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Valinhos, 22 de março de 2010: A Anhanguera Educacional Participações S.A. - 

ANHANGUERA (BOVESPA: AEDU11 e Bloomberg AEDU11_BZ) anuncia hoje o resultado 

referente ao quarto trimestre de 2009 (4T09). As informações operacionais e financeiras 

da Companhia são apresentadas com base em números consolidados e em Reais, 

conforme a Legislação Societária Brasileira, exceto se indicado de outra forma. As 

informações apresentadas neste relatório referem-se ao desempenho do quarto 

trimestre de 2009 comparado ao quarto trimestre de 2008, (4T08) e ano de 2009 

comparado com 2008, exceto quando especificado em contrário. 
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Anhanguera reporta crescimento de 

38,3% na Receita Líquida e de 44,3%  
no EBITDA em 2009 

4T09 

Destaques Financeiros 

Teleconferências 

 

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 2009 2008 var %

Receita Líquida 210,3     191,9     9,6% 904,5     654,2     38,3%

Lucro Bruto 81,6      67,1      21,5% 379,9     264,8     43,5%

Margem Bruta 38,8% 35,0% 3,8% 42,0% 40,5% 1,5%

EBITDA 33,1      19,7      68,3% 188,6     130,7     44,3%

Margem EBITDA 15,7% 10,2% 5,5% 20,9% 20,0% 0,9%

Lucro Líquido Ajustado 8,2        (2,4)       na 95,2      79,4      19,9%

Margem Lucro Líquido Ajustado 3,9% -1,3% 5,2% 10,5% 12,1% -1,6%

Lucro Líquido 2,9        (1,9)       na 72,9      (26,7)     na

Patrimônio Líquido 1.050,7  977,9     7,4% 1.050,7  977,9     7,4%

Português Inglês

22 de março de 2009 22 de março de 2009

Horário:  14h00 (horário de Brasilia) Horário:  12h00 (horário de Brasilia)

               13h00 (US EST)                     11h00 (US EST)

Telefone: +55 (11) 2188-0188 Telefone: +1 (412) 858-4600

Senha: Anhanguera Senha: Anhanguera

Replay: +55 (11) 2188-0188 Replay: +1 (412) 317-0088 (Código 439064#)
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É com enorme satisfação que anunciamos os resultados de 2009 da Anhanguera Educacional. Após o 

encerramento de mais um exercício, a Companhia comemora a superação — pelo terceiro ano consecutivo 

— das projeções financeiras dadas ao mercado, as avaliações positivas do regulador e o fortalecimento de 

sua marca.  Tais conquistas, possíveis somente devido ao comprometimento de nosso corpo docente e 

administrativo, demonstram a continuidade do sucesso de nosso modelo de negócios, refletido pela 

preferência de nossos estudantes e dos investidores. 

 

Premiando nosso compromisso em oferecer ensino com qualidade e conveniência a preços acessíveis, 107,9 

mil novos alunos se matricularam em nossas unidades de ensino superior, de modo que nosso alunado médio 

superou 255 mil alunos, crescimento de 61,5% ante 2008, com crescimento orgânico de 14,9% conforme 

sugerem os números do 4T09, puxado por aumento de 18,0% de alunos em Pólos. O aumento do share de 

receita de Pólos, que têm margens relativamente mais altas que Campus, combinado ao progresso na 

implementação do modelo de negócios da Companhia nas unidades adquiridas nos últimos anos, permitiu a 

expansão de nossa margem bruta em 1,5 p.p. O crescimento de alunos e a expansão de margem bruta 

permitiram que — mesmo com o aumento da provisão para devedores duvidosos em função dos efeitos do 

cenário econômico desfavorável no 1S09 — a Companhia superasse seu guidance com R$ 188,6 milhões de 

EBITDA. 

 

O crescimento no número de alunos e do EBITDA foi combinado com a ótima performance de qualidade nas 

avaliações do Ministério da Educação (MEC), acima da média nacional e das maiores Instituições privadas 

de Ensino do país.  Adicionalmente, ao incentivar seus corpos discente, docente e administrativo a se 

engajarem em um forte relacionamento com as comunidades locais através de programas de 

responsabilidade social — que entre 2008 e 2009 atenderam mais de um milhão de indivíduos — a Companhia 

foi reconhecida como líder nacional em Responsabilidade Social1.  Com o crescimento do número de 

estudantes, avaliações positivas do regulador, comprometimento com as comunidades locais, além de 

investimentos em marketing e no relacionamento com empresas e associações de classe, a marca 

Anhanguera Educacional tornou-se uma das 40 mais valiosas marcas brasileiras2. 

 

A consistência dos resultados quantitativos e qualitativos apresentados pela Companhia ao longo de três 

anos desde sua oferta pública inicial de ações refletiu-se positivamente em nossas atividades de mercado de 

capitais, que incluíram a emissão de debêntures bem sucedida, no valor de R$ 200 milhões - a primeira do 

setor no Brasil – e a nossa terceira oferta pública de ações. 

 

Encorajada pelas conquistas do ano que se encerra, a Administração continuará a perseguir a melhoria de 

seu modelo de negócio para superar os desafios impostos pela nossa missão de promover o desenvolvimento 

profissional de jovens trabalhadores brasileiros. 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1 Segundo IstoÉ, 2009 
2 Segundo BrandAnalytics/Millward Brown, 2009 

Mensagem da Administração 
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No 4T09, a Receita Líquida da Anhanguera Educacional atingiu R$ 210,3 milhões, crescimento de 9,6% na 

comparação com o ano anterior, devido ao crescimento de 14,9% do número médio de alunos matriculados 

nos campus e pólos, que atingiu 251.049, compensado parcialmente pela redução do ticket médio em 4,9% 

(Receita Líquida, exceto parcela referente à Formação Profissional, dividida pelo número de alunos de 

Campus e Pólos). O crescimento do número de alunos deve-se (i) à maturação dos campus orgânicos e 

adquiridos, (ii) ao crescimento no número de unidades e (iii) à expansão de cursos de graduação, pós-

graduação e extensão nos pólos. A queda do ticket é reflexo da maior participação de alunos de Pólos e da 

maturação de programas de bolsas como o PROUNI e bolsas corporativas. A Receita Líquida acumulou R$ 

904,5 milhões em 2009, crescimento de 38,3% em relação ao mesmo período do ano anterior. 

No 4T09 o Lucro Bruto foi de R$ 81,6 milhões com margem 3,8 p.p. superior à do 4T08, devido (i) à maior 

participação de Pólos na Receita com margens mais altas que os Campus, (ii) à sensível melhora nas margens 

dos campus adquiridos em 2007 e 2008 à medida que incorporam gradualmente o modelo acadêmico da 

Anhanguera e (iii) à diluição de custos fixos pelo aumento de alunos por unidade.  Em 2009 o Lucro Bruto 

alcançou R$ 379,9 milhões, 43,5% superior a 2008, com expansão de margem de 1,5 p.p.. 

As Despesas de Vendas formam R$ 30,7 milhões no 4T09 e totalizaram R$ 113,8 milhões em 2009, aumento de 

1,4 p.p. se comparados a 2008 como percentual da Receita Liquida, em virtude do aumento da PDD. 

As Despesas Administrativas corresponderam a 10,9% da Receita Líquida no 4T09 1,0 p.p. melhor que no 4T08, 

apesar do ainda incompleto processo de centralização administrativa em seu Centro de Serviços 

Compartilhados que atende as três divisões de negócio. As Despesas Administrativas atingiram R$ 22,9 milhões 

no 4T09 enquanto no ano totalizaram R$ 95,6 milhões, como percentual da Receita Líquida foi 10,6% em linha 

com 2008. 

O Resultado Financeiro Operacional no 4T09 foi R$ 5,1 milhões. Em 2009, acumulou R$ 18,1 milhões, 

representando 1,1 p.p. da Receita Líquida a mais do que no mesmo período de 2008. 

Deste modo, a Anhanguera Educacional atingiu EBITDA de R$ 33,1 milhões no 4T09 e de R$ 188,6 milhões em 

2009, crescimento de 44,3% frente a 2008 superando o guidance para o ano de R$ 185,0 milhões. 

O Resultado Financeiro Líquido foi negativo em R$ 53,8 milhões em 2009, devido principalmente aos juros de 

ajuste a valor presente de compromissos a pagar de aquisições e despesas com juros de empréstimos.  

Depreciação e amortização (exceto amortização de ágio para 2008 e amortização de custos e despesas 

pré-operacionais em 2009) foram de R$ 7,4 milhões no 4T09 e acumularam R$ 27,9 milhões no total do ano. 

Imposto de Renda e Contribuição Social totalizaram R$ 2,6 milhões no 4T09.  

O Lucro Líquido Ajustado da Companhia (que no 4T08 exclui as despesas com amortização de ágio e no 4T09 

exclui amortização de custos e despesas pré-operacionais) acumulou R$ 95,2 milhões em 2009, aumento de 

19,9% em relação a 2008. 
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*   não auditado a abertura entra as divisões 

** exceto depreciação 

 

 

 

Receita Bruta de Serviços 

 

No 4T09 a Receita Bruta foi R$ 307,1 milhões. As Receitas de mensalidades somaram R$ 291,8 milhões 

enquanto as taxas, venda de livros e outros serviços totalizaram R$ 15,3 milhões no 4T09. 

O crescimento de 15,6% da receita de mensalidades no 4T09 deve-se principalmente (i) ao aumento de 14,9% 

do número médio de alunos matriculados, que atingiu 251.049 alunos e (ii) ao aumento da mensalidade 

média em 1,5% a R$ 383,4 no 4T09, com o repasse de inflação sendo mitigado pela mudança de mix (em 

virtude do maior crescimento de alunos em Pólos). 

No ano, a Receita Bruta totalizou R$ 1.329,8 milhões, crescimento de 46,9% ante a 2008, devido ao aumento 

do alunado médio e da mensalidade média, além da contribuição dada pela unidade de negócio 

Formação Profissional, exclusivamente na linha de taxas, serviços e outras receitas (royalties). 

 

Desempenho Econômico Financeiro 

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 2009 2008 var %

(+) Receitas 307,1        268,6        14,3% 1.329,8     905,1        46,9%

Receitas de Mensalidades 291,8        252,4        15,6% 1.249,9     868,7        43,9%

Taxas, Serviços e Outros 15,3          16,2          -5,5% 79,8          36,4          119,6%

Receita Bruta 307,1        268,6        14,3% 1.329,8     905,1        46,9%

(-) Deduções de Receita (96,8)         (76,7)         26,2% (425,2)       (250,9)       69,5%

Bolsas (71,4)         (51,4)         38,9% (296,0)       (147,1)       101,3%

Descontos (13,0)         (11,6)         11,9% (67,5)         (51,8)         30,4%

Mensalidades Canceladas (3,0)          (4,7)          -35,3% (22,1)         (29,3)         -24,5%

Impostos (9,4)          (9,0)          3,8% (39,5)         (22,7)         74,0%

Receita Líquida 210,3        191,9        9,6% 904,5        654,2        38,3%

Campus* 159,5        na na 695,5        na na

Pólos* 40,2          na na 162,8        na na

Formação Profissional* 10,7          na na 46,3          na na

(-) Custo dos Serviços Prestados ** (128,7)       (124,7)       3,2% (524,6)       (389,4)       34,7%

Lucro Bruto 81,6          67,1          21,5% 379,9        264,8        43,5%

Campus* 51,7          na na 257,2        na na

Pólos* 22,5          na na 90,1          na na

Formação Profissional* 7,4            na na 32,6          na na
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Deduções 

As Deduções totalizaram R$ 96,8 milhões no 4T09 e acumulando R$ 425,2 milhões em 2009. Como percentual 

da Receita Líquida, as Deduções representaram 46,0% no 4T09, 6,0 p.p. acima em relação ao 4T08, devido 

principalmente ao crescimento de 7,2 p.p. em Bolsas. 

O aumento de bolsas deve-se (i) às políticas de bolsas das unidades adquiridas em 2007 e 2008, que 

concedem porcentagens mais altas do que as praticadas no modelo da Companhia e têm maior 

participação na receita de 2009 em relação a 2008; (ii) à maturação do PROUNI, cuja adesão pela 

Anhanguera se deu em 2005; e (iii) à incompleta maturação da política de concessão de bolsas relacionadas 

a convênios corporativos e institucionais. 

Os Descontos no 4T09 representaram R$ 13,0 milhões, totalizando R$ 67,5 milhões em 2009, 0,4 p.p. melhor em 

relação a 2008. As Mensalidades Canceladas somaram R$ 22,1 milhões em 2009, que representa 2,4% da 

Receita Líquida, 2,0 p.p. inferior ao mesmo período de 2008.  

Os impostos foram R$ 9,4 milhões no 4T09, refletindo a maior participação de receitas de atividades sujeitas ao 

pagamento de PIS e COFINS, como pós-graduação, cursos de formação profissional e extensão. Em 2009 

totalizaram R$ 39,5 milhões, aumento de 0,9 p.p. sobre a Receita Líquida em relação a 2008. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Receita Líquida dos Serviços 

A Receita Líquida da Anhanguera Educacional totalizou R$ 210,3 milhões no 4T09, com a participação de 

Campus em R$ 159,5 milhões, enquanto Pólos e a Formação Profissional obtiveram, respectivamente, R$ 40,2 

4T07 4T08 4T09 2007 2008 2009

72,2 

127,8 144,0 

53,2 

118,0 
148,1 14,0 

90,8 

107,1 

3,5 

40,1 

107,1 

Alunos  Médio e Ticket  Médio

Alunos em Campus Alunos em Pólos Ticket Médio

218,6

251,0

158,0

255,2

86,2

56,7

CAGR: 
70,7% 

CAGR: 
112,1% 

384,2 

278,6 265,1 

401,8 
336,4 

280,3 



 

Resultados – 4º Trimestre de 2009 
 

   

 

  

 

6 / 19 Anhanguera Educacional Participações S.A. 

1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 2008 2009*

73,0 57,3 67,4 67,1 

264,8 

90,7 
55,8 59,0 51,7 

257,2 

20,5 

23,0 24,1 22,5 

90,1 

9,7 

6,9 8,6 
7,4 

32,6 

Lucro Bruto (R$ MM)

Consolidado Campus Pólos Formação Profissional Margem Bruta

121,0

85,7 91,7

379,9

81,6

milhões e R$ 10,7 milhões. No consolidado houve crescimento de 9,6% em relação ao 4T08, reflexo do 

aumento do número médio de alunos de 14,9% em relação ao 4T08, parcialmente compensado pelo menor 

ticket médio e maior participação dos Pólos na Receita e maturação dos programas de bolsas. Em 2009, a 

Receita Líquida foi de R$ 904,5 milhões, 38,3% superior a 2008 devido ao crescimento de alunos e à redução 

do ticket, conforme explicado acima. 

Custo dos Serviços Prestados  

O Custo dos Serviços Prestados foi de R$ 128,7 milhões no trimestre, correspondendo a 61,2% da Receita 

Líquida, redução de 3,8 p.p. se comparado ao 4T08. Essa redução reflete (i) a progressiva melhoria das 

unidades adquiridas à medida que incorporam o modelo acadêmico da Anhanguera, (ii) da diluição de 

custos fixos com aumento de alunos por unidade e (iii) o menor custo por aluno dos Pólos 

Em 2009, o custo totalizou R$ 524,6 milhões, e representa redução de 1,5 p.p. em relação ao mesmo período 

em 2008, pelos mesmos fatores citados acima. 

Lucro Bruto  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

*Em 2009 o Lucro Bruto é afetado por custos de unidades pré-operacionais que até 2008 eram diferidos. 

 

 

No 4T09 o Lucro Bruto (exceto depreciação) alcançou nos Campus, Pólos e Formação Profissional R$ 51,7 

milhões, R$ 22,5 milhões e R$ 7,4 milhões respectivamente, totalizando R$ 81,6 milhões, crescimento de 21,5% 

em relação ao 4T08. A margem foi de 38,8%, aumento de 3,8 p.p. em relação ao 4T08. Em 2009, o Lucro Bruto 

foi de R$ 379,9 milhões, crescimento de 43,5% em relação a 2008, com expansão da margem de 1,5 p.p.. 

 

 

 

51,2%

38,0% 39,9%
35,0%

49,8%

37,1%
41,6% 38,8% 40,5%

42,0%
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Despesas Operacionais 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

** exceto amortização de despesas pré-operacionais 

 *** exceto depreciação e Despesas de Oferta de Ações (G&A 2008). 

 

Despesas de Vendas 

No 4T09 as Despesas de Vendas foram R$ 30,7 milhões, totalizaram R$ 113,8 milhões no ano. A Provisão para 

Devedores Duvidosos (PDD) foi de R$ 13,0 milhões no trimestre, e de R$ 55,0 milhões em 2009. As Despesas de 

Marketing foram de R$ 17,7 milhões no 4T09 e R$ 58,8 milhões no ano. 

A PDD representou 6,2% da Receita Líquida no 4T09, em linha com o mesmo período de 2008. No ano a PDD 

foi de 6,1% da Receita Líquida, 1,2 p.p. maior que no mesmo período de 2008. 

As Despesas de Marketing representaram 8,4% da Receita Líquida no 4T09, em linha com o 4T08. Em 2009 

totalizou 6,5% da Receita Líquida em linha com 2008. 

 

Despesas Gerais e Administrativas 

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) somaram R$ 22,9 milhões no 4T09, redução de 1,0 p.p. da Receita 

Líquida se comparado ao 4T08. Em 2009 o G&A totalizou R$ 95,6 milhões representando 10,6% da Receita 

Líquida em linha com 2008. 

 

 

 

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 2009 2008 var %

Lucro Bruto 81,6        67,1        21,5% 379,9      264,8      43,5%

(-) Despesas de Vendas ** (30,7)       (27,7)       10,6% (113,8)     (73,0)       55,9%

(-) PDD (13,0)       (11,6)       12,1% (55,0)       (32,1)       71,2%

(-) Despesas de Marketing (17,7)       (16,2)       9,6% (58,8)       (40,9)       43,9%

(-) Despesas Administrativas *** (22,9)       (22,9)       0,1% (95,6)       (67,1)       42,5%

(+/-) Resultado Financeiro Operacional 5,1          3,1          61,8% 18,1        6,0          201,6%

EBITDA 33,1        19,7        68,3% 188,6      130,7      44,3%

Margem de EBITDA 15,7% 10,2% 5,5% 20,9% 20,0% 0,9%
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1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 2008 2009

15,4 16,2 12,6 
22,9 

32,8 
23,6 

16,3 
22,9 

67,1 

95,6 

G&A % G&A / RL

G&A* (R$ MM)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* exceto depreciação e Despesas de Oferta de Ações (G&A 2008).  

 

Resultado Financeiro Operacional 

O Resultado Financeiro Operacional, composto pela receita de multas e juros dos títulos gerados, deduzida as 

despesas bancárias, alcançou R$ 5,1 milhões no 4T09 e R$ 18,1 milhões em 2009, resultado 1,1 p.p. da receita 

liquida maior se comparado ao mesmo período de 2008. 

 

 

EBITDA 

Assim, a Anhanguera Educacional registrou um EBITDA de R$ 33,1 milhões no 4T09, 68,3% acima do 

apresentado no 4T08, com margem 5,5 p.p. melhor que no 4T08. No acumulado do ano, o EBITDA totalizou R$ 

188,6 milhões crescimento de 44,3% em relação a 2008, com expansão da margem de 0,9 p.p. 

 

 

 

 

10,8% 10,8%

7,5%

11,9%
13,5%

10,2%

7,4%

10,9% 10,3% 10,6%
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3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 2008 2009

40,4 
19,7 

65,2 
39,1 51,2 

33,1 

130,7 

188,6 

EBITDA % EBITDA / R.L

EBITDA(R$ MM)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Depreciação e Amortização 

A partir de 2009, de acordo com a lei 11.638, a Companhia deixou de reconhecer em seu resultado a 

amortização de ágio e deixou de diferir custos e despesas pré-operacionais. Assim, como os custos e despesas 

acima do EBITDA já incluem nossas unidades pré-operacionais, excluímos as amortizações de custos e 

despesas pré-operacionais do cálculo do Lucro Líquido Ajustado.   

Depreciação e Amortização (exceto amortização de ágio para 2008 e amortização de custos e despesas 

pré-operacionais em 2009) totalizaram R$ 27,9 milhões, redução de 9,3% se comparado a 2008. 

Resultado Financeiro Líquido 

O Resultado Financeiro, excluídas a receita de multas e juros de alunos e despesas bancárias e de cobrança, 

foi negativo em R$ 14,7 milhões no 4T09, no acumulado do ano resultou em R$ 53,8 milhões, devido à 

contabilização das despesas de juros (sem efeito de caixa) sobre o valor presente dos compromissos a pagar 

(de acordo com a Lei 11.638), e ao aumento do endividamento da Companhia proporcionalmente ao 

mesmo período de 2008. 

Imposto de Renda e Contribuição Social 

No 4T09, o Imposto de Renda e a Contribuição Social (IR&CS) totalizaram R$ 2,6 milhões. Assim, IR & CS 

acumularam R$ 10,4 milhões em 2009, crescimento de 0,4 p.p em relação ao ano anterior. 

 

 

23,9%

10,2%

26,9%

16,9%
23,3%

15,7%
20,0% 20,9%
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Lucro Líquido Ajustado 

O Lucro Líquido Ajustado (que exclui as despesas com amortização de ágio e de custos e despesas pré-

operacionais) registrou R$ 8,2 milhões no 4T09. Em 2009, a Companhia acumulou R$95,2 milhões 19,9% maior 

que em 2008. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

**** em 2008 não inclui a amortização de ágio, enquanto em 2009 não inclui as amortizações de ágio, custos e despesas pré-

operacionais.  

 

Lucro Líquido 

 

O Lucro Líquido do 4T09 foi de R$ 2,9 milhões totalizando R$ 72,9 milhões no ano, contra um prejuízo de R$ 1,9 

milhões no 4T08 e R$ 26,7 em 2008. 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

***** em 2008 inclui apenas amortização de ágio e em 2009 inclui apenas amortização de custos e de despesas pré-operacionais, 

considerando que a partir de 2009, devido às alterações da Lei 11.638, não haverá mais o diferimento de custos e despesas dessa 

natureza.  

****** as despesas de Oferta de Ações foram contabilizadas nos 3 primeiros trimestres de 2008, sendo estornadas no 4T08 em decorrência 

da introdução da Lei 11.638 

 

 

 

 

 

 

 

 

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 2009 2008 var %

EBITDA 33,1        19,7        68,3% 188,6      130,7      44,3%

Depreciação e Amortização **** (7,4)        (9,6)        -22,5% (27,9)       (30,8)       -9,3%

Resultado Financeiro (14,7)       (12,8)       15,3% (53,8)       (14,7)       266,5%

Resultado Não Operacional -          (0,4)        na -          -          na

IR e CS (2,6)        1,0          na (10,4)       (4,9)        113,9%

Participação Quotistas Minoritários (0,1)        (0,4)        -64,9% (1,3)        (0,9)        34,1%

Lucro Líquido Ajustado 8,2         (2,4)        na 95,2        79,4        19,9%

Margem de L. Líquido Ajustado 3,9% -1,3% 5,2% 10,5% 12,1% -1,6%

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 2009 2008 var %

Lucro Líquido Ajustado 8,2         (2,4)        na 95,2        79,4        19,9%

Amortização ***** (5,3)        (31,4)       -83,0% (22,3)       (106,1)     -78,9%

Despesas de Oferta de Ações ****** -          31,9        na -          -          na

Lucro Líquido 2,9         (1,9)        na 72,9        (26,7)      na
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O CAPEX da Companhia em 2009 foi de R$ 108,8 milhões, redução de 37,7% em relação ao mesmo período 

de 2008. Este valor compreende (i) a preparação de 4 novos campus a serem lançadas em 2010, (ii) 

ampliações e adequações das estruturas nas unidades adquiridas, bem como (iii) a expansão/maturação 

das unidades orgânicas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
*Não inclui aquisições 

 

 

 

 

No final de dezembro de 2009 a Companhia tinha Dívida Financeira Líquida de R$ 117,0 milhões junto a 

instituições financeiras e mercado de capitais, denominados unicamente em Reais. Ao longo do ano houve 

um sensível alongamento do perfil da dívida, enquanto no 4T08 e 3T09 os compromissos a pagar do curto 

prazo eram respectivamente 77,1% e 58,1%  no 4T09 foi reduzido para apenas 37,9% sendo que a maior parte 

da dívida de Longo prazo vencerá a partir de 2012. 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

2006 2007 2008 2009

40,6

79,5

174,7

108,8

CAPEX (R$ MM)*

Investimentos e Capex  

Endividamento 

CAGR: 

38,9% 

Em milhões de R$ 4T09 % 3T09 % 4T08 %

Empréstimos e Financiamentos 382,3       100,0% 223,9       100,0% 112,2       100,0%

Curto Prazo 144,7       37,9% 130,0       58,1% 86,6         77,1%

Longo Prazo 237,5       62,1% 93,9         41,9% 25,7         22,9%

Disponibilidades 265,3       106,0       29,1         

Caixa (Dívida) Líquida (117,0)      (117,9)      (83,1)       
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em milhões de R$ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
*Exclui efeitos do ajuste a valor presente da lei 11.638 

 

A Companhia iniciou o ano de 2009 com disponibilidades em caixa de R$ 29,1 milhões.  

O EBITDA da operação adicionou ao caixa da Companhia R$ 188,6 milhões, enquanto Imposto de Renda e 

Contribuição Social consumiram R$ 10,4 milhões. O consumo de capital de giro foi de R$ 60,6 milhões, devido 

ao impacto da conjuntura econômica adversa no 1º semestre de 2009 nas Contas a Receber. Vale ressaltar, 

entretanto, que no 2º semestre de 2009 houve uma melhora nas Contas a Receber que contribuiu para a 

geração de R$ 6,5 milhões no Capital Circulante Líquido. 

A Companhia fez investimento líquido de R$ 68,8 milhões (com R$ 108,8 milhões de Capex mitigados, 

principalmente por baixa de imobilizado). 

A Companhia teve movimentação em atividades de financiamento positiva em R$ 187,4 milhões, (no 4T09 

captamos R$ 200,0 milhões com debêntures compensado parcialmente por pagamentos de R$54,6), levando 

ao saldo de Caixa no final do período de R$ 265,3 milhões. 

 

Fluxo de Caixa 

1T09 2T09 3T09 4T09 TOTAL

Recebimentos de Caixa 63,6                38,7                45,4              30,5              178,2                   

EBITDA 65,2                39,1                51,2              33,1              188,6                   

(-) Contribuição Social e IR (1,6)                 (0,4)                (5,8)               (2,6)               (10,4)                    

Variação do CCL (48,3)            (18,8)              28,9              (22,4)             (60,6)                    

Geração de Caixa Líquida 15,4                19,8                74,3              8,1                117,6                   

Inv estimentos* (40,1)               (24,5)              (9,9)               5,7                (68,8)                    

Ativ o Fixo e Intangív el (41,0)               (24,5)              (19,1)             (24,3)             (108,8)                  

Baixa de Ativ o (Venda de Imóv el) 0,9                  (0,1)                9,2                30,0              40,0                     

Fluxo de Caixa após Investimentos (24,7)               (4,7)                64,4              13,8              48,8                     

Ativ idades de Financiamento 32,7                (26,2)              35,5              145,4            187,4                   

Variações de Caixa 8,0                  (30,9)              99,9              159,2            236,2                   

Caixa Inicial 29,1                37,1                6,2                106,1            29,1                     

Caixa Final 37,1                6,2                  106,1            265,3            265,3                   
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As Units da Anhanguera Educacional Participações S/A, (BOVESPA: AEDU11) encerraram o pregão de 31 de 

Dezembro cotadas a R$ 24,87 acumulando valorização de 105,4% no ano de 2009. No mesmo período de 

2009, o IBOVESPA acumulou valorização de 82,7%, enquanto o IGC 83,4%. As Units foram negociadas em 

99,6% dos pregões em 2009, com volume total de R$ 797,8 milhões e volume médio diário de R$ 3,3 milhões. 

Após a terceira oferta pública de ações, realizada em 9 de dezembro de 2009, observamos um crescimento 

elevado no volume médio diário de negociações. Em 2010, o volume médio negociado na BOVESPA foi de R$ 

8,8 Milhões até o dia 19 de Março, 171,4% acima do volume médio registrado em 2009. Neste dia, as Units 

fecharam cotadas em R$ 26,35, acumulando valorização de 6,0% em 2010. No mesmo período o IBOVESPA e 

o IGCX variaram respectivamente 0,4% e 0,0%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mercado de Capitais  

Código: AEDU11

IPO: (R$ por unit) 18,00            

Máxima: (R$ por unit) 39,0              

Mínima: (R$ por unit) 9,0                

Médio: 22,72            

Último: (R$ por unit) 26,35            

Variação em 2009: 105,4%

Acumulado desde IPO: 46,4%

Volume Médio Diário em 2009 (R$ milhões) 3,3                

Capitalização de Mercado (R$ milhões) 3.231            

Free Float 74,2%

Total de Ações (milhões) 858,2

Lucro Líquido Ajustado por ação 2009 (R$) 0,11              

Lucro Líquido Ajustado por Unit  2009 (R$) 0,78              

IBOVESPA desde o IPO: 56,0%

Destaques Bovespa - AESA UNIT (AEDU11)

-

2,00 
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1,40 

1,60 

1,80 

2,00 

2,20 

Performance em Bolsa AEDU11 vs Ibovespa vs IGC (12/03/2007 - 06/11/2009
(12 de março de 2007 = 1)  e Volume Médio Mensal (em MM)

AEDU11 IBOV IGCX Volume Medio Mensal

3ª Oferta Publica 

de Ações 
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Demonstração de Resultado do Período - Consolidado 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* exceto depreciação  

** exceto amortização de despesas pré-operacionais  

*** exceto depreciação e Despesas de Oferta de Ações (G&A 2008)  

**** em 2008 não inclui a amortização de ágio, enquanto em 2009 não inclui as amortizações de ágio, custos e despesas pré-operacionais 

 ***** em 2008 inclui apenas amortização de ágio e em 2009 inclui apenas amortização de custos e de despesas pré-operacionais, 

considerando que a partir de 2009, devido às alterações da Lei 11.638, não haverá mais o diferimento de custos e despesas dessa 

natureza.  

****** as despesas de Oferta de Ações foram contabilizadas nos 3 primeiros trimestres de 2008, sendo estornadas no 4T08 em decorrência 

da introdução da Lei 11.638  

Em milhões de R$ 4T09 4T08 var % 4T09 4T08 p.p

(+) Receitas 307,1      268,6      14,3% 146,0% 140,0% 6,0            

Receitas de Mensalidades 291,8      252,4      15,6% 138,7% 131,5% 7,2            

Taxas, Serviços e Outros 15,3        16,2        -5,5% 7,3% 8,4% (1,2)           

Receita Bruta 307,1      268,6      14,3% 146,0% 140,0% 6,0            

(-) Deduções de Receita (96,8)       (76,7)       26,2% -46,0% -40,0% (6,0)           

Bolsas (71,4)       (51,4)       38,9% -33,9% -26,8% (7,2)           

Descontos (13,0)       (11,6)       11,9% -6,2% -6,1% (0,1)           

Mensalidades Canceladas (3,0)         (4,7)         -35,3% -1,4% -2,4% 1,0            

Impostos (9,4)         (9,0)         3,8% -4,4% -4,7% 0,2            

Receita Líquida 210,3      191,9      9,6% 100,0% 100,0% -            

(-) Custo dos Serviços Prestados * (128,7)     (124,7)     3,2% -61,2% -65,0% 3,8            

Lucro Bruto 81,6        67,1        21,5% 38,8% 35,0% 3,8            

(-) Despesas de Vendas ** (30,7)       (27,7)       10,6% -14,6% -14,5% (0,1)           

(-) Despesas Administrativas *** (22,9)       (22,9)       0,1% -10,9% -11,9% 1,0            

(+/-) Resultado Financeiro Operacional 5,1          3,1          61,8% 2,4% 1,6% 0,8            

EBITDA 33,1        19,7        68,3% 15,7% 10,2% 5,5            

Depreciação e Amortização **** (7,4)         (9,6)         -22,5% -3,5% -5,0% 1,5            

Resultado Financeiro (14,7)       (12,8)       15,3% -7,0% -6,6% (0,3)           

Resultado Não Operacional -          (0,4)         na 0,0% -0,2% 0,2            

IR e CS (2,6)         1,0          na -1,2% 0,5% (1,7)           

Participação Quotistas Minoritários (0,1)         (0,4)         -64,9% -0,1% -0,2% 0,1            

Lucro Líquido Ajustado 8,2          (2,4)        na 3,9% -1,3% 5,2            

Amortização ***** (5,3)         (31,4)       -83,0% -2,5% -16,4% 13,8          

Despesas de Oferta de Ações ****** -          31,9        na 0,0% 16,7% (16,7)         

Lucro Líquido 2,9          (1,9)        na 1,4% -1,0% 2,4            

Análise Vertical
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Demonstração de Resultado do Período - Consolidado 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

*exceto depreciação  

** exceto amortização de despesas pré-operacionais  

*** exceto depreciação e Despesas de Oferta de Ações (G&A 2008)  

**** em 2008 não inclui a amortização de ágio, enquanto em 2009 não inclui as amortizações de ágio, custos e despesas pré-operacionais 

 ***** em 2008 inclui apenas amortização de ágio e em 2009 inclui apenas amortização de custos e de despesas pré-operacionais, 

considerando que a partir de 2009, devido às alterações da Lei 11.638, não haverá mais o diferimento de custos e despesas dessa 

natureza.  

****** as despesas de Oferta de Ações foram contabilizadas nos 3 primeiros trimestres de 2008, sendo estornadas no 4T08 em decorrência 

da introdução da Lei 11.638 

Em milhões de R$ 2009 2008 var % 2009 2008 p.p

(+) Receitas 1.329,8    905,1      46,9% 147,0% 138,4% 8,7         

Receitas de Mensalidades 1.249,9    868,7      43,9% 138,2% 132,8% 5,4         

Taxas, Serviços e Outros 79,8        36,4        119,6% 8,8% 5,6% 3,3         

Receita Bruta 1.329,8   905,1      46,9% 147,0% 138,4% 8,7         

(-) Deduções de Receita (425,2)     (250,9)     69,5% -47,0% -38,4% (8,7)        

Bolsas (296,0)     (147,1)     101,3% -32,7% -22,5% (10,2)      

Descontos (67,5)       (51,8)       30,4% -7,5% -7,9% 0,4         

Mensalidades Canceladas (22,1)       (29,3)       -24,5% -2,4% -4,5% 2,0         

Impostos (39,5)       (22,7)       74,0% -4,4% -3,5% (0,9)        

Receita Líquida 904,5      654,2      38,3% 100,0% 100,0% -         

(-) Custo dos Serviços Prestados * (524,6)     (389,4)     34,7% -58,0% -59,5% 1,5         

Lucro Bruto 379,9      264,8      43,5% 42,0% 40,5% 1,5         

(-) Despesas de Vendas ** (113,8)     (73,0)       55,9% -12,6% -11,2% (1,4)        

(-) Despesas Administrativas *** (95,6)       (67,1)       42,5% -10,6% -10,3% (0,3)        

(+/-) Resultado Financeiro Operacional 18,1        6,0          201,6% 2,0% 0,9% 1,1         

EBITDA 188,6      130,7      44,3% 20,9% 20,0% 0,9         

Depreciação e Amortização **** (27,9)       (30,8)       -9,3% -3,1% -4,7% 1,6         

Resultado Financeiro (53,8)       (14,7)       266,5% -6,0% -2,2% (3,7)        

Resultado Não Operacional -          -          na 0,0% 0,0% -         

IR e CS (10,4)       (4,9)         113,9% -1,2% -0,7% (0,4)        

Participação Quotistas Minoritários (1,3)         (0,9)         34,1% -0,1% -0,1% 0,0         

Lucro Líquido Ajustado 95,2        79,4        19,9% 10,5% 12,1% (1,6)        

Amortização ***** (22,3)       (106,1)     -78,9% -2,5% -16,2% 13,8        

Despesas de Oferta de Ações ****** -          -          na 0,0% 0,0% -         

Lucro Líquido 72,9        (26,7)       na 8,1% -4,1% 12,1       

Análise Vertical
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Demonstração de Resultado do Período – Unidades de Negócio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

* exceto depreciação 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

* exceto depreciação 

 

 

4T08

Em milhões de R$ Campus  Pólos 
 Formação 

Profissional 
Consolidado Consolidado var %

(+) Receitas 241,3       54,2         11,7            307,1           268,6           14,3%

Receitas de Mensalidades 238,0       53,8         -              291,8           252,4           15,6%-           -              

Taxas, Serviços e Outros 3,3          0,4           11,7            15,3             16,2            -5,5%

Receita Bruta 241,3      54,2         11,7            307,1          268,6          14,3%

(-) Deduções de Receita (81,8)       (14,0)        (1,0)             (96,8)           (76,7)           26,2%

Bolsas (62,3)       (9,5)         0,4              (71,4)            (51,4)           38,9%-           

Descontos (11,6)       (0,8)         (0,7)             (13,0)            (11,6)           11,9%-           

Mensalidades Canceladas (3,0)         0,0           (0,0)             (3,0)             (4,7)             -35,3%-           

Impostos (4,8)         (3,7)         (0,8)             (9,4)             (9,0)             3,8%-          

Receita Líquida 159,5      40,2         10,7            210,3          191,9          9,6%-          

(-) Custo dos Serviços Prestados * (107,8)     (17,7)        (3,3)             (128,7)          (124,7)         3,2%-          -              

Lucro Bruto 51,7        22,5         7,4              81,6            67,1            21,5%

4T09

4T08

Análise Vertical Campus  Pólos 
 Formação 

Profissional 
Consolidado Consolidado var %

(+) Receitas 151,3% 134,8% 109,3% 146,0% 140,0% 6,0%

Receitas de Mensalidades 149,2% 133,9% 0,0% 138,7% 131,5% 7,2%

Taxas, Serviços e Outros 2,1% 0,9% 109,3% 7,3% 8,4% -1,2%

Receita Bruta 151,3% 134,8% 109,3% 146,0% 140,0% 6,0%

(-) Deduções de Receita -51,3% -34,8% -9,3% -46,0% -40,0% -6,0%

Bolsas -39,1% -23,7% 4,2% -33,9% -26,8% -7,2%

Descontos -7,3% -1,9% -6,1% -6,2% -6,1% -0,1%

Mensalidades Canceladas -1,9% 0,1% -0,2% -1,4% -2,4% 1,0%

Impostos -3,0% -9,3% -7,2% -4,4% -4,7% 0,2%

Receita Líquida 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 0,0%

(-) Custo dos Serviços Prestados * -67,6% -44,0% -30,5% -61,2% -65,0% 3,8%

Lucro Bruto 32,4% 56,0% 69,5% 38,8% 35,0% 3,8%

4T09
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Demonstração de Resultado do Período – Unidades de Negócio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* exceto depreciação  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* exceto depreciação  

 

2008

Em milhões de R$ Campus  Pólos 
 Formação 

Profissional 
Consolidado Consolidado var %

(+) Receitas 1.063,8  215,0      51,0           1.329,8         905,1           46,9%

Receitas de Mensalidades 1.038,8  211,2      -             1.249,9         868,7           43,9%-             

Taxas, Serviços e Outros 25,0       3,9          51,0           79,8             36,4            119,6%

Receita Bruta 1.063,8  215,0      51,0           1.329,8         905,1          46,9%

(-) Deduções de Receita (368,3)    (52,2)       (4,8)           (425,2)          (250,9)         69,5%

Bolsas (263,8)    (32,2)       -             (296,0)          (147,1)         101,3%-             

Descontos (63,5)     (3,3)        (0,8)           (67,5)            (51,8)           30,4%-             

Mensalidades Canceladas (19,4)     (1,8)        (0,9)           (22,1)            (29,3)           -24,5%-             

Impostos (21,5)     (14,9)       (3,1)           (39,5)            (22,7)           74,0%

Receita Líquida 695,5     162,8      46,3           904,5           654,2          38,3%

(-) Custo dos Serviços Prestados * (438,3)    (72,7)       (13,7)          (524,6)          (389,4)         34,7%

Lucro Bruto 257,2     90,1        32,6           379,9           264,8          43,5%

2009

2008

Análise Vertical Campus  Pólos 
 Formação 

Profissional 
Consolidado Consolidado var %

(+) Receitas 153,0% 132,1% 110,3% 147,0% 138,4% 8,7%

Receitas de Mensalidades 149,4% 129,7% 0,0% 138,2% 132,8% 5,4%

Taxas, Serviços e Outros 3,6% 2,4% 110,3% 8,8% 5,6% 3,3%

Receita Bruta 153,0% 132,1% 110,3% 147,0% 138,4% 8,7%

(-) Deduções de Receita -53,0% -32,1% -10,3% -47,0% -38,4% -8,7%

Bolsas -37,9% -19,8% 0,0% -32,7% -22,5% -10,2%

Descontos -9,1% -2,0% -1,7% -7,5% -7,9% 0,4%

Mensalidades Canceladas -2,8% -1,1% -1,9% -2,4% -4,5% 2,0%

Impostos -3,1% -9,2% -6,7% -4,4% -3,5% -0,9%

Receita Líquida 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 0,0%

(-) Custo dos Serviços Prestados * -63,0% -44,6% -29,6% -58,0% -59,5% 1,5%

Lucro Bruto 37,0% 55,4% 70,4% 42,0% 40,5% 1,5%

2009
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Balanço Patrimonial – Consolidado 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A Anhanguera Educacional Participações S.A. é a maior organização privada com fins lucrativos do setor de 

educação no Brasil, com unidades de ensino em todos os estados brasileiros e também no Distrito Federal.  Em 

suas mais de 1.000 unidades são oferecidas mais de 90 modalidades de cursos de graduação e graduação 

tecnológica, que incluem as áreas de administração, direito, engenharia, saúde e outras ciências sociais 

aplicadas, além de cursos de pós-graduação, extensão e formação profissional. A maioria de seus alunos são 

jovens de média e média-baixa renda que trabalham durante o dia e estudam à noite, um segmento pouco 

atendido pelas instituições de ensino superior do Brasil. A Companhia é comprometida a oferecer ensino de 

qualidade que ajude esses jovens trabalhadores a alcançar formação educacional compatível com as 

exigências do mercado de trabalho e a aumentar suas perspectivas de desenvolvimento profissional. A 

Anhanguera Educacional é listada no Nível 2 da Bovespa e é negociada com o código "AEDU11". 

4T09 4T08 4T09 4T08

CIRCULANTE 540,4                     219,2     CIRCULANTE 308,9                 243,9    

Caixa e Bancos 13,7                       21,7       Empréstimos bancários 144,7                 86,6      

Aplicações financeiras 251,6                     7,4         Fornecedores 15,4                   21,5      

Mensalidades a receber 180,4                     134,3     Salários, férias e encargos sociais 44,4                   42,8      

Estoques 11,6                       7,8         Impostos e contribuições a recolher 23,9                   31,3      

Outras contas a receber -                         -         Impostos parcelados 5,1                     7,7        

Impostos a recuperar 18,1                       21,6       Prov isão de bônus a diretores e funcionários 4,3                     5,3        

Despesas antecipadas 1,6                         4,0         Anuidades antecipadas 20,5                   21,6      

Adiantamentos 16,1                       16,4       Compromissos a pagar 28,0                   9,5        

Ativ os destinado a v enda 13,7                       -         Outras contas a pagar 22,4                   17,7      

Impostos Diferido 11,0                       3,1         Prov isão para contingências 0,2                     (0,0)       

A receber partes relacionadas 22,5                       2,8         Partes Relacionadas -                     -        

REALIZÁVEL A LONGO PRAZO 61,2                       42,8       EXIGÍVEL A LONGO PRAZO 489,1                 256,5    

Depósitos judiciais 1,6                         0,9         Empréstimos bancários 237,5                 25,7      

Despesas Antecipadas 0,0                         0,6         Impostos parcelados 32,1                   23,3      

A receber partes relacionadas 3,6                         13,1       Compromissos a pagar 184,2                 176,3    

Mensalidades a receber 4,0                         2,8         Fornecedores -                     1,5        

Outras contas a receber 13,1                       1,7         Prov isão para contingências 11,9                   9,5        

Impostos Diferido 16,5                       -         Outras contas a pagar 1,0                     0,1        

Conta Escrow 22,5                       23,8       Conta Escrow 22,5                   20,0      

PARTICIPAÇÃO DE QUOTISTAS MINORITÁRIOS 0,5                     (0,1)       

PERMANENTE 1.247,7                  1.216,3  PATRIMÔNIO LÍQUIDO 1.050,7              977,9    

Imobilizado 361,1                     331,0     Capital social 1.002,8              1.002,9 

Diferido 61,9                       77,3       Reserv a Legal 47,9                   0,1        

Intangív el 824,7                     808,0     Lucro/prejuizo acumulado (5,3)                    (29,9)     

Outorga de Opções de Ações 5,3                     4,8        

TOTAL DO ATIVO 1.849,2                  1.478,2  TOTAL DO PASSIVO 1.849,2              1.478,2 

ATIVO PASSIVO
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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 da Anhanguera 

Participações S.A. são meramente projeções e, como tais, são baseadas exclusivamente nas expectativas da 

administração 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, estão sujeitas a mudanças sem aviso 

prévio. 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 da Companhia 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.  


