliagao por parte
dos cursos, fazendo os possiveis efeitos das fusGes e aquisicbes nao serem visiveis,
sendo necessario mais tempo para que tais efeitos resultem em melhorias para o
desempenho dos cursos e IES. Embora este trabalho tenha analisado alguns efeitos
das fusdes e aquisi¢cdes dos trés cursos com maiores matriculas no ensino superior,
0s demais cursos ndo contemplaram esta pesquisa.

Em trabalhos futuros podem ser avaliados quais os efeitos das aquisi¢cdes
sobre o numero de ingressantes no curso e sobre a proporcdo de concluintes que
iniciam o curso, por exemplo. Assim, podera ser avaliado se houve mudanca no perfil
do aluno com possiveis aquisi¢cdes por parte das IES, além de ser estendido a outros

Cursos e areas, como saude, por exemplo.
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BRASILEIRO ENTRE OS ANOS DE 2008 E 2014 ENVOLVENDO OS CURSOS DE
ADMINISTRACAO, DIREITO E PEDAGOGIA POR MUNICIPIO

ANO | ADQUIRENTE ADQUIRIDA MUNICIPIO UF
Laureate International
2008 | Universities Centro Universitario Do Norte Manaus AM
2008 | Kroton Educacional Faculdades Pitdgoras Guarapari Guarapari ES
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdades Planalto Passo Fundo RS
2008 | Estacio Participacdes Faculdade Interlagos Séo Paulo SP
2008 | Estacio Participacdes Faculdades Europan Cotia SP
2008 | Anhanguera Educacional | lesville - Fati -Fatesc - Isesc - Fatej Joinville SC
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Linhares Linhares ES
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Uberlandia Uberlandia MG
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Jundiai Jundiai SP
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Londrina Londrina PR
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Belo Horizonte | Belo Horizonte MG
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Imperatriz Imperatriz MA
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitdgoras De Ipatinga Ipatinga MG
Faculdade Pitadgoras De Teixeira De
2008 | Kroton Educacional Freitas Teixeira De Freitas | BA
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitadgoras De Divinépolis Divinépolis MG
2008 | Kroton Educacional Faculdade Pitagoras De Betim Betim MG
2008 | Anhanguera Educacional | Febrai Belo Horizonte MG
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdade Editora Nacional S&o Caetano Do Sul | SP
2008 | Estacio Participacbes Faculdade Magister Séo Paulo SP
Laureate International
2008 | Universities Esade Porto Alegre RS
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdade Do Sul De Mato Grosso Rondondpolis MS
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdade De Sertdozinho Sertdozinho SP
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdade Teixeira De Freitas Teixeira De Freitas | BA
Sociedade De Ensino Superior Do
2008 | Estacio Participacbes Ceard Fortaleza CE
2008 | Estacio Participacbes Sesal Macei6 AL
2008 | Estacio Participacbes Sesse Aracaju SE
Sociedade De Ensino Superior Do
2008 | Estacio Participacbes Amapa Macapa AP
2008 | Anhanguera Educacional | Faculdade Tabodo Da Serra Tabo&o Da Serra SP
Faculdade Cultura E Educagéo De
2008 | Estacio Participacbes Cotia Cotia SP
2008 | Estacio Participacbes Faculdade De Ibilna Ibina SP
2009 | Anima Educacéo Centro Universitario De Belo Horizonte | Belo Horizonte MG
2009 | DeVry Fanor - Faculdade Nordeste Fortaleza CE
2010 | Kroton Educacional Universidade De Cuiabé Cuiabé MT
Faculdade Unime De Ciéncias
2010 | Kroton Educacional Juridicas Lauro De Freitas BA
2010 | Kroton Educacional Faculdade Unime De Ciéncias Sociais | Lauro De Freitas BA
2010 | Kroton Educacional Unime Lauro De Freitas BA
2010 | Kroton Educacional Faculdade De Macapa Macapéa AP
Faculdade De Educacédo De Porto
2010 | Kroton Educacional Velho Porto Velho RO




Faculdade Interamericana De Porto

67

2010 | Kroton Educacional Velho Porto Velho RO
Laureate International
2010 | Universities Universidade Salvador - Unifacs Feira De Santana BA
2010 | Estéacio Participacbes Faculdade Estacio Da Amazbnia Boa Vista RR
Laureate International
2010 | Universities Uniritter Porto Alegre RS
Laureate International
2010 | Universities Uniritter Canoas RS
Sociedade Educacional Atual Da
2011 | Estéacio Participacdes Amazbnia Boa Vista RR
2011 | Estacio Participacbes Anec- Faculdade De Natal Natal RN
2011 | Estéacio Participacdes Fatern Natal RN
2011 | Anhanguera Educacional | Instituto Manchester Paulista Sorocaba SP
2011 | Anhanguera Educacional | Faculdade De Ciéncias De Brasilia Brasilia DF
Faculdade Brasileira De Educacéo E
2011 | Estéacio Participacdes Cult. Goiania GO
2011 | Anhanguera Educacional | Faculdade Anchieta Do Parana Curitiba PR
2011 | Anhanguera Educacional | Faculdade Anchieta Do Recife Recife PE
Aese - Associacdo De Ensino Superior
2011 | Anhanguera Educacional | Elite Guarulhos SP
Faculdade Metropolitana De Belo
2011 | Anhanguera Educacional | Horizonte Belo Horizonte MG
2011 | Kroton Educacional Faculdade Atenas Maranhense Séo Luis MA
Faculdade Educacional De Ponta
2011 | Kroton Educacional Grossa Ponta Grossa PR
2011 | Anhanguera Educacional | Centro Universitario Plinio Leite Niteroi RJ
2011 | Anhanguera Educacional | Universidade Do Grande Abc Santo André SP
2011 | Anhanguera Educacional | Uniban Osasco SP
Sao Bernardo Do
2011 | Anhanguera Educacional | Uniban Campo SP
2011 | Anhanguera Educacional | Uniban Sao Paulo SP
2011 | Kroton Educacional Faculdade De Sorriso Sorriso MT
Universidade Norte Do Parana
2011 | Kroton Educacional (Unopar) Arapongas PR
Universidade Norte Do Paran&
2011 | Kroton Educacional (Unopar) Bandeirantes PR
Universidade Norte Do Paran&
2011 | Kroton Educacional (Unopar) Londrina PR
2012 | DeVry Faculdade Boa Viagem Recife PE
2012 | Estacio Participacbes Faculdade Seama Macapéa AP
Faculdade De Ciéncias Humanas E
2012 | Estacio Participacbes Sociais Sao Luis MA
2012 | Kroton Educacional Centro Universitario Leonardo Da Vinci | Floriendpolis SC
2012 | Estacio Participacbes Faculdades Riograndenses Porto Alegre RS
2012 | DeVry Faculdade Do Vale Do Ipojuca Caruaru PE
2012 | Anima Educac&o Centro Universitario Monte Serrat Santos SP
Laureate International
2013 | Universities Anhembi Morumbi Sao Paulo SP
2013 | Estacio Participacbes Facitec Brasilia DF
2013 | Anhanguera Educacional | Universidade Do Grande Abc Santo André SP
2013 | Estéacio Participacbes Centro Universitario Candido Rondon | Cuiaba MT
Faculdades Integradas De Santa
2013 | Estacio Participacbes Catarina Florianopolis SC
2013 | Ser Educacional Faculdade Decisdo Florianopolis SC




68

2013 | DeVry Faculdade Integral Diferencial Teresina Pl
2013 | Ser Educacional Faculdade Juvéncio Terra Vitoria Da Conquista | BA
Faculdade Metropolitana Belo
2013 | Anhanguera Educacional | Horizonte, Belo Horizonte MG
Laureate International
2013 | Universities Centro Universitario Unidas Sao Paulo SP
2013 | Estéacio Participacbes Centro Universitario Uniseb Ribeirao Preto SP
2013 | Estéacio Participacdes Universidade Metropolitana De Santos | Santos SP
2013 | Anhanguera Educacional | Faculdade Unido Bandeirante Sao José SC
S&o Lourengo Da
2014 | Ser Educacional Faculdade Anglo Lider - Fal Mata PE
Laureate International
2014 | Universities Fiam-Faam - Centro Universitario S&o Paulo SP
Laureate International
2014 | Universities Centro Universitario Unidas S&o Paulo SP
2014 | Anima Educacéo Universidade Sdo Judas Tadeu Séo Paulo SP
2014 | Kroton Educacional Centro Universitario Anhanguera Santo André SP
Centro Universitario Anhanguera De
2014 | Kroton Educacional Campo Grande Campo Grande MS
Centro Universitario Anhanguera De
2014 | Kroton Educacional NiterGi NiterGi RJ
Centro Univer. Anhanguera De S&o
2014 | Kroton Educacional Paulo Séo Paulo SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Anapolis Anapolis GO
Faculdade Anhanguera De Belo
2014 | Kroton Educacional Horizonte Belo Horizonte MG
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Brasilia Brasilia DF
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Cascavel Cascavel PR
Faculdade Anhanguera De Caxias Do
2014 | Kroton Educacional Sul Caxias Do Sul RS
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De De Brasilia | Brasilia DF
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Jundiai Jundiai SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Guarulhos | Guarulhos SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Indaiatuba | Indaiatuba SP
Facul. Anhanguera De Itapecerica Da
2014 | Kroton Educacional Serra Itapecerica Da Serra | SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Sorocaba | Sorocaba SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Jacarei Jacarei SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Joinville Joinville SC
Universidade Anhanguera De Séo
2014 | Kroton Educacional Paulo Osasco SP
Universidade Anhanguera De S&o
2014 | Kroton Educacional Paulo Santo André SP
Universidade Anhanguera De S&o S&o Bernardo Do
2014 | Kroton Educacional Paulo Campo SP
Universidade Anhanguera De S&o
2014 | Kroton Educacional Paulo Séo Paulo SP
2014 | Kroton Educacional Universidade Anhanguera - Uniderp Campo Grande MS
Faculdade Anhanguera De
2014 | Kroton Educacional Rondondpolis Rondondpolis MT
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Osasco Osasco SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Jundiai Jundiai SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Sertdozinho | Sertdozinho SP
Faculdade Anhanguera De Séo Séo Bernardo Do
2014 | Kroton Educacional Bernardo Campo SP




Facul. Anhanguera De Tabo&o Da
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2014 | Kroton Educacional Serra Tabo&o Da Serra SP
2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Taguatinga | Brasilia DF
Faculdade Anhanguera De Belo
2014 | Kroton Educacional Horizonte Belo Horizonte MG
Faculdade Anhanguera De Negdcios E

2014 | Kroton Educacional Ti Brasilia DF

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Junduai Jundiai SP
Faculdade Anhanguera De Séo

2014 | Kroton Educacional Caetano S&o Caetano Do Sul | SP
Faculdade Anhanguera De Passo

2014 | Kroton Educacional Fundo Passo Fundo RS

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Pelotas Pelotas RS

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera Do Rio Grande | Rio Grande RS

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Maté&o Mat&o SP

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Valparaiso | Valparaiso De Goiads | GO

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Valinhos Valinhos SP

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Limeira Limeira SP

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Rio Claro Rio Claro SP
Faculdade Anhanguera De Santa Santa Barbara

2014 | Kroton Educacional Béarbara D'Oeste SP

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Taubaté Taubaté SP

2014 | Kroton Educacional Faculdade Anhanguera De Sumaré Sumaré SP
Facul. Anhanguera De

2014 | Kroton Educacional Pindamonhangaba Pindamonhangaba | SP
Faculdade Anhanguera De Porto

2014 | Kroton Educacional Alegre Porto Alegre RS
Faculdade Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Salvador Salvador BA
Faculdade Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Macei6 Macei6 AL

2014 | Ser Educacional Faculdade Mauricio De Nassau Lauro De Freitas BA
Centro Universitario Mauricio De

2014 | Ser Educacional Nassau Recife PE
Facul.Mauricio De Nassau De Jodo

2014 | Ser Educacional Pessoa Joéo Pessoa PB
Faculdade Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Natal Natal RN
Facul. Maur. De Nassau Campina

2014 | Ser Educacional Grande Campina Grande PB
Faculdade Mauricio De Nassau

2014 | Ser Educacional Manaus Manaus AM
Faculdade Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Belém Belém PA
Facul. Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Fortaleza Fortaleza CE
Faculdade Mauricio De Nassau De

2014 | Ser Educacional Caruaru Caruaru PE
Instituto De Estudo Superior Da

2014 | Estéacio Participagbes Amazbnia Belém PA

2014 | Ser Educacional Faculdade Santa Emilia Olinda PE

2014 | Estacio Participacbes Faculdade Literatus Manaus AM

Laureate International

2014 | Universities Faculdade Porto-Alegrense Porto Alegre RS

2014 | Ser Educacional Universidade Guarulhos Guarulhos SP

2014 | Ser Educacional Universidade Guarulhos Itaquaquecetuba SP
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| 2014 | Ser Educacional | Universidade Guarulhos | Séo Paulo | SP |
Fonte: Adaptado de Hoper (2014)




