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SEB divulga crescimento de 55% da Receita 

Líquida e 96% do EBITDA Ajustado no 1T10 

Sistema de Ensino cresce forte e contribui para resultados expressivos 
 

São Paulo, 10 de maio de 2010 - O SEB - Sistema Educacional Brasileiro S.A. (Bovespa: SEBB11; Bloomberg: 

SEBB11.BZ; REUTERS: SEBB11.SA), uma das maiores e mais reconhecidas companhias privadas do setor de 

educação no Brasil, com 46 anos de atuação no mercado, anuncia hoje os resultados da Companhia referentes 

ao primeiro trimestre de 2010 (1T10). As informações operacionais e financeiras são apresentadas com base 

nos números consolidados, em reais, conforme a Legislação Societária Brasileira, exceto se indicado de outra 

forma. As análises apresentadas neste relatório referem-se ao desempenho do 1T10 em comparação ao 1T09, 

exceto quando especificado em contrário. 

 

Destaques do 1T10 

 O SEB apresentou crescimento em sua Receita Líquida de 55,2%, com expressiva expansão de 116,5% 
nas receitas de Sistema de Ensino e sólido crescimento das receitas de Educação Básica, com 44,6%. 

 Tal crescimento foi impulsionado principalmente pelo aumento do número de alunos. No Sistema de 
Ensino, o crescimento no número de alunos foi de 41,5%. O número de alunos das parcerias privadas 
cresceu 31,5% e o das parcerias públicas cresceu 57,9% em relação ao 1T09. Apesar de positivamente 
impactados pela aquisição do Pueri Domus em julho de 2009, o crescimento orgânico do segmento foi o 
mais representativo para a expansão do segmento. Na Educação Básica, a expansão do número de 
alunos foi impulsionada pelas aquisições do Pueri Domus e do Monet, apresentando aumento de 12,2%. 

 A sazonalidade das receitas da Editora Pueri Domus, que concentra grande parte de seu faturamento no 
início do ano letivo, contribuiu para o crescimento de receitas do segmento de Sistema de Ensino 
significativamente maior que o lastro de crescimento dos alunos. 

 O EBITDA Ajustado cresceu 96,5%, saindo de R$ 15,2 milhões no 1T09 para R$ 29,8 milhões no 1T10, 
com margem EBITDA ajustada crescendo 4,8 pontos percentuais, de 18,0% para 22,8%, 
respectivamente. A maior participação do segmento de Sistema de Ensino nas receitas do 1T10 foram 
críticas para esta expansão de margens. 

 No 1T10, o Lucro Líquido Ajustado (LLA) alcançou R$ 25,9 milhões, com crescimento de 77,9% em 
relação ao 1T09, com Margem Líquida Ajustada de 19,8%, comparada aos 17,3% do 1T09. 

 As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) totais subiram de R$ 11,8 milhões no 1T09 para R$ 14,9 
milhões no 1T10, um aumento de 27,1%. Considerando apenas o G&A Recorrente, estes números foram 
de R$ 12,8 milhões no 1T09 e R$ 14,9 milhões no 1T10, representando um crescimento de 17,2% em 
termos absolutos. Como percentual da Receita Líquida, o G&A Recorrente caiu de 15,2% no 1T09 para 
11,4% no 1T10, indicando os ganhos de sinergia a partir da centralização das atividades não vinculadas à 
operação no Centro de Serviço Compartilhado em Ribeirão Preto. 
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R$ MM 1T10 1T09 Var %

Receita Bruta 140,4 91,3 53,7%

Receita Líquida 130,5 84,1 55,2%

Lucro Bruto 60,1 33,5 79,6%

Margem Bruta 46,1% 39,8% 6,2 p.p.

EBITDA Ajustado 29,8 15,2 96,5%

Margem EBITDA Ajustado 22,8% 18,0% 4,8 p.p.

Lucro Líquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%

Margem Líquida Ajustada 19,8% 17,3% 2,5 p.p.

Lucro por Unit (R$) 0,64 0,36 77,9%  

Mensagem da Administração 

O início do ano fiscal é de extrema importância para o SEB, pois no Brasil ele coincide com o início do ano 
acadêmico. Para o SEB, que tem parte relevante de seus negócios nos segmentos da Educação Básica, as 
Unidades Próprias e o Sistema de Ensino, o primeiro trimestre é um importante termômetro para o 
desempenho do ano, já que a grande maioria das matrículas e dos novos contratos de Sistema de Ensino são 
consolidados neste período. 

Em 2010, o Sistema de Ensino para o setor público retomou um patamar de crescimento sólido após um ano de 
2009 impactado pelo processo eleitoral municipal do final de 2008. Nossos alunos parceiros do setor público 
passaram de 127 mil no 1T09 para pouco mais de 200 mil no 1T10, um crescimento de aproximadamente 58%, 
fundamentalmente de natureza orgânica, já que o NAME (COC) cresceu 47% e o Pueri Domus, que quando da 
aquisição em julho de 2009 apresentava pouco mais de 10 mil alunos no setor, atingiu 18,5 mil alunos no 1T10 
e já fechou novos contratos totalizando 10,1 mil alunos para o 2T10. 

Também no segmento privado os alunos parceiros evoluíram de maneira expressiva, passando de 208 mil no 
1T09 para 274 mil no 1T10, um crescimento de 31,5%. A aquisição do Pueri Domus contribuiu para este 
crescimento, mas o crescimento orgânico da marca COC permaneceu expressivo (18,3%) e o Dom Bosco 
começou a apresentar um desempenho consistente (11,9%) no segundo ano de gestão SEB. 

O crescimento do Sistema de Ensino, e principalmente seu componente orgânico, foi determinante na 
expansão de margens apresentada pelo SEB no 1T10. 

As unidades presenciais de educação, tanto básicas quanto superiores, apresentaram desempenho mais 
modesto. As primeiras, pilares importantes da estratégia de crescimento do Sistema de Ensino, pois 
representam as unidades referências para nossos atuais e futuros parceiros, continuaram seu processo de 
maturação, à exceção do segmento de pré-vestibular, que atravessa um período de acomodação com as 
mudanças recentes no ENEM e nos processos de admissão do ensino superior. As últimas ainda foram 
impactadas pelo rescaldo do período mais volátil de 2009, além do processo de reposicionamento da unidade 
de Belo Horizonte. 

A operação de Ensino a Distância de graduação e pós-graduação continua evoluindo de maneira consistente, 
apesar do ambiente de incertezas que ainda pairam sobre o setor devido ao processo de ajuste imposto pelo 
MEC nos últimos 2 anos. Neste período, o mercado cresceu de maneira muito modesta, mas o SEB tem 
conseguido superar o mercado em termos de crescimento, e absorvido os custos decorrentes do novo marco 
regulatório com muita eficiência. Continuamos muito positivos com o setor no médio e longo prazo, uma vez 
finalizado este processo de ajuste do segmento. Entendemos que todas as características estruturais da 
economia brasileira e do ensino superior brasileiro, que propiciou crescimento tão significativo ao EAD entre os 
anos de 2002 e 2008 continuam válidos, e a retomada do processo acelerado de crescimento é uma questão de 
tempo. 

A administração continua empenhada na integração das aquisições ocorridas nos últimos trimestres, e a 
maturação do Centro de Serviços Compartilhados (CSC) em Ribeirão Preto propiciará a contínua diluição das 
despesas gerais e administrativas da companhia. A evolução em termos absolutos desta despesa no 1T10 
reflete a finalização da estruturação do CSC, assim como alguns custos das operações adquiridas. Contudo, 
como percentual de nossas receitas, o G&A permanece em sua tendência declinante. 
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O SEB continua a investir estrategicamente para permanecer na fronteira do desenvolvimento de conteúdo e 
ferramentas pedagógicos e tecnológicos no mercado braǎƛƭŜƛǊƻΦ 5Ŝ ǳƳ ƭŀŘƻΣ ƴƻǎǎƻ ǇǊƻƧŜǘƻ ŘŜ ά¦Ƴ 
/ƻƳǇǳǘŀŘƻǊ ǇƻǊ !ƭǳƴƻέ Ş o maior projeto privado de wireless no país, com 13.440 computadores ligados em 
redes simultaneamente e 9.320 computadores entregues para os alunos. De outro, continuamos 
desenvolvendo conteúdo digital composto por conteúdo interdisciplinar organizado, com utilização de todos os 
recursos multimídia, atividades interativas e gerenciamento do processo ensino-aprendizagem. 

Mais uma vez, priorizamos sobremaneira a qualidade dos serviços que prestamos e dos produtos que 
desenvolvemos, e nossa estratégia estará sempre pautada pela qualidade, preservando o crescimento e a 
rentabilidade de nossas operações. 

 

Desempenho Financeiro e Operacional 

 
Receita Operacional Bruta 

A Receita Operacional Bruta do 1T10 aumentou 53,7% quando comparada ao 1T09, passando de R$ 91,3 

milhões no ano passado para R$ 140,4 milhões, em decorrência do crescimento orgânico consistente em 

nossos principais segmentos, além da contribuição das aquisições, particularmente o Pueri Domus. 

R$ MM 1T10 1T09 Var %

Receita Bruta 140,4 91,3 53,7%

Educação Básica 52,5 36,3 44,6%

Sistema de Ensino 59,0 27,2 116,5%

Ensino Superior 15,0 15,3 (1,8%)

EAD 13,9 12,5 11,2%

Deduções da Receita Bruta (9,9) (7,2) 36,2%

Impostos sobre as vendas (6,8) (3,9) 71,9%

Deduções e abatimentos (3,1) (3,3) (6,4%)

Receita Líquida 130,5 84,1 55,2%

(-) Custos dos Produtos e Serviços (70,4) (50,6) 39,1%

Lucro Bruto 60,1 33,5 79,6%

Margem Bruta 46,1% 39,8% 6,2 p.p. 

Abertura da Receita Bruta 

40%30%

17% 13%

1T09

37%42%

11% 10%

1T10

52%
14%

23%
11%

2T08

Ed. Básica Sistema de Ensino Ens. Superior EAD  
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Número de Alunos 1T10* 1T09* Var %

Educação Básica 29.359        26.160        12,2%

Ensino Superior 8.838          9.306          -5,0%

Ensino a Distância 30.580        29.505        3,6%

Total Alunos Próprios 68.777        64.971        5,9%

Parceria Privada 273.735     208.222     31,5%

Parceria Pública 200.447     126.947     57,9%

Total Alunos Parceiros 474.182     335.169     41,5%

* Em 31/03.  

 

29.359 26.160 

8.838 9.306 

30.580 29.505 

1T101T09

Ensino a Distância Ensino Superior Educação Básica
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208.222 

200.447 
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335.169
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Educação Básica 

A Receita Bruta da Educação Básica no 1T10 atingiu R$ 52,5 milhões, um crescimento de 44,6% em relação ao 

mesmo período do ano anterior, resultante do aumento de 12,2% no número de alunos, e do aumento do 

ticket médio mensal, principalmente em função da aquisição do Pueri Domus em julho de 2009, com 

mensalidades médias significativamente maiores que as demais unidades da Companhia.  

 

Sistema de Ensino 

A Receita Bruta do Sistema de Ensino no 1T10 foi de R$ 59,0 milhões, crescimento de 116,5% sobre os R$ 27,2 

milhões do 1T09. Conforme comentado anteriormente, esse segmento apresentou uma mudança de 

sazonalidade decorrente da aquisição do Sistema de Ensino do Pueri Domus que diferentemente das bandeiras 

COC e Dom Bosco, usa apenas uma coleção de livros para todo o ano e não quatro por ano (uma por bimestre 

letivo) assim como fazem as duas últimas. Desta forma, a bandeira Pueri Domus tem forte reconhecimento das 

receitas de sistema de ensino no primeiro trimestre letivo e fiscal. 

Devido ao desafio logístico da entrega de materiais para nossos mais de 500 mil alunos (entre parceiros e 

unidades próprias de educação básica), antecipamos a entrega de parte dos materiais do 1° bimestre 

acadêmico de 2010 para o 4° trimestre de 2009, com efeito no faturamento de R$ 13,3 milhões, e antecipação 

na entrega de materiais referentes ao 2° trimestre de 2010 com efeito no faturamento de R$ 11,5 milhões. Esta 

antecipação é crítica para o melhor desempenho operacional da Companhia, e tende a ser aumentada com o 

crescimento de nossas operações. 

A participação do Sistema de Ensino representou 42% no 1T10, comparado aos 30% no 1T09. 
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Ensino Superior 

A receita das operações no Ensino Superior caiu 1,8% no 1T10 frente ao 1T09, atingindo R$ 15,0 milhões, 

refletindo a diminuição de 5,0% na base de alunos entre os mesmos períodos. A queda no número de alunos se 

deu por: (i) continuidade do processo de reposicionamento da Faculdade Metropolitana, (ii) maior rigidez nas 

negociações financeiras para rematrícula e (iii) concentração de graduações na Faculdade Dom Bosco.  

 

Ensino a Distância (EAD) 

A receita das operações no EAD aumentou 11,2%, atingindo R$ 13,9 milhões no 1T10, frente aos R$ 12,5 

milhões do 1T09. O crescimento reflete o aumento de 3,6% no número de alunos entre os períodos e à 

correção das mensalidades. Acreditamos que o segmento, em função das alterações regulatórias recentes, 

ainda não atingiu todo seu potencial de crescimento, e uma vez que seja finalizado o processo de ajuste do 

segmento imposto pelo MEC e retomado o processo de abertura de novos pólos, o segmento deverá retomar 

a expansão a taxas mais significativas. 

 

Deduções 

As deduções da receita atingiram R$ 9,9 milhões no 1T10, aumento de 36,2% em comparação ao ano anterior. 

As deduções com impostos cresceram 71,9%, puxadas pelo crescimento do segmento de educação básica, que 

têm incidência de impostosΣ Ŝ ǇŜƭŀǎ ǾŜƴŘŀǎ Řƻǎ ŎƻƳǇǳǘŀŘƻǊŜǎ Řƻ ǇǊƻƧŜǘƻ ά¦Ƴ /ƻƳǇǳǘŀŘƻǊ ǇƻǊ !ƭǳƴƻέ Řŀǎ 

editoras para as unidades próprias de educação básica. Já as deduções das receitas com devoluções e 

abatimentos reduziram 6,4% passando de R$ 3,3 milhões no 1T09 para R$ 3,1 milhões no 1T10. Isso se deve 

principalmente ao crescimento modesto dos segmentos de ensino superior, já que os descontos relativos ao 

PROUNI são contabilizados nesta rubrica, e às devoluções relativamente baixas no Sistema de Ensino.  

 

Receita Operacional Líquida 

Em função do exposto acima, a receita operacional líquida apresentou crescimento de 55,2%, totalizando 

R$ 130,5 milhões no 1T10. 

59,6

91,5
84,1

130,5

4T08 4T09 1T09 1T10

Receita Operacional Líquida
(R$ MM)  

59,6

91,5
84,1
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Receita Operacional Líquida
(R$ MM)
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Custos dos produtos e serviços 

No 1T10, os custos de produtos vendidos (CPV) apresentaram aumento de 59,0% atingindo R$ 14,0 milhões e 

representaram 23,8% das receitas brutas do Sistema de Ensino, comparado com 32,4% no 1T09. Este ganho de 

eficiência se deu principalmente pela integração da produção do Dom Bosco na gráfica em Ribeirão Preto, que 

é provida de equipamentos mais eficientes, além de proporcionar ganhos de escala na aquisição de matérias 

primas. A capitalização dos investimentos em novas coleções na Editora COC, uniformizando o procedimento 

já adotado pelo Dom Bosco, também contribuiu para esta expansão de margens; no 1T09, o montante de 

capitalização representou apenas R$ 0,1 milhão, contra os R$ 2,0 milhões alocados no 1T10.  

Os custos dos serviços prestados cresceram 34,9%, alcançando R$ 56,4 milhões no 1T10. Como percentual das 

receitas brutas de ensino, os custos dos serviços prestados passaram a ter participação de 69,3% no 1T10, 

enquanto no 1T09 perfaziam 65,2%. Esta compressão de margem foi decorrente do impacto das empresas 

adquiridas, que inicialmente, na maioria das vezes, apresenta margens mais baixas que as operações 

existentes, mas também pela compressão de margens das operações existentes, reflexo do crescimento baixo 

apresentado principalmente pelas operações presenciais. 

8,8 14,0 

41,8 

56,4 

1T09 1T10

Serviços Prestados Produtos Vendidos

70,4

50,6

34,9%

59,0%

 

Lucro Bruto 

O lucro bruto subiu 79,6%, passando de R$ 33,5 milhões no 1T09 para R$ 60,1 milhões no 1T10, resultado das 
explicações expostas acima, com a Margem Bruta expandindo de 39,8% para 46,1%. 

 

Despesas (Receitas) Operacionais 

Á Vendas 

As despesas com vendas somaram R$ 19,3 milhões no 1T10, representando 14,8% das receitas líquidas do 

trimestre, crescimento de 109,4%. No 1T09, estes valores foram de R$ 9,2 milhões, 11,0% das receitas líquidas. 

Do crescimento de aproximadamente R$ 10,1 milhões de crescimento desta rubrica, R$ 4,0 milhões referem-

se às operações do Pueri Domus, adquirida em julho de 2009, das quais R$ 3,3 milhões referem-se à Editora 

Pueri Domus (Sistema de Ensino), principalmente às suas equipes comerciais. Também nas demais operações 

de Sistema de Ensino (COC e DOM Bosco), as despesas relacionadas ao esforço comercial (equipes comerciais, 

viagens e estadias, combustível) foram as que apresentaram crescimento mais expressivo. 
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R$ MM 1T10 1T09 Var %

Outras (despesas) receitas operacionais (34,5) (16,0) 115,8%

Vendas (19,3) (9,2) 109,4%

Administrativas e gerais (14,9) (11,8) 27,1%

Resultado Financeiro 2,0 4,7 (56,9%)

Outras (despesas) receitas operacionais (2,2) 0,3 n.m.

SG&A (34,3) (21,0) 63,3%

Receita Líquida 130,5 84,1 55,2%

% da Receita Líquida (26,3%) (25,0%) -6,2 p.p  

 

Á Administrativas e Gerais (G&A) 

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) totais somaram R$ 14,9 milhões no 1T10, um aumento de 27,1% 

sobre os R$ 11,8 milhões do 1T09. Como percentual da Receita Líquida, o G&A caiu de 14,0% no 1T09 para 

11,4% no 1T10, refletindo o contínuo esforço da administração na melhoria das operações existentes e 

integração das operações adquiridas.  

Considerando apenas o G&A Recorrente, estes números foram R$ 14,9 milhões no 1T10 e R$ 12,8 milhões no 

1T09, representando um aumento de 17,2%. Como percentual da Receita Líquida, o G&A Recorrente caiu de 

15,2% no 1T09 para 11,4% no 1T10, uma queda de 3,8 pontos percentuais, denotando o contínuo ganho de 

sinergia a partir do crescimento das operações e da estratégia de centralização das atividades não-

operacionais no Centro de Serviços Compartilhados em Ribeirão Preto. 

11,8 

14,9 

14,0% 
11,4% 

1T09 1T10

G&A (R$MM)

G&A % da Receita Líquida

12,8

14,9

15,2%
11,4%

1T09 1T10

G&A Recorrente (R$MM)

G&A Recorrente % da Receita Líquida  

 

Outras Receitas/Despesas Operacionais Líquidas 

No 1T10, o SEB apresentou Outras Despesas Operacionais de R$ 2,2 milhões, comparados às Receitas 

Operacionais de R$ 0,3 milhão no 1T09. Comparando apenas as despesas de natureza recorrente, as rubricas 

foram de R$ 1,2 milhão de despesas no 1T10, relativos principalmente a uma provisão tributária, comparado à 

despesa de R$ 0,1 milhão no 1T09; outro R$ 1,0 milhão se refere à baixa de inventário do Dom Bosco. 
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Resultado Financeiro Líquido 

O Resultado Financeiro Líquido passou de R$ 4,7 milhões no 1T09 para R$ 2,0 milhões no 1T10 
fundamentalmente devido à menor disponibilidade líquida atual, em função das aquisições realizadas ao longo 
de 2008 e 2009, assim como a queda do patamar de juros das aplicações financeiras. 

 

Imposto de Renda e Contribuição Social Sobre o Lucro Líquido ς Corrente e Diferido 

As despesas com Imposto de Renda e Contribuição Social (IRCS) sobre o Lucro Líquido, corrente e diferido, do 
trimestre caíram entre o 1T09 e o 1T10, passando de R$ 2,5 milhões para R$ 2,3 milhões. Apesar da expansão 
significativa do Lucro Operacional antes de Impostos, as Despesas de IRCS permaneceram relativamente 
estáveis dado o benefício temporário das mudanças no regime tributário das empresas derivadas da cisão da 
Editora COC realizado em 1 de outubro de 2009. 

 

Participações 

A conta participação de acionistas não controladores passou de R$ 0,1 milhão negativo no 1T09 para R$ 0,7 

milhão positivo no 1T10, como resultado de novas aquisições com acionistas minoritários e com resultados 

ligeiramente deficitários. 

 

Lucro Líquido Ajustado 

Como resultado do exposto acima, o Lucro Líquido Ajustado da Companhia passou de R$ 14,6 milhões no 1T09 

para R$ 25,9 milhões no 1T10, crescimento de 77,9%, e a Margem Líquida ajustada evoluiu de 17,3% no 1T09 

para 19,8% no 1T10. 

R$ MM 1T10 1T09 Var %

Lucro Líquido 24,1 14,9 62,2%

Margem Líquida 18,5% 17,7% 0,8 p.p.

(+) Amortização de Ágio 0,2 0,2 0,5%

(+) Despesas Não Recorrentes 1,5 (0,5) n.m.

Lucro Líquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%

Margem Líquida Ajustada 19,8% 17,3% 2,5 p.p.

LUCRO LÍQUIDO AJUSTADO

 

As Despesas Não Recorrentes são R$ 1,0 milhão referente à baixa de ativos (inventário) do Dom Bosco e R$ 0,5 
milhão referente à baixa de estoque do NAME. 
 

EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado 

O EBITDA Ajustado atingiu R$ 29,8 milhões no 1T10, aumento de 96,5% sobre o mesmo período de 2009. A 

Margem EBITDA Ajustado saiu de 18,0% no 1T09 para 22,8% no 1T10. 
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R$ MM 1T10 1T09 Var %

Lucro Líquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%

(-) Imp. de Renda e Contr. Social (2,3) (2,5) -10,7%

(-) Resultado Financeiro 2,0 4,7 -56,9%

(+) Depreciação e Amortização 3,7 2,8 32,1%

EBITDA Ajustado 29,8 15,2 96,5%

Margem EBITDA Ajustada 22,8% 18,0% 4,8 p.p.

EBITDA AJUSTADO

 

 

Capitalização 

Ao final do 1T10, a Companhia apresentava recursos líquidos de R$ 80,8 milhões, R$ 3,9 milhões acima da 

posição apresentada no 4T09, e uma geração de caixa operacional de R$ 27,3 milhões, representando 20,9% 

da Receita Líquida do período. 

 

R$ MM 31/3/10 31/12/09 Var %

Caixa e Aplicações Financeiras 82,9 80,8 2,6%

Total de Empréstimos e Financiamentos 2,1 3,9 (46,2%)

Curto Prazo 1,7 3,4 (50,0%)

Longo Prazo 0,4 0,5 (18,1%)

Patrimônio Líquido 341,4 317,2 7,6%

Capitalização Total
(1)

343,5 321,1 7,0%

Dívida Líquida (80,8) (76,9) 5,1%

CAPITALIZAÇÃO

 

80,8 +27,3 -23,7 
-1,4

Caixa 
01/jan/10

Geração 
de Caixa

Operacional

Capex Pagamento de 
Empréstimos

Caixa
31/mar/10

3,9

82,9

2,1

20,9% de margem 
Caixa Operacional

76,9 Caixa Líquido Caixa Líquido

Endividamento Endividamento

80,8

 

 



 
 

10 
 

R$ MIL 1T10 Part.

Computadores e Periféricos 4.462 24,6%

Máquinas e Equipamentos 4.164 23,0%

Biblioteca 3.612 19,9%

Móveis e utensilios 2.173 12,0%

Benfeitorias 1.179 6,5%

Outros 2.552 14,1%

Total 18.143 100,0%

INVESTIMENTOS

  

R$ MIL 1T10 Part.

Desenvolvimento Editorial - COC 1.101 19,9%

Projeto PNLD - PNLEM e EJA - Pueri Domus 2.208 39,9%

Desenvolvimento Editorial - NAME 171 3,1%

Desenvolvimento Editorial - Dom Bosco (174) -3,1%

Aquisição de Software 185 3,3%

Software em Desenvolvimento 1.867 33,7%

Outros 180 3,3%

Total 5.538 100,0%

INTANGÍVEL

 

Dos R$ 23,7 milhões aplicados em investimentos e intangível, R$ 18,1 milhões foram destinados aos 
investimentos com destaque para R$ 3,4 milhões em laptops e netbooks para alunos no projeto mencionado 
anteriormente, R$ 3,0 milhões em máquinas para ampliação do parque gráfico e agilidade do processo logístico 
preparando a gráfica para o crescimento e internalização da produção da coleção do Pueri Domus e; R$ 3,6 
milhões na compra de livros para equipas as bibliotecas dos pólos de EAD. É importante mencionar que estes 
investimentos têm como principal característica a não-recorrência. 

Na parte dos intangíveis, as alocações voltadas para o Projeto PNLD do Pueri Domus também possuem 
características não-recorrentes, uma vez que o projeto será apresentado ainda em maio ao MEC e já se 
encontra em processo de conclusão. 

 

Pro-Forma ς Empresas Existentes x Aquisições 

Para melhor demonstrar a evolução de nossas operações, separamos na tabela abaixo, para o 1T10 e para o 

1T09, o desempenho das empresas que já estavam no grupo até dezembro de 2008 das que foram adquiridas 

posteriormente. Como nos referimos diversas vezes ao longo de nossas explicações, a principal causa da 

pressão de margens que a empresa vem sofrendo nos últimos trimestres é a consolidação dos resultados das 

empresas adquiridas. As aquisições nesta análise são compostas por: Pueri Domus (educação básica e sistema 

de ensino), Unyca (EAD), Klick (sistema de ensino), Praetorium (EAD), Efigênia Vidigal (educação básica) e 

Dínatos (educação básica). 

Invariavelmente as empresas adquiridas apresentam margens significativamente inferiores às das empresas na 

base do grupo, quer pelo estágio não maduro de suas operações, quer por problemas de gestão ou 

endividamento. A visão da Administração é que, além de um grande desafio, tais fatores são uma enorme 

oportunidade de rentabilizar estas operações, garantindo a expansão de margens do grupo no médio e longo 

prazo.  

Na comparação das empresas existentes, verifica-se a contínua melhora de margens, Bruta, EBITDA e Líquida 

(esta última menos, em função da redução da rubrica Resultado Financeiro Líquido), e um crescimento 

orgânico consistente. Ao observar os números das aquisições, vale destacar a relevância do resultado do 

Sistema de Ensino do Pueri Domus no 1T10, que foi adquirido em julho de 2009 e por apresentar forte 

sazonalidade nos primeiros trimestres discutida anteriormente. 

Empresas Existentes x Aquisições 1T10 1T09 Var % 1T10 1T09 Var %

(Pro-forma) (não revisado) (não revisado) (não revisado) (não revisado)

Receita Bruta 108,8 85,2 27,6% 31,6 6,1 417,2%

Receita Líquida 100,2 78,4 27,8% 30,3 5,7 434,7%

Lucro Bruto 48,3 32,8 47,5% 11,8 0,7 1.553,2%

Margem Bruta 48,3% 41,8% 6,5 p.p. 38,9% 12,6% 26,3 p.p.

EBITDA Ajustado 24,9 15,2 63,7% 4,9 (0,0) n.m.

Margem EBITDA Ajustado 24,8% 19,4% 5,5 p.p. 16,2% (0,6%) 16,8 p.p.

Lucro Líquido Ajustado 22,5 14,8 52,1% 3,4 (0,3) n.m.

Margem Líquida Ajustada 22,5% 18,9% 3,6 p.p. 11,1% (4,5%) 15,7 p.p.

Empresas Existentes Aquisições
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Eventos Subseqüentes 

Em 13 de abril, o SEB efetuou o pagamento de dividendos relativos ao segundo semestre de 2009 (2S09) no 

montante total de R$ 13.352.619,57 (treze milhões, trezentos e cinqüenta e dois mil, seiscentos e dezenove 

reais e cinqüenta e sete centavos), equivalentes a R$ 0,0472435 por ação ordinária ou preferencial não 

representada por Unit, e R$ 0,3307045 por cada Unit, à conta do balanço patrimonial de 31 de dezembro de 

2009, os quais foram imputados ao valor do dividendo obrigatório, nos termos do art. 36, inciso I do Estatuto 

Social, conforme declarado pelo Conselho de Administração em reunião realizada em 05 de abril de 2010, ad 

referendum, da Assembleia Geral da Companhia. 

A Companhia realizou no dia 30 de abril, a Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária, quando o Conselho 

Fiscal foi novamente instalado, indicando a busca do SEB e de seus acionistas com a transparência e com as 

melhores práticas. 

 

Aviso Legal 

As afirmações contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negócios, projeções sobre 
resultados operacionais e financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento do SEB são 
meramente projeções e, como tais, são baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro 
dos negócios. Essas expectativas dependem, substancialmente, das aprovações e licenças necessárias para 
homologação dos projetos, condições de mercado, do desempenho da economia brasileira, do setor e dos 
mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudanças sem aviso prévio. O presente relatório de 
desempenho inclui dados não contábeis e dados contábeis como, operacionais, financeiros e projeções com 
base na expectativa da Administração da Companhia. Os dados não contábeis não foram objeto de revisão por 
parte dos auditores independentes da Companhia. 

O EBITDA, de acordo com o Oficio Circular CVM 1/2005, pode ser definido como lucros antes das receitas 
(despesas) financeiras líquidas, imposto de renda e contribuição social, depreciação e amortização e resultados 
não operacionais. O EBITDA é utilizado como uma medida de desempenho pela administração da Companhia e 
não é uma medida adotada pelas Práticas Contábeis Brasileiras ou Americanas, não representa o fluxo de caixa 
para os períodos apresentados e não deve ser considerado como um substituto para o lucro líquido, indicador 
de desempenho operacional ou substituto para o fluxo de caixa, nem tampouco como indicador de liquidez. 

A administração do SEB acredita que o EBITDA é uma medida prática para aferir seu desempenho operacional e 
permitir uma comparação com outras companhias do mesmo segmento. Entretanto, ressalta-se que o EBITDA 
não é uma medida estabelecida de acordo com os Princípios Contábeis Brasileiros (Legislação Societária ou BR 
GAAP) ou Princípios Contábeis Norte-Americanos (US GAAP) e pode ser definido e calculado de maneira diversa 
por outras companhias. 

 

 

Relacionamento com Auditores 

Em conformidade com a Instrução CVM nº 381/03 informamos que os auditores independentes da KPMG 
Auditores Independentes, não prestaram outros serviços no 3° trimestre de 2009 que não os relacionados com 
auditoria externa. 

 

 

Sobre a Companhia 

O SEB (Sistema Educacional Brasileiro S.A.) é uma das maiores e mais reconhecidas companhias do setor de 

educação no Brasil, atuando há 46 anos no mercado. A Companhia é proprietária das marcas COC, NAME, Dom 
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Bosco, Faculdade Metropolitana, Unyca, Kick Net, Praetorium e Pueri Domus, atuando de forma verticalmente 

integrada e sistematizada nos principais segmentos do mercado educacional brasileiro: educação básica 

presencial, sistema de ensino básico, ensino superior presencial, ensino a distância e cursos preparatórios para 

concursos públicos e exames da OAB. O SEB é listado no Nível 2 de Governança Corporativa da BM&F BOVESPA 

e suas Units são negociadas sob o código SEBB11. 
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Anexo I ς Balanço Patrimonial 

Ativo (Reais 000's): 31/03/2010 31/12/2009

Circulante 188.480      172.715      

Caixa e bancos 12.119        9.892          

Apl icações financeiras 73.453        73.691        

Contas a receber de cl ientes e alunos 66.884        50.366        

Estoques 21.169        19.995        

Outras contas a receber 5.730          11.152        

Impostos a recuperar 7.620          6.459          

Despesas antecipadas 1.505          1.160          

Não Circulante

Realizável a longo prazo 17.798        16.707        

Partes relacionadas 3.606          3.703          

Contas a receber de cl ientes e alunos 4.724          4.772          

Outras contas a receber 1.849          1.879          

Impostos de renda e contribuição socia l  di feridos 4.969          4.333          

Contas a receber de minori tários 2.650          2.020          

Permanente 254.198      237.671      

Imobi l izado 74.701        64.713        

Intangível 179.497      172.958      

Total do Ativo 460.476      427.093      

Passivo (Reais 000's): 31/03/2010 31/12/2009

Circulante 99.609        95.438        

Empréstimos e financiamentos 4.357          6.179          

Fornecedores 12.515        10.355        

Salários, férias e encargos socia is 25.058        19.359        

Impostos e contribuições a recolher 5.989          5.929          

Impostos parcelados 5.373          5.486          

Mensal idades recebidas antecipadamente 18.793        16.570        

Partes Relacionadas 523             228             

Imposto de renda e contribuição socia l 3.694          5.719          

Outras contas a pagar 9.954          12.260        

Divendos a pagar 13.353        13.353        

Não Circulante

Exigível a longo prazo 19.503        14.319        

Empréstimos e financiamentos 389             475             

Partes relacionadas 20               110             

Impostos parcelados 4.253          4.340          

Provisão para contingências 6.901          7.009          

Outras contas a pagar 2.394          2.385          

Impostos di feridos 5.546          -                  

Participação de minoritários -                  113             

Patrimônio líquido 341.364      317.223      

Capita l  socia l 81.720        81.720        

Reserva de capi ta l 202.921      202.921      

Reservas de Lucro 32.582        32.582        

Lucros (prejuízos) acumulados 24.141        -                  

Total Passivo e Patrimônio Líquido 460.476      427.093      
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Anexo II ς Demonstração de Resultados 

DRE (Reais 000's) 1T10 1T09

Receita operacional bruta 140.367      91.325          

Sistema de ensino (venda de materia l  didático) 58.978        27.247          

Prestação de serviços educacionais 81.389        64.078          

Deduções (9.851)        (7.235)           

Impostos sobre as vendas (6.761)        (3.933)           

Devoluções e abatimentos (3.090)        (3.302)           

Receita operacional líquida 130.516      84.090          

Custos dos produtos vendidos e dos serviços prestados (70.386)      (50.603)         

Custos dos produtos vendidos (14.019)      (8.816)           

Custos dos serviços prestados (56.367)      (41.787)         

Lucro bruto 60.130        33.487          

Outras (despesas) receitas operacionais (34.473)      (15.975)         

Vendas (19.340)      (9.238)           

Adminis trativas e gerais (14.946)      (11.758)         

Resul tado financeiro, l íquido 2.022          4.693            

Outras recei tas operacionais, l íquidas (2.209)        328               

Lucro antes do imposto de renda e da

contribuição social 25.657        17.512          

Imposto de renda e contribuição social (2.702)        (2.156)           

Imposto de renda e contribuição social  di ferido 443             (375)              

Lucro líquido antes das participações minoritárias 23.398        14.981          

Participações minoritárias 743             (102)              

Lucro líquido do período 24.141        14.879          

Ajustes ao Lucro Líquido 1.750          (328)              

Lucro líquido ajustado do período 25.891        14.551          
 

 

 



 
 

15 
 

Anexo III ς Fluxo de Caixa 

Fluxo de Caixa (Reais 000's) 1T10 1T09

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro antes do imposto de renda e contrib. social (ex-Participações Minoritárias) 25.657          17.512             

Ajustes para conciliar o resultado às disponibilidades

geradas pelas atividades operacionais:

Depreciação e amortização 3.854             2.967               

Redução ao valor recuperável de intangível 17                  2                       

Resultado na venda de ativos imobilizados 3.283             -                        

Variações nos ativos e passivos

(Aumento) em contas a receber de clientes e alunos (16.470)         (5.501)             

(Aumento) redução nos estoques (1.174)           1.095               

Redução em outros ativos circulantes e não circulantes 3.310             4.478               

Aumento em fornecedores 2.160             577                  

Aumento em salários, férias e encargos e impostos e contrib. a recolher 5.759             3.102               

Aumento em mensalidades recebidas antecipadamente 2.223             2.390               

(Redução) aumento em outras contas a pagar e impostos parcelados 3.049             143                  

(Redução) aumento em provisões para contingências (108)               242                  

Disponibilidades (aplicadas) geradas pelas atividades operacionais 31.560          27.007             

Impostos de renda e contribuição social pagos (4.284)           (371)                 

Disponibilidades líquidas (aplicadas) geradas pelas atividades operacionais 27.276          26.636             

Fluxos de caixa das atividades de investimentos

Aquisição de controlada menos disponib. líq. incluídas na aquisição -                     (14.566)           

Compras de imobilizado (18.143)         (5.927)             

Aplicações em ativo intangível (5.538)           (610)                 

Disponibilidades líquidas aplicadas nas atividades de investimentos (23.681)         (21.103)           

Fluxos de caixa das atividades de financiamentos

Empréstimo e financiamentos (1.747)           (422)                 

Partes relacionadas 302                (43)                   

Disponibilidades líquidas aplicadas nas atividades de financiamentos (1.445)           (465)                 

Demonstração das variações nas disponibilidades

No início do exercício 80.770          138.085          

No fim do exercício 82.920          143.153          

Aumento (redução) nas disponibilidades 2.150            5.068                
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Teleconferência de Resultados 
 

Português  

11 de maio de 2010 (terça-feira)    

Horário: 12h00 (Brasília) 

11h00 (Nova York)  

Tel.: +55 (11) 2188-0155 

Código: SEB 

Replay: +55 (11) 2188-0155 

Código: SEB 

Inglês 

11 de maio de 2010 (terça-feira) 

Horário: 14h00 (Brasília) 

13h00 (Nova York) 

Tel.: +1 (973) 935-8893 

Código: SEB 

Replay: +1 (706) 645-9291 

Código: SEB 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Relações com Investidores 

Marco Rossi 

Diretor Financeiro e de RI 

Tel.: +55 (16) 3603-9646 

dri@sebsa.com.br 

 

Francisco Bianchi 

Gerente de RI 

Tel.: +55 (11) 3506-7032 

francisco.bianchi@sebsa.com

.br 

www.sebsa.com.br 


