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Guilherme  Cintra,  analista  da  empresa  de  investimentos  em  educação  Gera  Venture  
Capital,   caminhava   de   volta   do   almoço   para   o   escritório   da   empresa,   localizado   nos  
arredores  da  lagoa  Rodrigo  de  Freitas  no  Rio  de  Janeiro.  Era  uma  quarta-­‐‑feira  de  novembro  
de  2014,  mês  em  que  as  atividades  no  Gera   se   intensificavam.  O  Gera  buscava  um  “duplo  
mandato”,   ou   seja,   realizava   investimentos   com   retorno   financeiro   que   também   gerassem  
impacto   positivo   na   sua   atividade   alvo:   educação   de   nível   básico,   fundamental   e   médio.  
Recentemente  o  Gera  Venture  havia   realizado  um  movimento  de  aquisição  de  dois  grupos  
de   escolares,   o   Meta   e   o   Desafio2,   ambos   voltados   à   população   de   renda   média-­‐‑baixa  
localizada   em   bairros   periféricos   do   Rio.   Com   o   advento   desta   aquisição,   o   Gera,   que   já  
investia  em  empresas  de  tecnologia  de  ensino  (como  o  Geekie,  o  MangáHigh,  dentre  outras),  
passava  agora  a  ter  controle  direto  sobre  uma  operação  de  ensino  já  estabelecida.      

Guilherme   sabia   que   o   investimento   nas   escolas   seria   um  desafio   considerável.   Ele  
mesmo   começava   naquele  momento   a   avaliar   os   resultados   do   ano   de   2014   e   planejar   os  
objetivos  e  metas  para  o  ano  de  2015.  Após  a  aquisição,  o  Gera  contava  com  a  holding  Gera  
Participações   S.A.   e   com   o  Grupo  Eleva   Educação   (interno   à   primeira),   que   fazia   a   gestão  
operacional  das  escolas.  Havia   importantes  desafios  estratégicos  que  a  empresa  necessitava  
definir   em   sua  busca  por   impacto   educacional.  Dentre   estes  desafios,   o  principal  deles   era  
como   aumentar   o   acesso   a   ensino   de   qualidade   para   o   maior   número   possível   de   jovens  
oriundos  de   famílias  menos   favorecidas.  Nesse   sentido,   quais   ações  deveriam   ser   tomadas  

                                                
1 Agradecemos o apoio financeiro do Instituto de Cidadania Empresarial (ICE) para a realização do presente 
trabalho. O caso é somente para fins de discussão em sala de aula: não se propõe julgar decisões gerenciais, nem 
tampouco deve servir como fonte de dados primários. 
2 Buscando preservar o sigilo dos grupos escolares, foram atribuídos os nomes fictícios de “Meta” e “Desafio” às 
escolas descritas no presente caso.   
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para  conciliar   retorno   financeiro  e   impacto  social?  E  como  a  empresa  poderia  efetivamente  
saber  se  estava  realmente  gerando  impacto  às  comunidades-­‐‑alvo?  

  

O  Gera  Venture  Capital    
  
O  Gera  Venture  Capital  era  uma  empresa  de  investimentos  criada  em  2010  com  sede  

no  Rio  de  Janeiro,  que  tinha  como  missão  balancear  retorno  financeiro  e  impacto  educacional  
(Anexo  1).  O  Gera  foi  criado  pela  administradora  de  empresas,  Duda  Falcão,  atual  presidente  
do  Eleva,  e  Rafaela  Villela  ambas  oriundas  do  mercado  financeiro  e  da  área  de  educação.  O  
Gera  Venture  contou  desde  o  início  com  o  apoio  de  nomes  conhecidos  no  mercado  brasileiro,  
incluindo  o  de  Jorge  Paulo  Lemann,  acionista  de  empresas  como  a  Ambev,  Lojas  Americanas  
e  Burger  King,  dentre  outras.  Lemann,  ao  investir  no  Gera,  buscava:  “impactar  50  milhões  de  
brasileiros”,  segundo  reportagem  de  capa  da  revista  Época  de  setembro  de  2014  (Anexo  2).    

O   apoio   de   Lemann   ao   Gera   fora   viabilizado   pela   intermediação   de   sua   filha   Ana  
Vitória,  que  levou  ao  pai  o  projeto  de  Duda.  O  resultado  foi  que  a  figura  de  Lemann  acabou  
por  definir  muito  da  própria  cultura  do  Gera.  Esta  remetia  à  do  antigo  Banco  Garantia,  do  
qual  Lemann  foi  sócio,  e  que  tinha  padrão  de  investimento  focado  em  resultado,  com  busca  
de   pessoal   qualificado   para   a   gestão,   avaliação   sistemática   de   desempenho   e   pagamento  
variável  condicionado  a  metas.    

  A   cultura   de   foco   em   desempenho,   com   gestão   buscando   um   duplo   mandato  
(retorno   financeiro   e   impacto),   se   traduzia   na   forma   como   o   Gera   analisava   um   novo  
potencial  investimento.  A  empresa  de  investimentos  considerava  quatro  aspectos  principais,  
a  saber:  i)  o  impacto  do  investimento  na  educação,  atendendo  a  uma  demanda  real  e  tendo  
resultados   educacionais  mensuráveis;   ii)   o   potencial   financeiro  do   investimento,   tendo  um  
modelo  escalonável  e  com  mercado  de  grande  potencial;  iii)  a  qualidade  do  empreendedor,  
que   deveria   ser   determinado,   flexível   e   apaixonado   por   seu   negócio;   e   iv)   a   qualidade   do  
produto/serviço  oferecido,  cuja  proposta  de  valor  deveria  ser  simples,  acessível  e  inovadora  
(Anexo  3).  Nas  palavras  de  Rafael  Marques,  gestor  de  M&A  (Mergers  and  Aquisition)  do  Eleva  
Educação  (grupo  subordinado  ao  Gera):  

  
Desde  o  início  a  empresa  tinha  este  duplo  mandato  [impacto  educacional  e  retorno  financeiro],  
quando   eu   fui   pra   lá   isso   não   era   uma   coisa   muito   enraizada   em  mim,   mas   hoje   em   dia   é  
demais.  Hoje  é  um  negócio  que  eu  sou  apaixonado  e  que  só  funciona  se  tiver  o  duplo  mandato.      
  
Por  meio   da  holding,   o  Gera   então  definiu   as   áreas   prioritárias   onde   realizaria   seus  

investimentos,   tendo   por   base   os   princípios   anteriormente   citados.   A   primeira   envolvia   a  
realização  de  investimentos  em  startups  de  tecnologia  educacional.  Aqui  estavam  incluídos,  
por   exemplo,   investimentos   em   plataformas   “adaptativas”   de   ensino,   como   o   Geekie   e   o  
MangáHigh.3   Estas   startups   tinham   um   propósito   em   geral   muito   bem   definido,   que   era  

                                                
3 São programas cujo algoritmo define conteúdos “sob medida” aos alunos a depender de seus acertos erros em 
exercícios interativos. Ao diagnosticar o desempenho do aluno, a plataforma direciona o aluno para os conteúdos 
que lhe são mais indicados. 
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customizar  o  ensino  de  acordo  com  a  necessidade  e/ou  a  dificuldade  do  aluno.  Nas  palavras  
de  Guilherme  Cintra:  

  
No   futuro   estas   plataformas   permitirão   que   o   professor   tenha   um   acompanhamento   mais  
detalhado  da   situação  de   cada  aluno,  podendo  assim  buscar  particularizar  melhor   o   ensino   e  
dinamizar  mais  o  aprendizado.    
  
Já  a  segunda  área  prioritária  de  investimentos  pela  empresa  de  investimentos  era  a  de  

aquisição  de  grupos  educacionais  privados  como  forma  de  acelerar  o  crescimento  do  Gera  e  
escalar   o   impacto   educacional.   Nesta   área   os   exemplos   incluíam   a   recente   aquisição   de  
grupos  educacionais  privados  em  Belo  Horizonte,  e  do  Meta  e  Desafio  no  Rio  de  Janeiro.  Ao  
todo,   o   Gera   investia   em   mais   de   nove   diferentes   negócios,   e   já   havia   apoiado   diversas  
iniciativas  (em  sua  maioria  startups)  alinhadas  ao  seu  duplo  mandato.  

A   busca   de   impacto   com   essas   aquisições   se   baseava   na   ideia   de   que,   uma   vez  
adquiridas,   as   escolas   poderiam  melhorar   ainda  mais   a   eficácia   do   seu   ensino   e   impactar  
diretamente   alunos.   Especificamente,   havia   um   interesse   de   buscar   grupos   privados  
direcionados   a   comunidades   de   menor   renda.   Muitas   famílias   passavam   a   buscar   boas  
escolas   privadas   como   forma   de   contornar   a   baixa   qualidade  média   do   ensino   público   no  
Brasil.   Por   exemplo,   um   levantamento   baseado   no   Censo   da   Educação   Básica   de   2013  
mostrou  um  aumento  de  14%  nas  matrículas  em  escolas  particulares  de  2010  a  2013,  ao  passo  
que   houve   queda   de   5,8%   nas   escolas   públicas.4   Outro   estudo   usando   dados   do   Exame  
Nacional  do  Ensino  Médio  (ENEM)  –  uma  prova  aplicada  a  alunos  completando  o  ciclo  de  
ensino   secundário,   e   cujos   dados   são   públicos5   –,   revelou   também   que   a   média   de  
desempenho  dos  alunos  da  rede  privada  era  superior  à  das  escolas  públicas  estaduais,  muito  
embora  existissem  várias  escolas  privadas  de  baixo  desempenho.6      

Uma   crítica   normalmente   feita   a   esse   tipo   de   comparação   era   que   muitas   redes  
privadas   eram   mais   “seletivas”   com   os   alunos   e   atraíam   alunos   de   maior   renda,   com  
melhores   condições   de   aprendizagem.      Uma   tese   de   doutorado   da   Universidade   de   São  
Paulo  revelou  que  cerca  de  75%  das  notas  dos  alunos  no  ENEM  eram  explicados  por  fatores  
socioeconômicos   como   escolaridade   e   renda   familiar  média.7   Assim,   ao   se   buscar   impacto  
efetivo  em  investimentos  em  educação,  seria  importante  analisar  o  perfil  das  comunidades-­‐‑
alvo  e  se  a  escola  estaria  efetivamente  melhorando  o  acesso  dessas  comunidades  a  educação  
de  melhor  qualidade.    

  
                                                
4 Ver <http://oglobo.globo.com/sociedade/educacao/rede-publica-perde-alunos-para-escolas-privadas-segundo-
censo-11730917>  (acesso de 9 de dezembro de 2014). 
5 O ENEM é uma prova padronizada envolvendo diversas áreas do conhecimento como Ciências Humanas, 
Ciências da Natureza; Linguagens e Códigos, Matemática e Redação, além da nota geral.  Utiliza técnicas 
robustas de comparação envolvendo Teoria de Resposta ao Item (TRI).  A vantagem da TRI é que ela considera a 
proficiência do aluno em determinado tema, e não simplesmente o número de acertos em um teste. Isto permite 
evitar o viés da resposta por acertos aleatórios (“chute”) e garante maior comparabilidade entre testes.  
6 Ver <http://www.acaoeducativa.org.br/index.php/educacao/47-observatorio-da-educacao/10004895-enem-52-
de-escolas-particulares-possuem-desempenho-equivalente-a-de-escolas-de-redes-estaduais> (acesso em 9 de 
dezembro de 2014). 
7 OLIVEIRA, R. T. T. ENEM: limites e possibilidades do Exame Nacional do Ensino Médio enquanto indicador 
de qualidade escolar.  Tese de Doutorado, USP, 2013. 
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As  Escolas  Meta  e  Desafio  
  
Dentre   os   recentes   movimentos   de   investimento   e   aquisição,   o   Meta   e   o   Desafio  

tinham   uma   importância   estratégica   crucial   para   a   empresa.   Esses   grupos   haviam   sido  
adquiridos   em   2013   pelo   Gera   com   o   objetivo   de   viabilizar   a   realização   de   sua  missão,   e  
consequentemente  escalar  ensino  de  qualidade  a  populações  de  menor  renda.  Contudo,  do  
momento  da  aquisição  até  a  geração  do   impacto   final  muito  ainda  deveria  ser   feito.  Rafael  
Marques  relembra  o  que  pautou  o  Gera  a  adquirir  o  Meta  e  o  Desafio:  

  
Era   um  negócio   que   fazia   total   sentido   porque   nós   iríamos   liderar   o  mercado   em   termos   de  
impacto  educacional,  e  a  gente  iria  ter  um  baita  ganho  de  sinergia,  porque  a  gente  vai  colocar  
escolas   iguais  dentro  de  uma  gestão   similar.  Foi  aí   que  a  gente   começou  a  definir  um  pouco  
nosso  foco  de  para  onde  seguir.    
  
  Conforme   se   observa   na   fala   de   Rafael,   de   fato   ambos   os   grupos   escolares   tinham  

semelhanças   bem   marcadas   em   vários   aspectos.   Por   exemplo,   ambos   tinham   um   grande  
número   de   unidades   e   alunos:   o   Meta,   com   19   unidades   (totalizando   8   mil   alunos);   e   o  
Desafio,   com   14   unidades   (totalizando   12  mil   alunos).   Ambos   os   grupos   ofereciam   desde  
ensino   fundamental,  médio,   preparatório   e   pré-­‐‑vestibular   (o  Meta   oferecia   também   ensino  
infantil).   E   também   tinham   suas   unidades   majoritariamente   localizadas   em   regiões  
periféricas   majoritariamente   de   segmentos   B   e   C   no   Rio   8.   Por   exemplo,   o   Meta   tinha  
unidades  em  locais  como  Freguesia,  Tijuca,  Madureira  e  Niterói,  dentre  outros.  E  o  Desafio,  
por  sua  vez,  tinha  unidades  em  locais  como  Bangu,  Madureira,  São  Gonçalo  e  Tijuca,  dentre  
outros   (Anexo   4).   Em   muitos   casos,   os   dois   grupos   escolares   possuíam   unidades   em   um  
mesmo  bairro,  o  que  poderia  gerar  concorrência  entre  as  unidades  dos  dois  grupos,  mas  por  
outro  lado  poderia  trazer  ganhos  de  sinergia  operacional.  O  Anexo  5  expõe  a  localização  das  
escolas.      

Apesar  de  localizados  em  áreas  similares,  o  público-­‐‑alvo  das  escolas  era  ligeiramente  
distinto.  Enquanto  o  Meta  focava  mais  na  classe  B,  o  Desafio  se  voltava  mais  para  classe  C.  
Isso   se   traduzia  no  próprio   custo  da  mensalidade,   que   era   em  média  de  R$   650,00/mês  no  
Meta  e  R$  550,00/mês  no  Desafio.    

    

O  Eleva  Educação  
  
Um  fator  importante  no  pós-­‐‑aquisição  de  ambos  os  grupos  era  justamente  o  ganho  de  

sinergias   que   poderia   ser   efetuado,   dada   as   similaridades   entre   as   escolas.   Este   ganho   de  
sinergia  poderia  ser  um  diferencial  estratégico  para  o  Gera  e  este  diferencial  começou  a  ser  

                                                
8 O Segmento ou classe B têm renda domiciliar total de todas as fontes entre R$ 4.854,00 a R$ 6.329,00. Já o 
segmento ou classe C entre R$ 1.126,00 a R$ 4854,00. De acordo com estudo de Neri, “A Nova Classe Média: O 
Lado Brilhante dos Pobres”. Disponível em: 
<http://www.cps.fgv.br/ibrecps/ncm2010/NCM_Pesquisa_FORMATADA.pdf> (acesso em 2 de dezembro de 
2014).   
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orquestrado   pelo   Eleva   Educação,   instituição   subordinada   à   Gera   Participações   S.A.,   e  
responsável  pela  gestão  dos  grupos  escolares.  

O  Eleva  Educação  surgiu  após  a  aquisição  do  Meta  e  do  Desafio  como  órgão  gestor  
das   escolas.  Uma  das   características   do   Eleva   Educação   era   o   fato   de   ter   uma   composição  
mista  entre  gestores  associados  ao  Gera,  mas  também  de  ex-­‐‑gestores  e  professores  da  rede  de  
escolas   Meta.   Isso   ocorreu,   porque,   diferentemente   dos   antigos   sócios   do   Desafio,   que  
venderam  totalmente  sua  participação  ao  Gera  Venture,  muitos  dos  sócios  do  Meta  optaram  
por  continuar  com  o  Gera  a  partir  da  troca  de  ações.  Como  exemplo  desse  alinhamento,  o  ex-­‐‑
presidente  do  Meta,   Bruno  Elias,   que   tinha   ampla   experiência   no  mercado   financeiro   e   no  
setor  de  educação,  passou  a  ser  diretor  executivo  do  Eleva  Educação,  dividindo  o  comando  
com   a   presidente,   Duda   Falcão.   Outros   sócios   e   professores-­‐‑gestores   do  Meta   passaram   a  
compor   os   quadros   de   gestão   do   Eleva   Educação,  muito   em   função   de   seu   alinhamento   à  
cultura   do   Grupo,   mas   também   por   sua   capacidade   e   conhecimento   do   segmento   do  
mercado  de  educação.  Segundo  Rodrigo  Villard,  ex-­‐‑professor  da  Meta,  posteriormente  sócio  
e  Diretor  de  Marketing  do  Eleva:  

  
O   diferencial   do   Eleva   é   que   ele   conseguiu   unir   a   cultura   que   o   Gera   trazia   e   a   busca   de  
impacto  e  retorno  financeiro,  à  expertise  do  Meta  no  segmento  de  educação.    
  
Os   ganhos   de   sinergia   e   o   diferencial   do   Eleva   Educação,   para   entregar   o   duplo  

mandato  almejado  pelo  Gera,  não  se  limitavam  apenas  a  este  alinhamento  de  objetivos.  Após  
a  aquisição  e  o  estabelecimento  do  Eleva,  o  grupo  começou  a  pensar  quais  outras  possíveis  
formas  de   executar   sua  missão.  Eles   concluíram  que  deveriam  desenvolver  um   sistema  de  
ensino   próprio,   e   não   mais   depender   de   sistemas   de   ensino   de   terceiros.   Segundo   Rafael  
Marques,   esta   decisão   não   foi   planejada   desde   o   início,   mas   emergiu   da   necessidade  
observada  pelo  grupo  durante  o  processo  de  aquisição.  Nas  palavras  de  Rafael:  

  
A  decisão  de  montar  o  sistema  de  ensino  ‘em  casa’   faz  sentido  porque  uma  vez  que  você  tem  
uma   rede   de   escolas   com   uma   base   de   alunos   grande   é   importante   desenvolver   seu   próprio  
material.  Você   tem  o  cliente   já  dentro  de  você   e  você  pode  colocar  a  qualidade  que  você  quer  
nesse  material.  
  
Essa  estratégia  de  elaboração  própria  do  sistema  de  ensino  exigiu  amplos  aportes  de  

recursos   e   demandou   tempo   da   equipe.   Contudo,   a   decisão   foi   mantida   principalmente  
porque  a  formulação  do  sistema  de  ensino  “em  casa”  permitia  ao  Eleva  ter  flexibilidade  na  
forma  de  desenhar  o  conteúdo  aos  alunos,  especialmente  articulando  este  conteúdo  com  os  
demais   investimentos  do  grupo  Gera  em  plataformas  de  ensino  adaptativas.  Além  disso,  o  
sistema  de  ensino  próprio  poderia,  no  futuro,  virar  um  negócio  por  si  só,  com  a  venda  desses  
serviços  a  outros  grupos.    

Foram   também   criados   mecanismos   de   avaliação   e   acompanhamento   do   corpo  
docente.  O  Eleva  definiu  um  setor  específico  interno  ao  grupo  para  trabalhar  estas  questões,  
setor   este   denominado   “Aprimora”.   Além   de   avaliação,   o   Aprimora   trabalhava   no  
atendimento,   treinamento   e   aprimoramento   dos   professores   da   rede.   Este   trabalho   era  
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realizado   de   diversas   formas.   Uma   delas   era   por  meio   da   gravação   de   aulas   de   todos   os  
professores  do  grupo  para  fins  de  feedback  sobre  sua  didática.    

Uma   segunda   forma   de   atuação   do   “Aprimora”   foi   o   desenvolvimento   de   um  
“Manual   de  Melhores   Práticas   de   Ensino”   para   os   professores,   o   qual   explicitava   diversas  
técnicas  empiricamente  verificadas  por  professores  do  grupo  para  uma  transmissão  eficaz  do  
conhecimento  ao  aluno  no  ambiente  de  sala  de  aula.  Por  exemplo,  o  manual  expunha  uma  
técnica  alcunhada  “Tese  Radiofônica”,  a  qual  recomendava  aos  professores  que  mantivessem  
um  discurso  contínuo,  ensaiado  e  contextualizado  para  a  classe  adaptando-­‐‑o  ao  público  alvo.  
Segundo   a   referida   tese,   quanto  menos   pausas   na   fala   do   professor   a   aula   tivesse,  menor  
seria   o   déficit   de   atenção   dos   alunos.   Outra   técnica   exposta   no   manual   era   a   “Tese   da  
Ruptura  Necessária”:  esta  dizia  que  o  professor  deveria  provocar  uma  ruptura  ou  pausa  na  
aula,  chamando  a  atenção  diretamente  e  educadamente  do  aluno  que  estivesse  conversando  
ou  atrapalhando  os  colegas  em  aula,  pois  desta  maneira  haveria  ganhos  de  engajamento  de  
toda  a  turma.  Segundo  Marcelo  Tavares,  autor  do  Manual,  diretor  pedagógico  do  Aprimora  
e  professor  do  Meta:  

  
O   Aprimora   tinha   como   estratégia   se   tornar   um   ato   contínuo   de   aprimoramento   e  
desenvolvimento  do  corpo  docente  de  modo  que  os  professores  do  grupo  se  tornassem  cada  vez  
mais  diferenciados  e  eficientes  na  transmissão  do  conhecimento.  E  claro  que  todo  este  aparato  
seria  acompanhado  de  avaliação  de  desempenho,  rodadas  de  feedback,  conversas  e  meritocracia  
aos  professores  que  mais  se  desenvolvessem.  
    

Como  Medir  Impacto?  
  
Apesar  do  Gera  ter  um  objetivo  bem  definido  de  impacto  e  retorno  financeiro,  havia  

dúvidas  sobre  como  medir  o  impacto  gerado.  A  “teoria  de  mudança”  do  Gera,  apresentada  
no   Anexo   6,   indicava   claramente   quais   atividades,   resultados   e   mudanças   o   Gera   estava  
desenvolvendo.  Porém,  como  efetivamente  avaliar  se  a  empresa  estava  atingindo  uma  peça  
fundamental  do  seu  mandato,  que  é  ter  impacto  social  efetivo?  

O   grupo   ponderou   sobre   algumas   formas   de   avaliação   comumente   utilizadas   por  
fundos   de   impacto.   Uma   delas   seria   o   sistema   Impact   Reporting   and   Investment   Standards  
(IRIS)   e   o  Global   Impact   Investing  Report   System   (GIIRS).  O   primeiro   buscava   uniformizar   a  
linguagem  utilizada  no   âmbito  dos   investimentos  de   impacto,   de  modo   a   servir   como  um  
“dicionário”,  no  qual  cada  conceito  era  definido  e  explicitado.   Já  o  segundo  se  utilizava  da  
conceituação  do   IRIS   e  desdobra   indicadores   em  cinco  blocos  principais:   i)  Governança;   ii)  
Colaboradores;   iii)   Comunidade;   iv)   Meio   Ambiente   e   v)   Modelo   de   Negócios   com   Foco  
Socioambiental.   Cada   um   destes   módulos   tinha   um   determinado   peso   e   comportava   um  
conjunto   de   perguntas   específicas,   com   exceção   do   quinto   bloco   que   era   uma   avaliação  
específica  da  empresa  no  setor  em  que  ela  atuava.  Ao  todo,  um  report  típico  do  GIIRS  para  
empresas  continha  aproximadamente  90  questões  podendo  a  empresa  atingir  um  escore  final  
de   até   200   pontos.   Porém,   os   gestores   consideravam   estas   ferramentas   não   totalmente  
alinhadas   aos   seus   objetivos,   pois   gostariam   de   um   procedimento   que   analisasse   o   seu  
impacto  especificamente  no  setor  de  educação.  
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Outra   abordagem,   seguida   por   alguns   poucos   fundos,   era   a   avaliação   de   impacto  
seguindo   o   princípio   da   “adicionalidade.”   Nessa   abordagem,   busca-­‐‑se   selecionar   poucos  
indicadores   relevantes   de   impacto,   focados   na   atividade-­‐‑fim   da   organização.   Além   de  
relevante  à  atividade,  uma  métrica  ideal  deveria  ser  passível  de  ação  pelo  executor,  medida  
com  grau  razoável  de  precisão  e  obtida  a  um  baixo  custo.     Com  base  nesses   indicadores,  a  
pergunta   central   seria:   como   o   Gera   estaria   contribuindo   para   os   alunos   além   do   que  
aconteceria  caso  não  tivessem  acesso  às  suas  escolas?    A  lógica  da  medição  era  semelhante  a  
das   ciências  médicas,   ou   seja,   buscava-­‐‑se   comparar   um   “grupo   tratado,”   que   recebia   uma  
determinada  intervenção,  a  um  “grupo  de  controle,”  não  submetido  ao  tratamento.    O  grupo  
dos   tratados   seria,   no   caso   do   Gera,   os   alunos  matriculados   nas   suas   escolas;   o   grupo   de  
controle  seriam  alunos  fora  do  seu  sistema  de  ensino.    Mas,  se  fosse  seguido  esse  princípio,  
quais   os   indicadores   poderiam   ser   elencados?   Como   poderia   ser   definido   o   grupo   de  
controle?   Como   garantir   um   mecanismo   de   avaliação   eficaz   e   alinhado   às   estratégias   do  
Gera?  
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Anexos  
 
Anexo  1  –  Capa  do  Site  do  Gera  Venture  Capital  

  
Fonte:   Site   Gera   Venture   Capital.   Disponível   em:   http://www.geraventure.com.br/pt/.   Acessado   em   31   de  

outubro  de  2014.          
  

Anexo  2  -­‐‑  Lemann  na  Capa  Revista  Época  setembro  de  2014  

 
Fonte: Fundação  Lemann.  Disponível  em:  
http://www.fundacaolemann.org.br/uploads/clippings/o_maior_sonho_de_lemann_epoca_negocios.pdf  
Acessado  em  11  de  novembro  de  2014.  



AE-­‐‑P0025 

     
 

 9 

 
Anexo  3  –  Critérios  de  Investimento  do  Gera  Venture  
 

 
 

Fonte:   Site   Gera   Venture   Capital.   Disponível   em http://www.geraventure.com.br/pt/quem-­‐‑somos/crit-­‐‑de-­‐‑
investimento.php.  Acessado  em  31  de  outubro  de  2014.          
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
 
 
 

Impacto  na  
Educação	


• Atende  a  uma  
demanda  real  na  
educação  que  não  
esteja  sendo  
atendida	

• Busca  resultados  
educacionais  
mensuráveis	

• Tem  resultados  
que  impactem  o  
desenvolvimento  d
o  Brasil  no  longo  
prazo	


Potencial  
Financeiro	


• Tem  alto  potencial  
de  lucro	

• Atende  a  um  
mercado  de  grande  
potencial  com  
espaço  para  crescer	

• Tem  um  modelo  
escalonável	

• Otimiza  as  
despesas  e  
maximiza  a  
lucratividade	


Qualidade  do  
Empreendedor	


• Pensa  grande  e  
tem  brilho  nos  
olhos	

• Reúne  a  melhor  
equipe	

• É  100%  focado  e  
trabalhador.	

• É  flexível  e  se  
adapta  a  
mudanças  
rapidamente.	

• É  criativo  e  não  
tem  medo  de  
correr  riscos.	


Qualidade  do  
Produto/Serviço	


• Foco  em  um  
produto  simples,  
com  uma  proposta  
única  de  valor	

• Oferece  em  um  
produto  ou  serviço  
inovador	

• Apresenta  preço  
acessível  para  o  
mercado-­‐‑alvo	
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Anexo  4  -­‐‑  Fotos  Escolas  Meta  e  Desafio  

 
 
Fonte: Site  das  escolas.  Respectivamente  da  esquerda  para  direita,  foto  1,  entrada  unidade  Meta  Recreio  I,  foto  2,  
alunos  em  sala  de  aula  na  unidade  Meta  Freguesia,  foto  3  alunos  na  quadra  da  escola  Desafio  unidade  Madureira  
I  e  foto  4,  entrada  da  escola  Desafio  unidade  Campo  Grande  II.  

 
Anexo  5  -­‐‑  Mapa  das  Unidades  Meta  e  Desafio  

 
  
Fonte:  dos  autores.  
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Anexo  6  –  Teoria  de  Mudança  do  Gera  Venture    

 
Fonte: Insper  Metricis.  


