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SEB divulga crescimento de 33% da Receita 

Líquida e 18% do EBITDA Ajustado no 3T09 

Aquisição do Pueri Domus tem impacto sazonal nas margens 
 

São Paulo, 12 de novembro de 2009 - 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 terceiro trimestre e aos nove meses de 2009 (3T09 e 9M09). 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 3T09 em comparação ao 3T08, exceto quando especificado em contrário. Os resultados do 

9M08 são números gerenciais que incluem os resultados do Dom Bosco, aquisição finalizada no final de março 

de 2008, mas que, diante da sua relevância, desde a divulgação de resultados do 1T08, vêm sendo 

apresentados pro-forma como integrante dos resultados do ano de 2008. Os números não foram revisados 

pelos auditores independentes. 

 

Destaques do 3T09 

 O SEB apresentou um crescimento em sua Receita Líquida de 33,4%, com expressiva expansão de 95,2% 
nas receitas de Ensino a Distância, sólido crescimento das receitas de Educação Básica, com 48,1%, e de 
Sistema de Ensino, com 27,4%. 

 Tal crescimento foi impulsionado principalmente pelo aumento do número de alunos. No Ensino a 
Distância, o crescimento no número de alunos foi de 51,3%. Na Educação Básica, a expansão do número 
de alunos foi impulsionada pela aquisição do Pueri Domus e seus quase 3 mil alunos, apresentando 
aumento de 22,8%. Nas Parcerias Privadas, também influenciadas positivamente pela aquisição, o 
número de alunos cresceu 28,4%. Nas Parcerias Públicas, novos contratos da Editora COC para o 
segundo semestre de 2009 somaram aproximadamente 6,5 mil alunos, que, combinados com os 
números do Pueri Domus, impulsionaram o crescimento dos alunos de Parcerias Públicas em 7,3%. 

 O EBITDA Ajustado cresceu 17,8%, saindo de R$ 25,8 milhões no 3T08 para R$ 30,4 milhões no 3T09. 
Nos 9M09, o EBITDA Ajustado somou R$ 59,2 milhões, com crescimento de 22,4% sobre os 9M08, com 
Margem EBITDA Ajustada de 20,3%, comparada aos 21,1% do 9M08. Dada à sazonalidade do 
reconhecimento de resultados do Sistema de Ensino, os terceiros trimestres historicamente apresentam 
resultados expressivos. 

 No 3T09, o Lucro Líquido Ajustado (LLA) alcançou R$ 23,9 milhões, com crescimento de 11,5% em 
relação ao 3T08. Nos 9M09, o LLA somou R$ 51,5 milhões, crescimento de 20,8% em relação ao mesmo 
período de 2008, com Margem Líquida Ajustada de 17,6%, comparada aos 18,6% do 9M08. 

 As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) totais subiram de R$ 12,7 milhões no 3T08 para R$ 14,7 
milhões no 3T09, um aumento de 15,0%. Considerando apenas o G&A Recorrente, estes números foram 
de R$ 12,2 milhões no 3T08 e R$ 13,7 milhões no 3T09, representando um crescimento de 12,9% em 
termos absolutos. Como percentual da Receita Líquida, o G&A Recorrente caiu de 13,8% no 3T08 para 
11,7% no 3T09, apesar da aquisição do Pueri Domus. O patamar de G&A Recorrente não variou 
significativamente quando comparado aos trimestres anteriores de 2009 (R$ 12,8 milhões no 1T09 e 
R$ 13,9 milhões no 2T09, este último, para efeitos comparativos, normalizado para bônus pago no 
trimestre anterior). 
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 A aquisição do Pueri Domus é estratégica para a Companhia, mas em 2009 terá um impacto negativo 
nas margens do SEB. Isto ocorre devido à sazonalidade acentuada de sua operação de Sistema de 
Ensino. Como a Editora Pueri Domus terceiriza os serviços gráficos, a produção de suas coleções de 
material didático e a entrega dos mesmos, fato gerador do reconhecimento de receitas, se concentra no 
início do ano letivo, impactando positivamente o primeiro trimestre fiscal, e negativamente os demais, 
que praticamente apenas reconhecem as despesas da operação, e eventuais receitas de algum contrato 
tardio. 

R$ MM 3T09 3T08 Var % 9M09 9M08 Var %
(não revisado)

Receita Bruta 124,9 92,4 35,2% 315,8 245,0 28,9%

Receita Líquida 117,4 88,0 33,4% 291,9 228,9 27,6%

Lucro Bruto 50,8 41,6 22,2% 119,9 105,9 13,2%

Margem Bruta 43,2% 47,2% -4,0 p.p. 41,1% 46,3% -5,2 p.p.

EBITDA Ajustado 30,4 25,8 17,8% 59,2 48,4 22,4%

Margem EBITDA Ajustado 25,9% 29,4% -3,4 p.p. 20,3% 21,1% -0,8 p.p.

Lucro Líquido Ajustado 23,9 21,5 11,5% 51,5 42,6 20,8%

Margem Líquida Ajustada 20,4% 24,4% -4,0 p.p. 17,6% 18,6% -1,0 p.p.

Lucro por Unit (R$) 0,59 0,53 11,5% 1,28 1,06 20,8%  

 

Mensagem da Administração 

Durante o 3T09, a Administração manteve seu foco na execução de seu planejamento estratégico de 
crescimento, concluindo a importante aquisição do Pueri Domus, operação integrada de educação básica com 
forte presença na Grande São Paulo, reorganizando a operação de Sistema de Ensino, com a cisão da Editora 
COC e a criação de uma gráfica e distribuidora, com o objetivo de aumentar a eficiência das operações de suas 
diversas marcas, além de gerir com firmeza o período de rematrícula dos alunos de ensino superior para o 
segundo semestre em um ambiente financeiro ainda desafiador. 

Os terceiros trimestres historicamente apresentam resultados muito fortes devido à concentração dos 
resultados do segundo semestre do segmento de Sistema de Ensino no terceiro trimestre fiscal, com o 
faturamento das coleções dos nossos livros didáticos do terceiro bimestre acadêmico majoritariamente em 
julho e do quarto bimestre acadêmico majoritariamente em setembro. Com isto, o EBITDA Ajustado do 3T09 
atingiu R$ 30,4 milhões, superior ao resultado acumulado nos 6M09, que foi de R$ 28,8 milhões. 

Nas Parcerias Públicas, depois de um primeiro trimestre difícil e um segundo trimestre de recuperação, o 
NAME, nossa divisão de Parcerias Públicas, fechou 4 novos contratos para início já neste segundo semestre de 
2009, somando aproximadamente 6,5 mil alunos. Tal resultado é bastante atípico e muito promissor, o que 
reforça nossa acertada decisão sobre a aquisição da Klick, cuja contribuição para todo esse processo tem sido 
expressiva. Além disso, o segmento tem ótimo potencial de crescimento, tanto no médio quanto, 
particularmente, no curto prazo, já que 2010, 2011 e 2012 são anos sem processos eleitorais locais. 

No terceiro trimestre iniciam-se os esforços de captação de novos alunos e parceiros para o ano letivo de 2010. 
Nesse sentido, reforçamos nossos esforços e investimentos em vendas e começamos a colher as primeiras 
informações para o ano seguinte. No ensino superior, esse retorno ainda é tímido, já que os processos seletivos 
se intensificam no final de novembro e dezembro. Na educação básica, as rematrículas vêm apresentando 
desempenho bastante consistente e o esforço se volta à captação de novos alunos. Já no Sistema de Ensino, o 
desempenho é mais facilmente mensurável, com o fechamento de novos contratos. Nas parcerias privadas, já 
assinamos novos contratos para aproximadamente 34 mil alunos em nossas 3 marcas e registramos perdas de 
aproximadamente 5 mil alunos. Nas parcerias públicas fechamos com a marca Pueri Domus um contrato com a 
prefeitura de Jaú, cidade no interior do Estado de São Paulo, para aproximadamente 10 mil alunos. 

O compromisso da Administração é sempre buscar um crescimento consistente e rentável, preservando nosso 
pilar fundamental de qualidade, garantia da sustentabilidade da Companhia no longo prazo. 
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Desempenho Financeiro e Operacional 

 
Receita Operacional Bruta 

A Receita Operacional Bruta do 3T09 aumentou 35,2% quando comparada ao 3T08, passando de R$ 92,4 

milhões no ano passado para R$ 124,9 milhões, em decorrência do crescimento orgânico consistente em 

nossos principais segmentos, além da contribuição das aquisições, particularmente o Pueri Domus. Nos 9M09, 

a Receita Operacional Bruta somou R$ 315,8 milhões, um crescimento de 28,9% em relação ao mesmo período 

de 2008.  

R$ MM 3T09 3T08 Var % 9M09 9M08 Var %
(não revisado)

Receita Bruta 124,9 92,4 35,2% 315,8 245,0 28,9%

Educação Básica 49,7 33,6 48,1% 127,1 97,1 30,8%

Sistema de Ensino 47,1 37,0 27,4% 102,2 87,1 17,3%

Ensino Superior 14,3 14,8 (3,2%) 45,6 40,8 11,7%

EAD 13,8 7,1 95,2% 41,0 20,0 105,1%

Deduções da Receita Bruta (7,5) (4,3) 71,8% (23,9) (16,1) 48,1%

Impostos sobre as vendas (4,2) (3,2) 32,1% (11,9) (9,4) 26,7%

Deduções e abatimentos (3,3) (1,2) 177,7% (12,0) (6,8) 77,8%

Receita Líquida 117,4 88,0 33,4% 291,9 228,9 27,6%

(-) Custos dos Produtos e Serviços (66,7) (46,5) 43,4% (172,0) (122,9) 39,9%

Lucro Bruto 50,8 41,6 22,2% 119,9 105,9 13,2%

Margem Bruta 43,2% 47,2% -4,0 p.p. 41,1% 46,3% -5,2 p.p. 

Abertura da Receita Bruta 

36%40%

16% 8%

3T08

40%38%

11% 11%

3T09

40%38%
11%11%2T09

Educação Básica Sistema de Ensino Básico Ensino Superior EAD
 

Número de Alunos 3T09* 3T08* Var % 9M09** 9M08** Var %

Educação Básica 28.465        23.184        22,8% 26.841        22.081        21,6%

Ensino Superior 8.936          9.186          -2,7% 9.155          9.317          -1,7%

Ensino a Distância 29.836        19.724        51,3% 30.830        18.903        63,1%

Total Alunos Próprios 67.237        52.094        29,1% 66.826        50.301        32,9%

Parceria Privada 241.062      187.768      28,4% 219.186      186.176      17,7%

Parceria Pública 163.246      152.177      7,3% 145.072      149.611      -3,0%

Total Alunos Parceiros 404.308     339.945     18,9% 364.258     335.786     8,5%

* Em 30/09.
** Média de 31/03, 30/06 e 30/09.  
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Educação Básica 

A Receita Bruta da Educação Básica no 3T09 atingiu R$ 49,7 milhões, um crescimento de 48,1% em relação ao 

mesmo período do ano anterior, principalmente em função do aumento do número de alunos, que passou de 

23,2 mil no 3T08 para 28,5 mil no 3T09. 

A Educação Básica permaneceu como o segmento mais contributivo para nossas receitas. Nos 9M09, a Receita 

Bruta da Educação Básica somou R$ 127,1 milhões, um crescimento de 30,8% em relação aos 9M08, 

representando 40,2% da Receita Bruta do SEB. 

 

Sistema de Ensino 

A Receita Bruta do Sistema de Ensino no 3T09 foi de R$ 47,1 milhões, um crescimento de 27,4% sobre os 

R$ 37,0 milhões do 3T08. Conforme comentado anteriormente, esse segmento apresenta forte desempenho 

no 3T em função da concentração do faturamento das coleções do segundo semestre no terceiro trimestre 

fiscal. 

A participação do Sistema de Ensino em nossas receitas caiu no 9M09, ficando em 32,2%, comparado aos 

35,5% do 9M08. 

No 9M09, a Receita Bruta do segmento atingiu R$ 102,2 milhões, com crescimento de 17,3% em relação ao 

mesmo período do ano anterior. 

 

Ensino Superior 

A receita das operações no Ensino Superior caiu 3,2% quando comparada ao mesmo período de 2008, 

atingindo R$ 14,3 milhões no 3T09, comparada aos R$ 14,8 milhões do 3T08, refletindo a diminuição de 2,7% 

na base de alunos entre o 3T09 e o 3T08. Nos 9M09, a Receita Bruta do segmento somou R$ 45,6 milhões, 

crescimento de 11,7% em relação ao 9M08. A queda no número de alunos se deu por: (i) continuidade do 
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processo de reposicionamento da Faculdade Metropolitana, (ii) maior rigidez nas negociações financeiras para 

rematrícula e (ii) concentração de graduações na Faculdade Dom Bosco. Dado que a natureza destes fatores é 

transitória, esperamos que o segmento retome um patamar de crescimento consistente nos próximos 

semestres. 

No 9M08 e no 9M09, a receita do segmento de Ensino Superior presencial foi responsável por 16,6% e 14,4% 

da Receita Bruta, respectivamente. 

 

Ensino a Distância (EAD) 

A receita das operações no EAD aumentou 95,2%, atingindo R$ 13,8 milhões no 3T09, quando comparada ao 

mesmo período de 2008 (R$ 7,1 milhões). O expressivo crescimento reflete o aumento significativo no número 

de alunos do 3T09 comparados ao 3T08 (51,3%), à correção das mensalidades e as mensalidades médias 

maiores do segmento de cursos preparatórios. A participação deste segmento cresceu de 8,2% no 9M08 para 

13,0% das receitas brutas no 9M09. Dada sua dinâmica de crescimento, o EAD deve continuar aumentando sua 

participação nas receitas brutas da Companhia.  

 

Deduções 

As deduções da receita atingiram R$ 7,5 milhões no 3T09, um aumento de 71,8% em comparação ao ano 

anterior. As deduções com impostos cresceram 32,1%, alinhadas com o crescimento de nossas receitas. As 

deduções das receitas com devoluções e abatimentos cresceram 177,7%, passando de R$ 1,2 milhão no 3T08 

para R$ 3,3 milhões no 3T09. Isso se deve principalmente a descontos relativos ao PROUNI em virtude do 

aumento do número de alunos nos segmentos de ensino superior (presencial e EAD), que são contabilizados 

nesta rubrica e às maiores devoluções no Sistema de Ensino, fruto da concentração de faturamento neste 

trimestre. 

 

Receita Operacional Líquida 

Em função do exposto acima, a receita operacional líquida apresentou crescimento de 33,4%, totalizando 

R$ 117,4 milhões no 3T09. Nos 9M09 a receita líquida foi de R$ 291,9 milhões, crescimento de 27,6% frente ao 

mesmo período do ano passado. 
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Custos dos produtos e serviços 

No 3T09 os custos de produtos vendidos (CPV) apresentaram queda de 20,7% atingindo R$ 7,3 milhões e 

representaram 15,5% das receitas brutas do Sistema de Ensino, comparado com 24,9% no 3T08. No 9M09, o 

CPV somou R$ 22,2 milhões e representou 21,7% das receitas brutas do segmento, abaixo dos 26,2% do 9M08. 

Este ganho de eficiência se deu principalmente pela integração da produção do Dom Bosco em nossa 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. 

Os custos dos serviços prestados cresceram 59,3%, alcançando o valor de R$ 59,3 milhões no 3T09. Como 

percentual das receitas brutas de ensino, os custos dos serviços prestados passaram a ter participação de 76,3% 

no 3T09, enquanto no 3T08 perfaziam 67,3%. Nos 9M09, este percentual foi de 70,1%, comparado ao de 63,4% 

do 9M08. Esta compressão de margem é decorrente das novas operações adquiridas, que, num primeiro 

momento, apresentam margens brutas menores do que as operações existentes. Para melhor dimensionar este 

ŜŦŜƛǘƻΣ ǾŜƧŀ ǎŜœńƻ άPro-Forma ς Empresas Existentes x Aquisiçõesέ ŀōŀixo. 

R$ MM 3T09 3T08 Var % 9M09 9M08 Var %
(não revisado)

Custos dos Produtos e Serviços (66,7) (46,5) 43,4% (172,0) (122,9) 39,9%

Produtos Vendidos (7,3) (9,2) (20,7%) (22,2) (22,8) (2,8%)

Serviços Prestados (59,3) (37,3) 59,3% (149,8) (100,1) 49,6%
        Lucro Bruto 50,8 41,6 22,2% 119,9 105,9 13,2%

Custos dos Produtos e Serviços
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Lucro Bruto 

O lucro bruto subiu 22,2%, passando de R$ 41,6 milhões para R$ 50,8 milhões do 3T08 para o 3T09, resultado 
das explicações expostas acima, com a Margem Bruta caindo de 47,2% para 43,2%. No 9M09, o Lucro Bruto 
somou R$ 119,9 milhões, com crescimento de 13,2%. 

 

Despesas (Receitas) Operacionais 

Á Vendas 

As despesas com vendas somaram R$ 12,0 milhões no 3T09, representando 10,3% das receitas líquidas do 

trimestre, crescimento de 67,4%. No 3T08, estes valores foram de R$ 7,2 milhões, 8,2% das receitas líquidas. 

Essa evolução mais expressiva ocorreu por 2 motivos principais: (i) as despesas de vendas das novas empresas 

adquiridas, e (ii) uma base baixa de despesa de venda no 3T08, fruto de uma reversão de PDD naquele 

trimestre. A média de despesas de vendas dos outros trimestres de 2008 foi de R$ 9,0 milhões. 

Nos 9M09, as despesas com vendas somaram R$ 31,9 milhões, representando 10,9% das receitas líquidas, 

comparados com os R$ 23,8 milhões e 10,4% do 9M08. As Despesas com Vendas apresentaram pequeno 

aumento como percentual das receitas líquidas, reflexo do aumento de PDD realizado no primeiro semestre. 

R$ MM 3T09 3T08 Var % 9M09 9M08 Var %
(não revisado)

Outras (despesas) receitas operacionais (23,2) (17,1) 35,5% (60,6) (56,5) 7,2%

Vendas (12,0) (7,2) 67,4% (31,9) (23,8) 33,7%

Administrativas e gerais (14,7) (12,7) 15,0% (42,9) (43,5) (1,4%)

Resultado Financeiro 2,9 5,1 (43,5%) 12,7 16,5 (22,7%)

Outras (despesas) receitas operacionais 0,6 (2,3) n.m. 1,4 (5,7) n.m.

SG&A (26,7) (19,9) 33,9% (74,7) (67,3) 11,0%

Receita Líquida 117,4 88,0 33,4% 291,9 228,9 27,6%

% da Receita Líquida (22,7%) (22,6%) +0,1 p.p. (25,6%) (29,4%) -3,8 p.p  

 

Á Administrativas e Gerais (G&A) 

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) totais somaram R$ 14,7 milhões no 3T09, um aumento de 15,0% 

sobre os R$ 12,7 milhões do 3T08. Considerando apenas o G&A Recorrente, estes números foram R$ 13,7 
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milhões no 3T09 e R$ 12,2 milhões no 3T08, representando um aumento de 12,9% em termos absolutos, 

decorrente da incorporação das estruturas de apoio das aquisições.  

Como percentual da Receita Líquida, o G&A Recorrente caiu de 13,8% no 3T08 para 11,7% no 3T09, uma queda 

de 2,1 pontos percentuais, refletindo o contínuo esforço da administração na melhoria das operações 

existentes e integração das operações adquiridas.  

As Despesas Não Recorrentes do 3T09 somaram R$ 1,9 milhão, e referem-se (i) R$ 0,6 milhão referente a 

baixas de investimentos associadas à venda da unidade de Goiânia, (ii) R$ 0,4 milhão de baixas de estoques 

associadas ao processo de cisão da Editora COC, (iii) R$ 0,5 milhão de despesas de reestruturação na 

Metropolitana, e (iv) R$ 0,4 milhão de despesas relativas ao processo de aquisição do Pueri Domus. No 9M09, o 

G&A total foi de R$ 42,9 milhões e o do 9M08 foi de R$ 43,5 milhões, queda de 1,4% em termos absolutos, 

comportamento semelhante ao verificado nas despesas recorrentes. Como percentual das receitas líquidas, o 

G&A representou 14,7% no 9M09 contra 19,0% no 9M08, uma melhora de 4,3 pontos percentuais. 

19,9 

26,7 

22,6% 22,7% 

3T08 3T09

SG&A (R$MM)

SG&A % da Receita Líquida
 

 
Outras Receitas/Despesas Operacionais Líquidas 

No 3T08, o SEB apresentou Outras Despesas Operacionais de R$ 2,3 milhões, basicamente compostas pelas 

despesas de amortização de ágio total sobre empresas adquiridas. Já no 3T09, apresentamos Outras Receitas 

Operacionais de R$ 0,6 milhão, resultado de aluguéis recebidos de prestadores de serviços em nossas unidades, 

disposição de alguns ativos e do novo contrato de preferência bancária. A partir de 2009, as novas regras 

contábeis eliminam as despesas de amortização de ágio das demonstrações financeiras.  

 

Resultado Financeiro Líquido 

O Resultado Financeiro Líquido passou de R$ 5,1 milhões no 3T08 para R$ 2,9 milhões no 3T09 
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. Neste período, 
liquidamos a operação de SWAP, com resultado imaterial (próximo ao break-even) para a Companhia. Esta 
operação consistia de contratos de troca de resultados de fluxos financeiros futuros entre a Companhia e o 
Banco UBS Pactual, contrapondo o preço de nossas Units e a taxa de CDI em determinado período de tempo. 

No acumulado do ano, o Resultado Financeiro Líquido passou de R$ 16,5 milhões nos 9M08 para R$ 12,7 
milhões nos 9M09. 
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