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RESUMO

O presente trabalho visa analisar as variagdes dos demonstrativos contabeis
da Anhanguera Educacional S/A baseado no exercicio social de 2004, 2005 e 2006.
Inicialmente foi efetuada uma atualizacdo monetéria para abril de 2007 com base no
IGP-DI, que fornecera o coeficiente indexador uniformizando o poder de compra. As
variagOes ocorridas nos periodos destacados proporcionaram uma analise aprofundada

dos dados, permitindo uma visdo complexa das atividades financeiras da empresa.
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INTRODUCAO

Apresentaremos com enfoque gerencial indices de andlises diversos que
auxiliaram os gestores a tomadas de decis@es solidificadas nos principios contabeis pois
no o atual cenéario econémico tem exigido das empresas niveis de eficiéncia e eficacia
cada vez mais crescentes. A utilizacdo dos recursos na realizacdo das atividades da
organizacdo deve ser considerada participativa para o resultado global, objetivando a
continuidade da empresa.

As vantagens deste trabalho s&o os beneficios auferidos de acordo com as
analises provenientes, demonstraremos opinides e sugestdes para que a empresa
Anhanguera Educacional S.A tenho uma melhoria no seu exercicio de 2007.

Acreditamos que esta metodologia assim como nas vantagens dela para
estabelecer diretrizes estratégicas, consubstanciadas nas analises da empresa, atendem a
maioria das necessidades dos gestores de nossas empresas. Pois assim para 0 gestor
passa a ser um exercicio de interacdo dos conhecimentos individuais, para 0 bem de
toda a organizacao.
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DADOS SOBRE A EMPRESA

Anhanguera Educacional Participagdes S.A. (“Companhia” ou “Anhanguera
Educacional” ou “AESA Participagdes™) ¢ uma das maiores organizacdes privadas com
fins lucrativos do setor de ensino superior no Brasil. Oferece 48 modalidades de cursos,
a maior parte deles em nivel de graduacdo universitéria, nas areas de administracao,
direito, engenharia, salde e outras ciéncias sociais aplicadas. A maioria de seus alunos
sdo jovens de média e média-baixa renda que trabalham durante o dia e estudam a noite,
um segmento ndo atendido plenamente pelas instituicdes de ensino superior do Brasil. A
Companhia é comprometida a oferecer cursos superiores de qualidade que ajudem esses
jovens trabalhadores a alcancar formacéo educacional compativel com as exigéncias do
mercado de trabalho e a aumentar suas perspectivas de desenvolvimento profissional.

A Anhanguera Educacional foi fundada em 1994 por um grupo de
professores liderados pelos Professores Antdnio Carbonari Netto e José Luis Poli.
Iniciou suas atividades por meio de uma instituicdo de ensino superior constituida na
cidade de Leme, no estado de Sdo Paulo. Em 2003, tinha um média de 8.848 alunos
matriculados em sete unidades, localizadas em seis cidades no estado de S&o Paulo,
mantidas por trés instituicbes sem fins lucrativos controladas pela Anhanguera
Educacional.

Em 2003, suas instituicdes sem fins lucrativos foram convertidas em
instituicbes com fins lucrativos. No mesmo ano, o ISCP, entidade mantenedora da
Universidade Anhembi Morumbi, tornou-se seu acionista mediante a integralizagdo de
capital e a subscricdo de novas acdes. Alem dos recursos aportados, o ISCP também
contribuiu com o conhecimento de seus acionistas acerca do setor de educagéo
brasileiro. Em seguida, a Anhanguera Educacional realizou uma reorganizacao
societaria por meio da qual as trés empresas que formavam seu grupo naquela época
foram incorporadas pela Anhanguera Educacional S.A. (“AESA”), constituida em 15 de
julho de 2003. Com os recursos financeiros aportados pelo ISCP, abriu novas unidades
em trés cidades de pequeno porte do estado de Sdo Paulo. Ao final de 2005, sua rede de
ensino ja contava com 10 unidades.

Em 19 de dezembro de 2006, os acionistas da AESA, por meio de um
veiculo especifico, a Viana, adquiriram 100% das a¢Bes da Anhanguera Educacional
Participagdes S.A. (“AESA Participacdes) - a época denominada Mehir Holdings S.A. -,
sociedade de capital aberto constituida em 2001 e registrada na CVM sob n°® 18.961. Em
29 de dezembro de 2006, o FEBR contribuiu suas acdes da AESA em aumento de
capital da AESA Participacdes, com base em seu valor patrimonial. A AESA
Participacdes passou a deter a totalidade das agdes da AESA.

Tem o objetivo geral de oferecer aos educandos uma sélida base de
CONHECIMENTOS, COMPETENCIAS e HABILIDADES com vistas a desenvolver
uma aprendizagem significativa, capacitando-os para implementar seus PROJETOS DE
VIDA. Objetivos Especificos os objetivos especificos dos cursos de graduacéo e outros,
deverdo prioritariamente, obedecer a um conjunto de premissas definidas pela
instituicdo e seus agentes educacionais, como metas basicas para alcance mediato, ao
longo do transcorrer desses cursos e que deverao estar incluidos nos planos de ensino de
varias disciplinas, que sao:

1. Permanente formagdo humanistica, técnico-cientifica e pratica, com
vistas a compreens&o interdisciplinar dos fenémenos estudados;

2. Conduta ética associada a responsabilidade social e profissional;

3. Desenvolvimento da capacidade de compreensdo, producdo e
transmisséo dos saberes adquiridos;
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4. Desenvolvimento da capacidade de equacionar problemas e buscar
solugdes harmonicas com as demandas individuais e sociais;

5. Permanente busca de prevencao e solucdes dos conflitos individuais e
coletivos com vistas ao bem estar social;

Desenvolvimento da capacidade de realizar investigacdes cientificas,
raciocinios logicamente consistentes, de leitura, compreensao e producdo de textos em
um processo comunicativo préprio ou em equipe, de julgamento e de tomada de
decisbes, de aprender a aprender, para sua educacdo permanente;

Outros poderdo ser definidos nos projetos pedagdgicos de cada curso.

AULA DO DIA 19/04/2007

1. ANALISE DOS VALORES ABSOLUTOS

Comparag&o entre o que ocorre de um ano para o outro. E a visualizagio dos
valores absolutos, ou seja, € o quanto cresceu ou decresceu de um ano ao outro e sua
analise sem a necessidade de utilizacdo de calculo matematico necessitando apenas de
andlise visual.

2. ANALISE VERTICAL

Relaciona as partes com o todo (o total do patrimdnio ou demonstrativo). O
total esta para 100, assim como o resto esta para uma variavel X. Mostra-nos a evolucao
de cada conta, pois por meio desta podemos verificar qual a representatividade em
comparacao com o total (100%) que cada uma das contas tem em determinado exercicio
e comparar com a representatividade que a mesma tem em outro exercicio.

3. ANALISE HORIZONTAL (DE TENDENCIA OU EVOLUCAO)

Demonstra a evolugdo ou tendéncia no decorrer de uma série histérica
ocorrida no patriménio.

Devemos definir um ano como sendo o chamado Ano-Base. Este ano deve
ser normal e ndo atipico.

O ano base sempre é igual a cem (100), ou seja, todos os valores que
constarem no ano-base estardo para 100, assim como nos demais anos os valores estardo
para uma variavel X. Demonstra quanto cresceu ou decresceu a representatividade de
determinada conta quando se analisa (compara) um exercicio (ano base) com outro,
sendo que se a analise horizontal obtiver um resultado maior que 100 a conta (saldo
final) aumentou de valor de um exercicio para o outro e se obtiver um resultado menor
que 100 ela decresceu de valor, sendo que a conta analisada cresce ou decresce de valor
na medida do resultado da analise horizontal.
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Ex.: Na conta Disponibilidades ano base 2004 (tem um valor de 548.76)
comparando com 2005 (tem como valor 123.65) percebemos que o resultado da anélise
horizontal é de 22.532 (em porcentagem) logo multiplicando o valor da conta do ano
base pelo resultado encontramos o valor do ano base de 2005 (548.76 x 0.22532 =
123.65).

OBS.: Utilizamos a anélise horizontal encadeada.

OBS: Taxa Explicita — ¢ a que contém a base (=100). Ex: na conta
Disponibilidades, o percentual 22.53% comparando com ano exercicio de 2004 (ano
base) com 2005 contém a base 100%.

Taxa Implicita — é a que nao contém a base. Ex: na conta Disponibilidades,
a taxa implicita sdo o0s 77.47%, ou seja, 22.53% menos a base (100%).

4. ANALISE POR NUMEROS INDICES

Estuda a evolucdo dos coeficientes no decorrer de uma série histérica.

A
_._H"J_\ ANALISE NUMERO DE INDICES
VERTICAL
EDUCAIONAL 2004 PARA 2004 PARA
2005 2006
- Disponibilidades 14,58 100,88
- Mensalidades a receber 95,11 101,89
- Estoques
- Outras contas a receber 43,15 44,35
- Impostos a recuperar 43,61 88,97
- Despesas antecipadas 98,16 227,43
88,92 100,87
- Depositos judiciais
- Partes relacionadas 131,26 103,31
183,57 170,84
- Investimentos
- Imobilizado 139,30 105,19
- Diferido 42,23 24,77
100,51 98,41
100,00 100,00
- Empréstimos bancérios 26,70 30,44
- Fornecedores 101,31 47,60
- Salarios, férias e encargos sociais 99,73 73,57
- Impostos e contribuigdes a recolher 124,90 68,60
- Impostos parcelados 32,58 27,24
PAULO MULLER GAIA DOS REIS: PMULLER@OI.COM.BR 8
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- Provisdo de bénus a diretores e funciondrios

- Anuidades antecipadas 28,35 40,74

- Compromissos a pagar

- Dividendo a pagar - -

- Imposto de renda e contribui¢éo social

- Qutras contas a pagar 187,51 150,75

62,02 56,96

- Exigivel a longo prazo

- Empréstimos bancérios

- Partes relacionadas

- Impostos parcelados 77,78 186,39

- Compromissos a pagar

- Recebimentos antecipados

- Provisdo para contingéncias 76,21 18,77

76,63 174,76

- Capital social 111,40 124,95

- Reserva legal 1.453,29 1.476,03

- Lucros acumulados 1.159,22 9,86
125,91 124,39
100,00 100,00

A
Lﬁ ANALISE NUMERO DE INDICES
S— VERTICAL
I ANIFANGLERA,
EDUCACIONAL 2004 PARA 2004 PARA
2005 2006
Receita de Mensalidade 100,37 100,02
Taxas, servicos académicos e outros 85,90 99,10
100,00 100,00
- Bolsas 116,13 179,47
- Descontos - -
- Mensalidades Canceladas 85,83 64,21
- Impostos e Taxas 53,70 47,56
127,30 142,81
PAULO MULLER GAIA DOS REIS: PMULLER@OI.COM.BR 9
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94,75 91,77
- Custos diretos dos servigos prestados 87,26 79,94
107,37 111,70
- Despesas com Vendas 82,20 131,97
- Despesas Gerais e Administrativas 120,60 93,83
- Amortizagio do Agio 60,77 112,45
- Depreciacdo e Amortizacdo 70,82 77,88
- Total de despesas indiretas operacionais 94,64 104,73
Resultado operacional antes do resultado financeiro 165,04 143,25
Resultado Financeiro Liquido 60,35 122,83
199,96 148,37
- Resultado ndo Operacional 195,28 (249,21)
199,74 131,15
- Imposto de renda e Contribuicdo social 20,08 8,30
1.334,74 907,24
Aplicacdo das Anélises
ANALISE VERTICAL
A
ﬁ ANALISE VERTICAL
Y 2006 2005 2004
ANHAMGLERA,
EDUCACIONAL
- Disponibilidades 1,10% 0,16% 1,09%
- Mensalidades a receber 13,89% 12,97% 13,63%
- Estoques 0,34% 0,59% 0,00%
- Outras contas a receber 0,41% 0,40% 0,92%
- Impostos a recuperar 0,40% 0,20% 0,45%
- Despesas antecipadas 0,17% 0,07% 0,07%
16,32% 14,39% 16,18%
- Dep6sitos judiciais 1,11% 0,86% 0,00%
- Partes relacionadas 1,70% 2,16% 1,65%
2,82% 3,02% 1,65%
- Investimentos 20,84% 0,00% 0,00%
- Imobilizado 51,89% 68,72% 49,34%
- Diferido 8,13% 13,87% 32,84%
80,87% 82,59% 82,17%
100,00% 100,00% 100,00%
PAULO MULLER GAIA DOS REIS: PMULLER@OI.COM.BR 10
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- Empréstimos bancarios 4,01% 3,52% 13,17%
- Fornecedores 1,62% 3,46% 3,41%
- Salarios, férias e encargos sociais 5,28% 7,16% 7,18%
- Impostos e contribuicdes a recolher 1,42% 2,59% 2,07%
- Impostos parcelados 0,57% 0,68% 2,10%
- Provisdo de bénus a diretores e funciondrios 0,89% 3,25% 0,00%
- Anuidades antecipadas 3,17% 2,20% 7,78%
- Compromissos a pagar 3,15% 0,00% 0,00%
- Dividendo a pagar 0,00% 0,00% 2,13%
- Imposto de renda e contribui¢o social 0,99% 0,00% 0,00%
- Qutras contas a pagar 0,73% 0,90% 0,48%
21,83% 23,77% 38,32%
- Exigivel a longo prazo 0,00% 0,00% 0,00%
- Empréstimos bancérios 0,13% 0,00% 0,00%
- Partes relacionadas 0,12% 0,00% 0,00%
- Impostos parcelados 1,44% 0,60% 0,77%
- Compromissos a pagar 2,67% 0,00% 0,00%
- Recebimentos antecipados 0,29% 0,00% 0,00%
- Proviséo para contingéncias 0,40% 1,61% 2,11%
5,05% 2,21% 2,89%
- Capital social 72,45% 64,60% 57,99%
- Reserva legal 0,60% 0,59% 0,04%
- Lucros acumulados 0,08% 8,84% 0,76%
73,12% 74,02% 58,79%
100,00% 100,00% 100,00%
ANALISE HORIZONTAL
A
ﬁ ANALISE HORIZONTAL

Y BASE 2004 BASE 2004

EE;UQ.;}GSEEL COMPARADO COM 2006 | COMPARADO COM 2005

- Disponibilidades 338,04 22,53

- Mensalidades a receber 341,43 147,01

- Estoques

- Outras contas a receber 148,60 66,69

- Impostos a recuperar 298,14 67,41

- Despesas antecipadas 762,10 151,73
338,02 137,44
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- Depositos judiciais

- Partes relacionadas 346,17 202,89
572,47 283,74

- Investimentos

- Imobilizado 352,47 215,31

- Diferido 83,00 65,27
329,75 155,35
335,09 154,57

- Empréstimos bancarios 101,99 41,27

- Fornecedores 159,48 156,60

- Salarios, férias e encargos sociais 246,53 154,16

- Impostos e contribuigdes a recolher 229,86 193,05

- Impostos parcelados 91,27 50,36

- Provisdo de bdnus a diretores e funciondrios

- Anuidades antecipadas 136,51 43,81

- Compromissos a pagar

- Dividendo a pagar - -

- Imposto de renda e contribui¢do social

- Qutras contas a pagar 505,14 289,82
190,86 95,86

- Exigivel a longo prazo

- Empréstimos bancarios

- Partes relacionadas

- Impostos parcelados 624,56 120,22

- Compromissos a pagar

- Recebimentos antecipados

- Provisdo para contingéncias 62,90 117,79
585,59 118,44

- Capital social 418,69 172,19

- Reserva legal 4.945,98 2.246,31

- Lucros acumulados 33,05 1.791,77
416,80 194,61
335,09 154,57
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DRE
ANALISE VERTIVAL
sﬁ ‘ ANALISE VERTICAL
2006 2005 2004

I ARNFPENIGUERA
EDUCACIONAL

Receita de Mensalidade 97% 98% 97%

Taxas, servicos académicos e outros 3% 2% 3%

100% 100% 100%

0% 0% 0%

- Bolsas -10% -6% -6%

- Descontos -T% -1% 0%

- Mensalidades Canceladas -2% -3% -4%

- Impostos e Taxas -3% -4% -1%

-23% -21% -16%

77% 79% 84%

- Custos diretos dos servigos prestados -42% -46% -53%
35% 34% 31%

0% 0% 0%

- Despesas com Vendas -8% -5% -6%

- Despesas Gerais e Administrativas -11% -14% -12%

- Amortizacio do Agio -5% -3% -4%

- Depreciacdo e Amortizagédo -2% -2% -3%

- Total de despesas indiretas operacionais -27% -24% -26%
Resultado operacional antes do resultado financeiro 8% 9% 6%
Resultado Financeiro Liquido -2% -1% -1%

6% 8% 4%

- Resultado ndo Operacional -1% 0% 0%

6% 9% 4%

- Imposto de renda e Contribuicdo social 0% -1% -4%

6% 8% 1%

ANALISE HORIZONTAL
A
Lﬁ ANALISE HORIZONTAL
| A BASE 2004 BASE 2004
EF&?&%’L&I COMPARADO COM 2006 | COMPARADO COM 2005

PAULO MULLER GAIA DOS REIS: PMULLER@OI.COM.BR
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Receita de Mensalidade 282,98 162,43
Taxas, servicos académicos e outros 280,37 139,01

282,91 161,84

- Bolsas 507,73 187,94
- Descontos - -

- Mensalidades Canceladas 181,64 138,91

- Impostos e Taxas 134,56 86,91

404,03 206,02

259,64 153,35

- Custos diretos dos servigos prestados 226,16 141,22

316,01 173,77

- Despesas com Vendas 373,36 133,03

- Despesas Gerais e Administrativas 265,45 195,18

- Amortizagio do Agio 318,14 98,34

- Depreciacdo e Amortizagéo 220,32 114,62

- Total de despesas indiretas operacionais 296,29 153,16

Resultado operacional antes do resultado financeiro 405,27 267,09

Resultado Financeiro Liquido 347,51 97,67

419,75 323,61

- Resultado ndo Operacional (705,04) 316,04

371,04 323,25

- Imposto de renda e Contribuicdo social 23,49 32,49

2.566,68 2.160,11

ANALISE VERTICAL:

No Ativo, ocorreram variacdes de 2004 a 2006, dentre estas percebemos que
as contas Disponibilidades, Mensalidades a Receber, Estoques e Despesas Antecipadas
obtiveram um crescimento dentro deste periodo mais significante, engquanto a
representatividade de Outras Contas a Receber apresentaram um decréscimo enquanto
as outras contas praticamente permaneceram constantes. Enquanto percebemos um
crescimento na conta Investimento muito significante e na conta Imobilizado, enquanto
o Diferido decresceu consideravelmente. O Diferido ndo teve queda de 2004 a 2006 e
sim poucos acréscimos e devido a amortizacdo sua influencia acabou sendo menor.

No Passivo, quase todas as contas apresentaram decréscimo sédo exemplos:
Empréstimos, Fornecedores, Salarios, Férias e Encargos Sociais, Provisdo de Bonus a
Diretores e Funcionarios e Anuidades Antecipadas. Porém a conta com maior
representacdo é a de Capital Social, inclusive esta teve o maior crescimento de 2004 a
2006, porém podemos perceber que o lucro em 2006 quase ndo ocorreu (0 que nao quer
dizer que a empresa teve um exercicio ruim, lembramos que os investimentos que a
empresa fez em 2006 e as projecdo de expansdo que ela demonstra lhe sdo favoraveis).
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Empréstimos bancarios, Impostos parcelados e Fornecedores — tiveram uma
queda de 2004 a 2006 a nivel de curto e médio prazo o que aumenta a liquides corrente
da empresa.

No periodo de 2004 com 2005 percebemos que houve uma queda no ativo
circulante da empresa devido a compra da Bellaluna Participa¢des Ltda (a vista), vemos
com isso o crescimento do ativo permanente onde a anhanguera educacional investe
numa reestruturacdo para melhoria de sua qualidade e da qualidade de suas unidades
espalhadas pelo estado de s&o Paulo, no passivo vemos que a importancia que a conta
fornecedores tinha em 2004 em 2005 ela é bem menor. Na DRE percebemos que o lucro
foi mais representativo devido os custos e despesas terem sido menores.

Enquanto de 2005 a 2006 voltamos a perceber a importancia do disponivel e
das mensalidades a receber (devido a ampliagdo do nimero de vagas e da diminuicao
das vagas canceladas por virtude de oferta de bolsas de estudo) com isso o ativo
circulante volta a ser maior que o permanente (apesar da empresa ter feito investimentos
e esta conta ter uma boa representacdo em 2006 a baixa do diferido e de itens do
imobilizado anularam o crescimento).

Verificamos um aumento do exigivel a longo prazo por assumir dividas a
pagar com terceiros de uma incorporada, porem a queda no passivo circulante e o
incremento de capital evitam que as participacdes de terceiros cresca.

ANALISE HORIZONTAL:

No Ativo, de 2004 para de 2006, todas as contas apresentaram crescimento.

Ja no Passivo, de 2004 para 2006, contas como Impostos e Contribuicdes a
Recolher, Provisdes para Contingéncia e Lucros acumulados tiveram uma diminuicéo (o
que é positivo para a empresa isso) e a conta que chamou mais atencdo foi a Reserva
Legar que obteve 0 maior aumento com relacdo a anélise horizontal.

No Ativo, de 2004 para de 2005, contas como Disponivel, Contas a
Receber, Impostos a Recuperar e Diferido apresentaram uma diminui¢do, com relacao
as outras apresentaram um crescimento destro desta comparacdo. Isso se deve por
investimentos no imobilizado da empresa onde estes foram efetuados a vista e a curto
prazo por isso a conta fornecedores obteve um crescimento neste periodo contribuindo
para a diminuicdo da liquidez imediata de 2005 diminuindo a liquidez corrente e
aumentando o endividamento da empresa.

Ja no Passivo, de 2004 para 2005, em contas como Empréstimo, Impostos
Parcelados e Anuidades Antecipadas demonstraram uma decréscimo esta comparacao.
Veremos o reflexo disso em andlises posteriores como por exemplo quociente de
participacdo de capitais de terceiros onde se compararmos os indices de 2004 com 2005
ou 2006.

Comparando 2004 com 2006 aonde verificamos alguns fatos relevantes

como incorporacfes ou compras de empresas que estimularam a conta mensalidades a
receber obteve um crescimento, devido a estes fatos relevantes que proporcionaram o
aumento de vagas, 0 crescimento do imobilizado se deve pela aquisicdo de empresas
incorporando também seus imoveis, as aquisi¢des destas empresas sdo feitas com
pagamento a vista e assumindo as contas a pagar da empresa incorporada (isso tem um
efeito na composicdo do endividamento aumentando esse indice o que é desfavoravel a
empresa), por isso as contas como salario a pagar sofreram acréscimos pois com a
ampliacdo da empresa as vagas de trabalho cresceram na anhanguera educacional, assim
como a conta empréstimo (para que ocorresse 0 crescimento da empresa houve a
necessidade de investimento de terceiros tanto a médio quanto a longo prazo). O capital
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social cresceu pois integralizacdes foram feitas em 2006 (proporcionando ao que fez a
integralizacéo ser o acionista majoritario).

O crescimento do AC em comparacdo ao PC nos mostra que a empresa
efetua suas aquisicdes com capital proprio em menor quantidade (0 que ndo sacrifica
sua liquides) o que ndo quer dizer que ela financia grande parte de seus investimentos
pois a explicacdo maior do porque da ampliacéo de seu Exigivel a Longo Prazo ter sido
tdo grande foi devido a poucos empréstimos efetuados pela empresa porém a maior
parte foi por ter assumido compromissos a pagar na ocasido de uma incorporagéo.

Na DRE comparando 2004 com 2005 vemos que ocorreu um aumento no
lucro devido as receitas de mensalidades terem crescido e por terem ocorrido um
resultado ndo operacional positivo neste ano, 0 que na comparacdo 2004 com 2006
percebemos que se manteve crescente as receitas com mensalidades ate mesmo pelos
motivos citados acima, porém neste ano ocorreu um resultado nao operacional negativo.

ANALISE DOS NUMEROS INDICES :

No Ativo, todos os valores do circulante em comparacdo 2004 com 2005
regrediram, estes mesmos em comparacdo 2004 com 2006 ja apresentaram um
crescimento como podemos ver abaixo.

Ja no Passivo, quase todos os resultados ficaram praticamente constante,
dando um destaque a conta Fornecedores que teve um decréscimo na comparacdo 2004
com 2006 e mais uma vez a conta Reserva Legal que obteve um crescimento muito
significante tanto na comparacdo 2004 com 2005, com 2004 com 2006.

NUMEROS INDICES

A
__.f'_l\ ANALISE NUMERO DE INDICES
b VERTICAL
EDUCACIONAL 2004 PARA 2004 PARA
2005 2006
- Disponibilidades 14,58 100,88
- Mensalidades a receber 95,11 101,89
- Estoques
- Outras contas a receber 43,15 44,35
- Impostos a recuperar 43,61 88,97
- Despesas antecipadas 98,16 227,43
88,92 100,87
- Dep6sitos judiciais
- Partes relacionadas 131,26 103,31
183,57 170,84
- Investimentos
- Imobilizado 139,30 105,19
- Diferido 42,23 24,77
100,51 98,41
100,00 100,00
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- Empréstimos bancérios 26,70 30,44

- Fornecedores 101,31 47,60

- Salarios, férias e encargos sociais 99,73 73,57

- Impostos e contribuigdes a recolher 124,90 68,60

- Impostos parcelados 32,58 27,24

- Provisao de bdnus a diretores e funcionarios

- Anuidades antecipadas 28,35 40,74

- Compromissos a pagar

- Dividendo a pagar - -

- Imposto de renda e contribuicdo social

- Outras contas a pagar 187,51 150,75

62,02 56,96

- Exigivel a longo prazo

- Empréstimos bancarios

- Partes relacionadas

- Impostos parcelados 77,78 186,39

- Compromissos a pagar

- Recebimentos antecipados

- Proviséo para contingéncias 76,21 18,77

76,63 174,76

- Capital social 111,40 124,95

- Reserva legal 1.453,29 1.476,03

- Lucros acumulados 1.159,22 9,86
125,91 124,39
100,00 100,00

ENDIVIDAMENTO - AULA DO DIA 26/04/2007

QUOCIENTE DE LIQUIDEZ
O Quociente de Liquidez refere-se a capacidade de pagamento tendo 04
(quatro) indicadores: Quociente de Liquidez comum ou Corrente, Quociente de
Liquidez Imediata ou Instantanea, Quociente de Liquidez Seca e o Quociente de
Liquidez Geral ou global.

Quociente de Liquidez Comum (Q L C):
A liquidez corrente denota a capacidade de pagamento, a curto prazo, da
empresa, este indice mede a capacidade da empresa de cobrir obrigacdes de curto prazo,

ou seja quanto a empresa possui de ativo circulante para cada real de passivo circulante.

QLC = A C/PC = Ativos Circulantes / Passivos Circulantes
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Quociente de Liquidez Imediata (Q L I):

Este indice d& uma medida mais satisfatéria da capacidade da empresa em
saldar seus compromissos de curto prazo. Quanto temos de numerario disponivel para
saldar as dividas a curto prazo.

Q L I = Disponibilidades / PC
Quociente de Liquidez Seca (Q L S):

Esta é uma variante muito adequada para se avaliar conservadoramente a
situacdo de liquidez da empresa. Eliminando-se os estoques do numerador estamos
eliminando uma fonte de incerteza, quanto a empresa possui de ativo liquido para cada
real de passivo circulante.

QL S=AC-Estoques/PC
Quociente de Liquidez Geral (Q L G):

A liquidez geral indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos

realizaveis a curto e a longo prazo, para fazer face as suas dividas totais. A interpretacdo

do indice de liquidez geral € no sentido de quanto maior, melhor.

QLG= (AC+Real.L/P)/(PC +Exig.L/P)

Aplicacéo dos Quocientes de Liquidez

QLC
2006 2005 2004
0,74763702 0,60527513 0,42215204
QLI
0,05053873 0,00670759 0,02853502
QLS
0,73192979 0,58049113 0,42215204
QLG
071198997 | 067015081 | 043255359
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Anélise:
Aplicando o Quociente de Liquidez Comum:

No ano de 2004, para cada R$ 1,00 de obrigacdo do Passivo Circulante, havia em
contrapartida R$ 0,42, em 2005 existia R$ 0,61 em 2006 R$ 0,75 no Ativo Circulante para
honrar seus compromissos. Percebamos que a capacidade da empresa honrar seus compromissos
foi aumentando ao longo de 2004 para 2006. Isso se deve pela diminui¢do do passivo circulante
(as contas que mais favoreceram essa diminuicdo foi a conta empréstimos bancarios, impostos
parcelados e anuidades antecipadas) enquanto houve um crescimento do ativo circulante como
melhor explicado nas analises horizontais e verticais, isso implica num aumento no capital
circulante liquido da anhanguera educacional do periodo de 2004 para 2006.

Aplicando o Quociente de Liquidez Imediata:

No ano de 2004, para cada R$ 1,00 de obrigacdo do Passivo Circulante, havia em
contrapartida R$ 0,02 disponivel para pagamento imediato em 2005 existia 0,01 e em 2006
existia 0,05 de numerario disponivel para honrar seus compromissos. Com indices assim a
empresa tem que manter suas obrigagdes sempre muito bem controladas.

Aplicando o Quociente de Liquidez Seca:

No ano de 2004, para cada R$ 1,00 de obrigacdo do Passivo Circulante, havia em
contrapartida R$ 0,42 em 2005 existia 0,58 e em 2006 existia 0,73 de disponivel no ativo
circulante, excluindo deste o valor dos Estoques (pois estes dependem de um tempo para serem
transformados em numerdrio), para honrar seus compromissos. Isso ocorreu pelo ativo
circulante ter crescido (com destaque as contas: mensalidades a receber, despesas antecipadas e
impostos a recuperar) enquanto o passivo teve sua representacdo (a curto prazo) diminuida
principalmente pelo pagamento de dividas a curto prazo e nas renovagfes de financiamentos
estes serem a longo prazo.

Aplicando o Quociente de Liquidez Global:

No ano de 2004, para cada R$ 1,00 de obrigacdo do Passivo Circulante somando o
Passivo Exigivel a Longo Prazo e no ativo circulante, havia em contrapartida R$ 0,43 em 2005
existia 0,67 e em 2006 existia 0,71 de ativo circulante somado ao Ativo Realizavel a Longo
Prazo para honrar seus compromissos. O que é ruim pois ainda sim 0s recursos sdo insuficientes
para sanar as obrigacdes (porém pela andlise feita até agora percebemos que a empresa vem
liberando mais recursos a cada ano o que melhora o indice analisado, percebemos também que
houve uma melhoria em todos os indices de liquides analisados o que aumenta a capacidade de
pagamento da empresa).
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AULA DO DIA 03/05/2007

QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO

Capital Total (CT) = Capital Préprio (CP) + Capital Alheio (CA) = Passivo Total (PT) =
Ativo Total (AT) = Receita Total (RT)

1. Quociente de Participagdo das Dividas de Curto Prazo ou Quociente de
Endividamento (QE).

Nos mostra a relacdo de dependéncia da empresa com relacdo a capital
de terceiros. Representa em quantos por cento das Dividas Totais vencem em curto
prazo

QE =PC/(PC + EX. LP2)
2. Quociente de Participacéo dos Capitais de Terceiros

Este representa quanto de capital de terceiros esta aplicado na empresa, ou a
porcentagem do endividamento da empresa sobre os recursos totais e também a
porcentagem do ativos total que é financiada com recursos de terceiros. Pode ser
entendido também como a representacdo do quanto o Patriménio Total esta sendo
financiado pelo Capital de Terceiros ou quanto do Ativo Total estd sendo financiado
pelo Capital Proprio.

QPT = (PC + EX. LPZ) / PT
3. Garantia de Capitais Alheios (ou de Terceiros)

Representa se o capital proprio honra ou ndo os capitais de terceiros que
estdo aplicados na empresa, pois fornece o percentual de lucro que a empresa obteve
com relacdo a seu faturamento. Podendo ser também entendida como a representacéo da
integridade do Capital Alheio esta sendo resguardada pelo Capital Proprio.

GCA =PL/(PC + EX. LPZ)

Obs.: Capital de terceiros = PC + EX. LPZ
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Aplicacao dos Quocientes de Endividamento

(12004 E2005 012006
| 272,09
GCA | 284,92
| 142,65
26,88
CPT 25,98
41,21
| 81,22
CE { 91,48
| 92,99
- 50,00 100,00 150,00 200,00 250,00 300,00
Coeficiente de Endividamento (QE)
Quoeficiente de Endividamento
2004 2005 2006
92,9 914 81,2
926 821 216

Podemos perceber que a empresa de 2004 a 2006 consegue diminuir a
relacdo de seus recursos financeiros com relagéo aos recursos de terceiros a curto prazo,
ou seja, diminui a dependéncia com capitais de terceiros e através da formula (AC / PC)
verificamos que a liquides corrente de 2004 a 2006 foi aumentando, o0 que quer dizer
que a capacidade de pagamento da empresa teve um aumento neste periodo, justamente
porque as obrigacgdes a curto prazo decresceram com relacdo as obrigaces totais.

LIQUIDES CORRENTE
200 200 200
4 5 6
0,42 0,60 0,74
22 53 76

Quociente de participacao dos capitais de terceiros sobre os recursos totais (QPT)

COEFICIENTE DE PARTICIPACAO DE TERCEIROS
2004 2005 2006
41,2112 25,9795 26,8752

Percebamos que em 2004 tinhamos uma participacdo mais efetiva de
capitais de terceiros na empresa, sendo que esta participacdo de 2005 a 2006 tem uma
reducdo e permanece praticamente constante nestes dois Ultimos anos, com isso
chegamos a conclusdo que a empresa consegue diminuir seu nivel de endividamento.
Logo percebemos que para cada R$ 100,00 a empresa precisa de 2004 para 2006 cada
vez menos de capitais de terceiros (sendo que este indice apenas ndo decaiu mais de
2005 para 2006 pois dividas a longo e médio prazo foram assumidas em 2006).
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Garantia de Capital de Terceiros ou de Capitais Alheios (GCA)

GARANTIA DE CAPITAIS ALHEIOS
2004 2005 2006

142,6525 284,9194 272,0898

Com o resultado podemos ver que a empresa consegue com seu capital
préprio honrar o capital de terceiros, pois, sua lucratividade no periodo s6 aumentou.
Logo percebemos que de 2004 a 2006 verificamos um aumento na possibilidade de
honrar estes capitais, isso também explicasse pelo fato da participacdo de capitais de
terceiros terem diminuido de 2004 para 2006 (isso e observado no quociente anterior).

QUOCIENTES DE ATIVIDADE
GIRO DE ESTOQUE

Estes indices medem quédo efetivamente os administradores da empresa
usam os ativos da empresa, e sdo algumas vezes referidos como indices de utilizagdo de
ativo. Giro de Estoque mede quéo rapidamente o estoque é produzido e vendido.

GE= CPV / Est. Médio = Custo das mercadorias vendidas / Estoque

EM=EI + EF
2
e Em meses GE meses =12 / GE
e Emdias GE dias = 365/ GE

RETORNO DO ATIVO
O tempo médio para converter os elementos do ativo em numerario através
das vendas, portanto quanto maior melhor.

RA=V. Lig.=
AM

QUOCIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO

Nos mostra se a empresa recebera por seus direitos antes de efetuar os
pagamentos de suas obrigacoes.

QPR=PMR - Prezo Médio de Recebimento
PMP - Prezo Médio de Pagamento

PMP= Fornecedores
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Compras
PMR = Contas a Receber
Vendas
Obs.: Quando o PMP for menor que o PMR significa que a empresa tera
problemas para sanar suas pendéncias com credores, ou seja estara sem dinheiro para
pagar FORNECEDORES.
Obs.: Quanto menor for o QPR melhor, pois a empresa ficara menos tempo
sem dinheiro para quitar suas obrigaces com fornecedores.
Obs.: Se 0 QPR for negativo significa que ficaremos com disponibilidade
suficiente nas maos antes mesmo de quitar as dividas com o fornecedor.
Aplicacao dos Quocientes de Atividade
PMP
]
GE Wd it b b a b b a7
(0] 50 100 150 200 250
[ 2004 2005 12006

LEVANDO EM CONSIDERACAO INFORMACOES
DO BALANGCO DA EMPRESA
GIRO DE ESTOQUE

2006 | 2005 | 2004
EM VEZES
153 | 215 0
EM MESES
0,08 | 0,06 | 0
EM DIAS
2,36 1,67 0

RETORNO DO ATIVO
2006 2005 2004
117 1,33 1,11

PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO
2006 2005 2004
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46,21 34,82 39,71
COMPRAS
2006 2005 2004
77.788,70 48.762,40 34.852,95

PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO
2006 2005 2004
12,64 19,80 17,69

COEFICIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO

2006 2005 2004
3,66 1,76 2,25

GIRO DE ESTOQUE

Nos mostra qudo efetivamente a empresa usa 0s ativos sob seu controle para
gerar vendas. Um baixo valor sugere que 0s ativos néo estdo sendo usados eficientemente;
ou a empresa deveria ser capaz de gerar mais receitas de vendas para um dado nivel de
ativo. Como foi observado a empresa demora 2,36 quase dois dias e meio para
transformar as receitas em mais receitas em 2006, em 2005 este indice era bem melhor ela
demorava quase 1,67 dias para reverter as receitas em mais receitas. Vejamos que este
indice piorou de 2005 para 2006, isso ocorreu devido o crescimento dos custos dos
servicos prestados de 2005 para 2006.

RETORNO DO ATIVO

Demonstra-nos quanto tempo demora a empresa para reverter em numerario
o0s ativos disponiveis, vejamos que a empresa de 2004 para 2006 teve quase constante
este indice esta certo que ele aumentou um pouco em 2005 (ficou no valor de 1,33),
(deixando claro que significa que em 2005 ela revertia mais rapido em numerario seus
ativos), porém em 2006 ficou em 1,17 o que quer dizer que com relacdo a 2005 ela
reverti com menor velocidade seus ativos, ja com relagdo a 2004 ela melhorou este
indice (uma outra interpretacdo para este indice € que para cada R$ 1,00 investido na
empresa ela consegue vender 1,17 reais em 2006).

QUOCIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO

COEFICIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO

2006 2005 2004
3,66 1,76 2,25

Com este quociente podemos perceber que a empresa chegara a ficar
devendo a seus fornecedores ate 3,66 dias ou seja, se ela quiser quitar suas dividas no
dia do vencimento pagara quatro dias de juros pois tera que pedir empréstimos para
sanar suas pendéncias com fornecedores, pois apenas apds 3,66 dias é que ela recebera
em 2006 capital suficiente para cumprir suas obrigagoes.
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Com relacdo a empresa analisada ela tem sua melhor posicdo em 2005 onde
fica 1,76 dias sem dinheiro para pagar seus fornecedores, isto ndo chega a ser um
problema se a empresa possuir ou pedir para mudar o dia do vencimento de certos
fornecedores para que consiga “aumentar” seu tempo para poder pagar suas dividas.

PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO

Indica o nimero de dias que a empresa demora para resgatar seus direitos,
tendo em vista isso percebemos que este indice obteve uma piora em 2006 o que quer
dizer que neste ano tivemos mais capital encalhado que nos outros anos da andlise
(capital este que poderia ter sido recebido e investido, podendo aumentar 0s recursos da
empresa).

PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO

Fornece o nimero de dias que a empresa demora a pagar suas obrigacdes,
grandes prazos de pagamento sdo necessarios para possibilitar o retorno do investimento
operacional na empresa (isso se deve pelo baixo nivel de disponibilidade imediata para
sanar suas obrigac6es, sendo melhor compor dividas a longo prazo devido o tempo que
a empresa tera para criar recursos). Percebemos que coma a queda deste indice em 2006
a empresa ficara sem dinheiro para pagar fornecedores mais cedo que no ano anterior.

INDICADORES DE RENTABILIDADE AULA DO DIA 17/05/2007

RETORNO SOBRE INVESTIMENTO

RI=(LL/ VL) x (VL/AM) x 100

Quando o Giro do Ativo é superior a um, a situacdo, aparentemente, é
favoravel; se a Margem de Lucro é inferior a um, indica que a aparente situacdo
favoravel ndo é suficiente para cobrir 0s custos necessarios a sua obtencdo; " Quando o
Giro do Ativo ¢ inferior a um, indica, em principio, situacdo desfavoravel, o que podera
ndo corresponder a realidade se a Margem Liquida for superior a um. Isso revela que,
embora as vendas tenham sido baixas em relacdo ao Capital Total investido na empresa,
foram suficientes para cobrir 0s custos necessarios a sua obtencéo.

Portanto, nem sempre um volume de vendas alto é sindnimo de
lucratividade garantida e vice-versa, ou seja, nem sempre um volume de vendas baixo é
sindnimo de prejuizo. Ha& casos em que, estrategicamente, a empresa reduz o volume de
vendas como medida necessaria para aumentar a sua lucratividade. Isso é possivel
quando um menor movimento de vendas resulta na reducdo de gastos.

Na adocédo dessa estratégia, € importante analisar se a queda no volume de
vendas provocard, simultaneamente, queda na lucratividade.

As empresas que ganham mais na margem, normalmente ganham no preco,
as empresas que ganham mais no giro visam quantidade. A rentabilidade de uma
empresa é obtida por meio de uma boa conjugacao entre preco e quantidade.

Quanto menor for a margem, menor serd o preco do produto, propiciando
mais venda, mais producdo nas industrias, mais empregos. Assim, conforme a
caracteristica de cada empresa, 0 ganho podera ocorrer numa concentragdo maior sobre
0 giro ou sobre a margem.
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RETORNO SOBRE O PATRIMONIO LIQUIDO
Taxa de Retorno de Terceiros
T =(JUROS/ CA (FONTES FINANC.)) x 100

Esta taxa faz referéncia a interferéncia financeira que os JUROS
representam sobre financiamentos obtidos de terceiros (EMPRESTIMOS),
demonstrando assim a despesa financeira sobre os capitais alheios. Sendo que essa
despesa sera apresentada na DRE influenciando assim no Lucro Liquido do periodo.
Taxa de Retorno Préprio
TP =(LL/CP)x 100

Possibilita sabermos quanto de retorno operacional (Lucro Liquido)
representa em relacdo ao capital proprio investido. Mede o retorno obtido sobre o
investimento efetuado pelos proprietérios.

Taxa de Retorno Total

A Taxa de Retorno Total tem que ser sempre maior ou igual a Taxa de
Retorno de Terceiros, para que a Taxa de Retorno Prdprio seja mais elevada.

T = (LAJI/ VL) x (VL / CAPITAL PRODUTIVO) X 100

CAP. PROD. TOTAL = CT — APLIC. EXT

ANALISE DOS INDICES

RENTABILIDADE
2006 2005 2004
841% 1362% 80%

Poder de ganho da empresa: para cada R$ 1,00 investido ha um ganho de R$
8,41 centavos no ano de 2006; R$ 13,62 em 2005 e em 2004 obtivemos R$ 0,8
centavos.

Isso significa que, em média, havera uma demora de 0,12 anos para que a
empresa obtenha de volta seu investimento (100% / 841%), ou seja, o retorno do
investimento total é calculado dividindo-se 100% pela TRI (taxa sobre retorno de
investimento) a TRI quer dizer que para cada real ganharemos 8,41 em 2006, 13,62 em
2005 e 0,8 em 2004 e dividindo 100% por 841%

TAXA DE RETORNO PROPRIO
2006 2005 2004
8,407709329 15,15422522 1,365310988
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O quociente indica que em 2006 de cada real investido obtivemos 0,84
centavos de lucratividade, ja& em 2005 obtivemos 0,15 e em 2004 conseguimos 0,14 de
lucratividade.

Aspectos Positivos

O cociente de Liquides geral apresentou um crescimento de 2004 para 2006
0 que demonstra um crescimento na sua liquidez (ou seja, vem gerando mais recursos
para pagar suas dividas conforme o tempo) a anhanguera ainda apresenta um indice
indesejavel pois 0,71 (significa que para cada real existird uma insuficiéncia de 0,29
para pagar suas dividas) felizmente ela tem tempo para gerar estes recursos pois a maior
parte de suas dividas sdo de longo prazo.

O cociente de liquides geral nos mostra que a empresa vem controlando seus
prazos de entrada e saida de recursos do caixa de forma que a falta de recurso para
quitar suas dividas vem decaindo ano ap0s ano.

O coeficiente de endividamento é composto por dividas na sua maior parte
de longo prazo, sendo que pelo histérico dos indices da empresa ela tem tempo e
capacidade de criar recursos para quitar suas dividas.

A liquides corrente nos mostra que a empresa tem que gerar recursos pois 0s
atuais sdo insuficientes para quitar suas obrigacdes, porém a cada ano como analisado a
empresa mostra uma melhora neste indice pois as obrigacGes de curto prazo estdo
menores enquanto mais recursos do exigivel a longo prazo é investido no ativo
circulante, o que favorece a melhor performance deste indice.

Aspectos Negativos

O nivel de participacdo de capitais de terceiros (quanto a empresa tomou de
capitais de terceiros) como este indice cresceu isso significa que a liberdade da empresa
em tomar decisfes diminuiu, isso ocorreu devido a queda de rentabilidade apresentada
pela anhanguera (quanto de lucro liquido se auferiu em relagdo ao ativo), isso ocorreu
por existir mais recursos empregados no ativo durante o exercicio de 2006 o que reduziu
a o nivel de capitalizacdo da empresa devido uma queda no retorno do ativo (quanto
tempo demoramos para converter em numerario o ativo) essa queda deveu-se por uma
ampliacdo no tempo do giro do estoque.

SUGESTOES

Manter o controle das despesas, diminuir o custo de servigos prestados, para
que o giro do estoque cresga 0 que aumentariam as receitas, fazendo com que o retorno
do ativo aumente e com ele a rentabilidade da empresa.

CONCLUSOES

Apos as observacdes os indices descritos e apesar dos pontos fracos da
empresa terem sido destacados, podemos perceber que ela vem a cada ano tanto
ganhando mercado quanto solidez, mesmo com as observagdes negativas podemos nelas
perceber que a empresa vem mantendo um ritmo que logo ird ser revertido em ponto
forte (positivo), isso se deve a estratégia assumida pela empresa (tanto de crescimento
de unidades, quanto de sua marca, quanto de alunos em suas unidades).
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Alguns pontos podemos destacar no decorrer do periodo analisado onde
houve éxito em melhorar alguns indices como os de endividamento, e diminuindo o
exagero da participacdo de terceiros diminuindo os egressos de terceiros a curto prazo
proporcionando tempo maior para a empresa criar recursos.

Podemos verificar que ela cresce tendo cada vez mais condicOes de fazer
investimentos (estratégia da empresa, que é de investir em corpora¢cdes que tenham
condicdes de se adequar a qualidade da anhanguera). A empresa vem progredindo
gracas a sua corporagdo administrativa que com muita capacidade esta chamando a
atencdo do mercado (e aproveitando o bom momento para o crescimento da educacgédo
com o PROUNI), pela anhanguera ter conseguido tanto se consolidar em 2005 quanto
em 2006 ter efetuado investimentos (como incorporacdes) e ter conseguido aumentar o
valor de suas a¢des, seu capital, sua liquidez (que era ruim e ficou razoavel) atacando
numa parcela da sociedade que quer melhorar de vida por meio da educacgéo (jovens de
média e baixa renda, possibilitando a estes um curso a precos acessiveis) devido a
estratégia da empresa (no momento de se expandir) logo ela ria diminuir o ritmo para
isso e focar na consolidacéo.
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