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Resumo

O estudo se prop6s a analisar a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) das quatro instituicdes de
ensino superior que compde o setor de Educacdo da BM&FBOVESPA pertencentes ao Novo
Mercado nos anos de 2013 e 2014 verificando a relacdo desses resultados com as praticas dos
principios basicos da Governanca Corporativa: transparéncia, equidade, prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa. O setor de Educacéo foi escolhido, por passar por processo de grandes
transformacdes e investimentos nos Gltimos anos. O objetivo do estudo foi analisar as proporc¢des e
variacOes da riqueza gerada pelas instituicdes de ensino e sua distribuicdo entre os elementos que
contribuiram para sua geracdo: pessoal, impostos, taxas e contribui¢fes, remuneracao de capitais de
terceiros e remuneracao de capitais proprios. Como metodologia, foi realizada pesquisa documental
cujos dados foram colhidos de fontes primarias, suportadas por pesquisa bibliografica. O site da
BMF&BOVESPA foi utilizado como fonte secundaria para obtencdo dos dados da DVA, notas
explicativas e relatorios da administracdo. Foi realizado estudo comparativo geral das contas por
instituicdo de ensino e andlise de cada grupo de contas. Os dados apresentados evidenciaram as
variagOes positivas na distribuicdo da DVA no periodo. A DVA é considerada um indicador de
riqueza para evidenciar o quanto as institui¢des retornam a sociedade.

Palavras chave: Sustentabilidade; Demonstracdo do Valor Adicionado; Instituicdes de Ensino;
Contabilidade; Recursos Humanos; Prestacéo de contas.

*Autor para correspondéncia / Author for correspondence / Autor para la correspondencia: Silvano Franga - FMU
(Centro Universitario das Faculdades Metropolitanas Unidas): Av. Liberdade,749 - Liberdade - S&o Paulo - SP, 01503-001
Data do recebimento do artigo (received): 26/03/2016 Desk Review

Data do aceite de publicacdo (accepted): 28/10/2016 Double BlindReview




Silvano Franga; Silvia R. Guberovic; Fernando A. Santos; Alessandro M. Rosini.

ACCOUNTABILITY OF THE RELEVANCE OF INSTITUTIONS OF
HIGHER EDUCATION TO SOCIETY

Abstract

The study set out to examine the Statement of Value Added (DVA) of the four higher education
institutions that compose the BM & FBovespa Education sector belonging to the New Market in the
years 2013 and 2014 by checking the relationship of these results with the practices of the basic
principles of Corporate governance: transparency, fairness, accountability and corporate
responsibility. The education sector was chosen to go through process of great change and investment
in recent years. The aim of the study was to analyze the proportions and the variations generated by
educational institutions and its distribution among the elements that contributed to its generation:
salaries, taxes and contributions, capital remuneration and compensation equity. The methodology
survey was conducted documentary whose data were collected from primary sources, supported by
literature. The site of the BMF & Bovespa was used as a secondary source to obtain the data of the
DVA, notes and management reports. It was held general comparative study of the accounts by
educational institution and analysis of each account group. The data presented showed positive
variations in the distribution of DVA in the period. The DVA is considered a indicator of wealth to
show how the institutions return to society.

Keywords: Sustainability; Statement of Value Added; Education Institutions; Accounting; Human
Resources; Accountability.

PERTINENCIA DE LA RENDICION DE CUENTAS DE LAS
INSTITUCIONES DE EDUCACION SUPERIOR A LA SOCIEDAD

Resumen

La propuesta del estudio fue analizar la Declaracion de Valor Afiadido (DVA) de los cuatro centros
de educacion superior que componen el sector de educacion de la BM&FBOVESPA perteneciente al
nuevo mercado en los afios 2013 y 2014 por el control de la relacion de estos resultados con las
practicas de los principios basicos de la gobernancia corporativa: transparencia, equidad, rendicion
de cuentas y la responsabilidad corporativa. El sector de la educacion fue elegido por pasar por el
proceso de grandes cambios e inversiones en los Gltimos afios. El objetivo del estudio fue analizar las
proporciones y las variaciones generadas por las instituciones educativas y su distribucion entre los
elementos que contribuyeron a su generacion: personal, impuestos Yy tarifas, remuneracion del capital
de terceros y remuneracion del capital propio. La encuesta se llevé a cabo con una investigacion
documental cuyos datos fueron recolectados a partir de fuentes primarias, apoyados por la literatura.
El sitio de la BMF&BOVESPA fue utilizado como una fuente secundaria para obtener datos de los
DVA, notas e informes de gestion. Se llevo a cabo un estudio comparativo general de las cuentas por
institucion de educacion y el andlisis de cada grupo de cuentas. Los datos presentados mostraron
variaciones positivas en la distribucion de DVA en el periodo. EI DVA se considera un indicador de
riqueza para mostrar como las instituciones vuelven a la sociedad.

Palabras clave: Sostenibilidad. Declaracion de Valor Afadido; Instituciones de educacion;
Contabilidad; Recursos Humanos; Rendicion de Cuentas.
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1 INTRODUCAO

O conceito de sustentabilidade, criado por Elkington na década de 1990, considera trés
perspectivas para avaliar a sustentabilidade, aplicado as organizac6es — econémica, social e ambiental
(triple bottom line). A perspectiva econdémica diz respeito aos resultados positivos das organizagoes,
Ou seja, empresas que sejam viaveis economicamente. A perspectiva social se d& na preocupagdo com
o0 capital humano da empresa e da sociedade, e nos impactos a comunidade decorrentes das acfes das
organizacg0es. A perspectiva ambiental refere-se as operacfes das organizagcdes com respeito ao meio
ambiente, no entorno em que estdo inseridas (Elkington, 1994). Este conceito pode permitir que 0s
resultados de uma organizacao, a partir combinagdo dessas perspectivas, sejam medidos em termos

sociais, ambientais e econdémicos.

O objetivo da contabilidade é medir e comunicar o conjunto de acontecimentos econémicos
relacionados aos resultados das empresas. Sua relevancia pode ser considerada na medida em que
altera o estado da arte do conhecimento de seu usuario, a partir do momento que a utiliza na analise

e solucéo de problemas.
ludicibus et al. (2010) afirmaram que

a contabilidade, na qualidade de ciéncia social aplicada, possui metodologia especialmente
concebida para captar, registrar, acumular, resumir e interpretar os fendmenos que afetam as
situacBes patrimoniais, financeiras e econdmicas de qualquer ente, seja pessoa fisica,
entidades ndo lucrativas, empresas, inclusive aquelas de Direito Publico, como Estados,
Municipios, Unido e Autarquias.

Souza e Coutinho Filho (2007), citando Madeira (2004), relataram que

“essas normas objetivam internacionalizar as informagdes contabeis, proporcionando maior
comparabilidade e confiabilidade, oferecendo maior precisdo na analise das demonstracdes
das institui¢des nacionais com suas matrizes no exterior. A ado¢do de tais préaticas justifica-
se por ser uma linguagem Unica para medir e relatar o desempenho das empresas, pois
mensuracdes realizadas com normas ndo harmonicas provocam inseguranga no mercado, o
que pode até mesmo retirar de um pais emergente a possibilidade de atrair recursos”. (p. 82)

Considerando a importancia da internacionalizacdo das normas contabeis, 0 Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), através da Resolugdo CFC n° 1.055/2005, decidiu criar o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), constituido por entidades como ABRASCA — Associacdo
Brasileira das Companhias Abertas —, BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
—, CFC — Conselho Federal de Contabilidade —FIPECAFI — Fundacdo Instituto de Pesquisas
Contébeis, Atuariais e Financeiras — entre outras, com o objetivo de estudar, pesquisar, discultir,
preparar e emitir Pronunciamentos Técnicos sobre os procedimentos de Contabilidade e divulgar as

informacdes dessa natureza, permitindo assim a emissdo de normas pela entidade reguladora
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brasileira (CFC), visando a centralizacdo e uniformizacdo do seu processo de producdo, levando

sempre em conta a convergéncia da Contabilidade Brasileira aos padrdes internacionais.

Segundo ludicibus et al. (2010) as mudancas mais relevantes que decorrem do processo de
internacionalizacdo dos padrdes contabeis sdo as seguintes: primazia da esséncia sobre a forma;
normas contabeis orientadas por principios e necessidade do exercicio do julgamento por parte dos

profissionais de contabilidade.

Conforme Macedo e Machado (2013)

prevalecendo a esséncia em relagdo a forma, havendo algum instrumento formal que precise
ser contabilizado, deve-se averiguar se suas caracteristicas formais, mesmo que apoiado em
lei representam adequadamente a esséncia econdmica do fato a ser registrado. Nesses casos,
cabe ao profissional conhecer a operacdo a ser contabilizada, ter cautela, ponderacéo e bom
senso.

Com base nestes preceitos, este estudo se propde a analisar o DVA (Demonstracdo do Valor
Adicionado) de quatro institui¢cGes de ensino superior listadas na BM&FBOVESPA, nos periodos de
2013 e 2014, para destacar sua relevancia para a Governanca Corporativa, avaliando a proporc¢éo e
variacdo dos valores distribuidos entre Pessoal, Impostos, taxas e contribuicdes, Remuneracao de
capitais de terceiros e Remuneracao de capitais proprios. Inferir a relacdo desses resultados com as
praticas dos principios basicos de Governanga Corporativa: Transparéncia, Equidade, Prestacdo de

contas (accountability) e Responsabilidade Corporativa.

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) é parte integrante do Balanco Social e ainda
que o Balanco Social ndo se tornou obrigatorio, com a publicacdo da Lei n°® 11.638, de 2007, a DVA
passou a ser obrigatoria para as companhias abertas, sendo que ela é normatizada pela NBC TG-09

(Norma Brasileira de Contabilidade — Técnica Geral).

Conforme a NBC T G-09, a DVA:

e E Fundamentada em conceitos macroeconémicos.
e Busca apresentar, a parcela de contribuicdo que a entidade tem na formacdo do Produto
Interno Bruto (PIB) do pais onde essas operagdes estiverem sendo realizadas e eliminados 0s

valores que representam dupla-contagem.

A elaboracdo e andlise da DVA é fundamental para compreensdo da sustentabilidade

econdmica da sociedade e para compreensao de como a empresa esta inserida neste contexto social.

A problematizacgdo da pesquisa, portanto, foi: Qual o desempenho das instituicGes de ensino
superior de capital aberto, em relacdo a distribuicdo econémica para a sociedade, considerando a

geracéo e distribuicdo equitativa de seus resultados?
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2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico desta pesquisa tem o objetivo de demonstrar o entendimento acerca das
principais normas contabeis aplicaveis as empresas que apuram seus resultados com base no lucro
real, consideradas de grande porte e de capital aberto, ou seja, possuem acdes em bolsa de valores. A
abordagem inicia-se entdo com um resumo das alteracbes ocorridas na Lei n°® 6.404 (Lei das
Sociedades por Acdes) por conta da promulgacdo da Lei n® 11.638/07, passando por uma breve
contextualizacdo da importancia das demonstracfes contabeis, destacando-se a DVA (Demonstracao

do Valor Adicionado), objeto da pesquisa.

O topico que trata da Governanca Corporativa tem o propo6sito de permitir a correlacdo entre
a distribuicdo de riqueza, demonstrada na DVA com os principios basicos de GC.

2.1. Importancia das Demonstrac¢des Contabeis e Financeiras
Assaf Neto e Lima (2010) relataram que:

as DemonstragBes Contébeis (ou financeiras) equivalem a um conjunto de informacdes
apuradas e divulgadas pelas empresas, revelando os varios resultados de seu desempenho em
um exercicio social. Através das demonstragdes, é possivel obter conclusdes sobre a efetiva
situacdo da empresa. As sociedades por acBes sdo obrigadas a elaborar e publicar as seguintes
demonstragdes financeiras: a) Balango Patrimonial (BP); b) Demonstracéo de Resultados do
Exercicio (DRE); ¢) Demonstragdo de Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPA); d)
Demonstracdo das Mutac¢des do Patriménio Liquido (DMPL); e) Demonstracfes de Fluxo de
Caixa (DFC); f) Demonstra¢des do Valor Adicionado (DVA). (p. 88)

Além dessas demonstracdes, existe a complementacdo obrigatoria por meio de Notas
Explicativas e, se for o caso, de outros quadros analiticos ou demonstracdes contabeis necessarios
para esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do exercicio. A legislacdo ndo fala em
valores do exercicio passado corrigidos, por isso, praticamente, a totalidade das empresas publica os

valores do exercicio anterior pelos valores apresentados naquela época.
2.2.Demonstracdo do Valor Adicionado — DVA

A DVA tem o propésito de demonstrar a riqueza gerada por uma empresa e sua distribuicao
entre os elementos que contribuiram para sua geracao. Ela é elaborada a partir de dados ja disponiveis
na contabilidade, normalmente extraidas da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE).
Todavia, DVA e DRE néo apresentam objetivos semelhantes, mas sim complementares, haja vista
que o DRE tem por principio enfatizar o lucro liquido e este, na DVA, corresponde a parcela do valor

adicionado que é destinada aos detentores do capital (acionistas).

Macedo, Machado e Machado (2015) comentaram que
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a DVA tornou-se conhecida no final dos anos 70 em varios paises europeus, alcangando a
popularidade no Reino Unido, com a publicacdo do Corporate Report, em 1975, pelo
Accounting Standards Steering Committee. Tal publicagdo recomendava, entre outras coisas,
que fosse elaborada uma demonstracdo evidenciando como os esforcos da empresa eram
compartilhados entre empregados, fornecedores de capital, governos e investidores.

De acordo com o item 10 do Pronunciamento Técnico do CPC n° 09/2008

a DVA esta fundamentada em conceitos macroecondmicos, buscando apresentar, eliminados
os valores que representam dupla-contagem, a parcela de contribuicdo que a entidade tem na
formacéo do Produto Interno Bruto (PIB). Essa demonstracdo apresenta o quanto a entidade
agrega de valor aos insumos adquiridos de terceiros e que sdo vendidos ou consumidos
durante determinado periodo.

A DVA representa um avango para a propria ciéncia contébil, especialmente porque os
indicadores e informac@es de natureza social que ela oferece atingem um universo maior de usuarios
ao evidenciar a riqueza gerada pela empresa e a forma como essa riqueza foi distribuida entre os
empregados na forma de salarios e beneficios; acionistas, como remuneracédo do capital investido em
forma de juros e dividendos; financiadores, atraveés do pagamento de juros e do custo dos insumos
adquiridos de fornecedores; e a sociedade, por meio do recolhimento dos tributos aos governos,

conforme Tabela 1.

Tabela 1.
Contetdo da DVA
Demonstragdo do Valor Adicionado (Empresas em geral) (Eﬁ) (r?]ﬁ)
Descrigdo 20x2 20x1

1. RECEITAS

1.1 Vendas de Mercadorias, produtos e servigos

1.2 Outras receitas

1.3 Provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa

2. INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

2.1 Custos dos produtos, das mercadorias e dos servi¢os vendidos
2.2 Materiais, energia, servicos de terceiros e outros
2.3 Perda/Recuperacdo de valores ativos

2.4 Outras (especificar)

3. VALOR ADICIONADO BRUTO (1 - 2)

4. DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

5. VALOR ADICIONADO LiQ. PRODUZIDO PELA
ENTIDADE (3 - 4)
6. VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1 Resultado de equivaléncia patrimonial
6.2 Receitas financeiras
6.3 Outras
7. VALOR ADICONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5 + 6)
8. DISTRIBUICAO DO VALOR ADICONADO
8.1 Pessoal
8.1.1 Remuneragdo Direta
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8.1.2 Beneficios

8.1.3 FGTS

8.2 Impostos, taxas e contribuicdes

8.2.1 Federais

8.2.2 Estaduais

8.2.3 Municipais

8.3 Remuneracdo de capitais de terceiros
8.3.1 Juros

8.3.2 Aluguéis

8.3.3 Outras

8.4 Remuneracdo de Capitais Préprios
8.4.1 Juros sobre o Capital Préprio

8.4.2 Dividendos

8.4.3 Lucros retidos/ Prejuizo do exercicio
8.4.4. Participacéo dos ndo controladores nos lucros retidos

Fonte: Contabilidade Avangada, paginas 231 e 232.
Obs.: O valor total do item 8 deve ser exatamente igual ao item 7 (CPC 09)

2.3.  Notas Explicativas

Conforme previsto na Lei 11.638/2007, “as demonstragdes contabeis serdo complementadas
pelas notas explicativas e outros quadros analiticos necessarios para esclarecimento da situacédo

patrimonial da empresa e dos resultados de um determinado exercicio”.

Ainda segundo a mesma lei, as notas explicativas devem conter: i) informacdes sobre a base
de preparacdo das demonstracGes financeiras e das praticas contabeis especificas selecionadas e
aplicadas para negocios e eventos significativos; ii) as informacdes exigidas pelas praticas contabeis
adotadas no Brasil que ndo estejam apresentadas em nenhuma outra parte das demonstragdes
financeiras; iii) informacg6es adicionais ndo indicadas nas proprias demonstracfes financeiras e
consideradas necessarias para uma apresentacdo adequada. Além destas informacBes, as notas
explicativas, para atender o previsto na lei, devem indicar: a) os principais critérios de avaliacdo dos
elementos patrimoniais, em especial: estoques, calculos de depreciacdo, amortizacao e exaustdo, de
constituicdo de provisdes para encargos ou riscos, e dos ajustes para atender provaveis perdas na
realizacdo de elementos do ativo; b) os investimentos em outras sociedades, quando relevantes; c) o
aumento de valor de elementos do ativo resultante de novas avaliagdes; d) os 6nus reais constituidos
sobre elementos do ativo, as garantias prestadas a terceiros e outras responsabilidades eventuais ou
contingentes; e) taxa de juros, datas de vencimentos e as garantias das obrigagdes a longo prazo; f) o
namero, espécies e classes das a¢des do capital social; g) as op¢des de compra de a¢Bes outorgadas e
exercidas no exercicio; h) os ajustes de exercicios anteriores; e i) 0s eventos subsequentes a data de
encerramento do exercicio que tenham, ou possam vir a ter, efeito relevante sobre a situagao

financeira e os resultados futuros da companhia.
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2.4.  Analise das Demonstracdes Financeiras

De acordo com Assaf Neto e Lima (2010),

a analise das demonstrag@es financeiras constitui um dos estudos mais importantes tanto para
os administradores internos da empresa quanto para os diversos stakeholders. Para o
administrador interno, a analise visa basicamente a uma avaliacdo de seu desempenho geral,
como forma de identificar os resultados retrospectivos e prospectivos das decisGes
financeiras tomadas.

Para os stakeholders, a andlise das demonstracdes contabeis apresenta objetivos mais
especificos em relacdo a avaliagdo do desempenho da empresa, que podem variar segundo sua posi¢ao
de credor — liquidez e capacidade de pagamento — ou de investidor — retorno do investimento e criagdo

de valor.

Uma das técnicas de analise comumente usada é a de indices, contudo, um simples indice,
isolado de outros complementares ou que ilustrem a causa de seu comportamento, ndo fornece
elementos suficientes para uma conclusdao mais definitiva, ou seja, um indice isolado dificilmente
contribui com informacdes relevantes para o analista. Vale destacar também que, mesmo que se tenha
mensurado um conjunto de indices complementares, é necessario efetuar uma comparacao temporal

e setorial.

A comparacdo temporal implica conhecer a evolucdo dos indicadores nos ultimos anos,
normalmente de trés a cinco anos, como forma de se avaliar dinamicamente o desempenho da

empresa.

Neste estudo aplicamos a técnica da Analise Horizontal, que permite a avaliacdo da evolucao
de vaérios itens de cada demonstracdo financeira em intervalos sequenciais de tempo, especificamente
no D.V.A. periodo compreendido entre 2013 e 2014.

2.5. Governanca Corporativa

Considerando-se o previsto no Codigo das Melhores Préticas de Governanga Corporativa
(2009) do IBGC (Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa), em que se define como o sistema
pelo qual as organizagdes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos
entre proprietarios, Conselho de Administragdo, Diretoria e 6rgdos de controle, aléem dos demais
stakeholders. Os principios de GC sdo convertidos em recomendacdes com o objetivo de alinhar
interesses com a finalidade de preservacdo e otimizacgao do valor da organizagéo, facilitando assim

Seu acesso a recursos e contribuindo para sua conservagao ao longo do tempo.

Quatro sdo os principios basicos de GC: Transparéncia, Equidade, Prestacdo de Contas

(accountability) e Responsabilidade Corporativa, é possivel inferir que todos estdo, de alguma forma,
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relacionados com as préaticas contabeis e principalmente com as demonstracdes contbeis, conforme

se observou no capitulo anterior.

O principio da Transparéncia trata da obrigacdo de disponibilizar todas as informac6es que
sejam do interesse das partes envolvidas, e ndo s6 aquelas impostas por leis ou regulamentos. Espera-
se que o uso da transparéncia resulte num clima de confianca tanto interno quanto externo, nao
devendo restringir-se ao desempenho econémico-financeiro, mas sim a todos os demais fatores que

direcionam as agdes gerencias e conduzem a criagdo de valor, inclusive os intangiveis.

O principio da Equidade, por sua vez, prevé um tratamento justo a todos os sdcios e demais

stakeholders, rechacando todas e quaisquer politicas ou atitudes discriminatdrias.

Prestar contas de suas atuacdes e assumir integralmente as consequéncias de seus atos e
omissdes é 0 que se espera dos agentes de governanca, segundo o principio da Prestacdo de Contas

(accountability).

Por Gltimo, mas ndo menos importante, o principio da Responsabilidade Corporativa defende
que os agentes de governanca devem zelar pela sustentabilidade das organizagfes, visando a sua
perpetuidade, incorporando aos negocios e operacdes consideracdes de ordem social e ambiental.
Nesse quesito a DVA vem corroborar o nivel de responsabilidade corporativa apresentado pela
empresa, através das informacgdes acerca da origem, custos e destinagdo da riqueza gerada, e de que
forma esta foi distribuida entre os agentes envolvidos.

3 METODOLOGIA

A metodologia aplicada no presente estudo, segundo Marconi e Lacatos (2008),

pode ser classificada como descritiva, ja que tem o propdsito de descrever e investigar um
grupo especifico de instituicbes de ensino superior com acfes negociadas na
BM&FBOVESPA. Trata-se, portanto de pesquisa comparativa historica, cujos dados foram
colhidos de fontes primarias contemporaneas, que sdo suportadas por pesquisa bibliografica
em materiais como livros, artigos, teses, dissertacdes e bancos de dados disponibilizados em
sites eletronicos.

Os dados empiricos foram obtidos a partir de pesquisa realizada no site da BM&FBOVESPA,
fonte secundaria, portanto. Serdo utilizados dados pertinentes aos demonstrativos financeiros, DVA
especificamente, notas explicativas e relatorios da administracdo, todos de dominio publico,

caracterizando assim a pesquisa documental.

Para a realizacdo do presente estudo, os dados quantitativos e qualitativos foram extraidos da
populacéo de instituicGes de ensino superior que compde o setor de educacdo da BM&FBOVESPA,

que divulgaram a DVA no periodo 2013 e 2014, totalizando uma populacéo de quatro instituicdes de
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ensino superior, todas de controle acionario privado e pertencentes ao segmento Novo Mercado,

representado na Tabela 2.

Tabela 2.

Instituicdes de Ensino — pesquisadas.

Razéo Social Nome no pregéo Tipo controle/segmento
Estacio Participacoes S/A ESTACIO PART Privado/NM
Gaec Educacdo S/A ANIMA Privado/NM
Kroton Educacional S/A KROTON Privado/NM
Ser Educacional S/A SER EDUCA Privado/NM

Fonte: BM&FBOVESPA (2015)

Apbs a identificacdo das instituicbes, procedeu-se o levantamento dos dados, estes foram
tabulados em planilhas do MS-Excel. A partir dai foi possivel analisar e evidenciar 0s
comportamentos sobre a composicéo e distribuicdo do Valor Adicionado, da populacéo objeto da
pesquisa. Para complementar e dar maior profundidade as analises foram levantadas as informacoes
constantes dos Relatorios de Administracdo e nas Notas Explicativas, disponiveis no site da
BM&FBOVESPA.

Na sequencia das analises, os dados foram segmentados por “grupos” (Pessoal, Impostos,
taxas e contribuicdes, Remuneracdes de capitais de terceiros e Remuneragdo de Capitais proprios),
estes, por sua vez, foram detalhados pelas contas que os compde. Objetivando identificar como as
instituicGes do segmento servigos educacionais da BM&FBOVESPA distribuem o Valor Adicionado
entre 0s grupos citados acima, foi estabelecido como parametro, base 100%, o item 7 do DVA (Valor

Adicionado Total a Distribuir). Assim, estabeleceu-se um comparativo entre os periodos analisados.

4 ANALISE DA DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO DO SEGMENTO
SERVICOS EDUCACIONAIS DA BM&FBOVESPA

Para iniciar, foi feita uma caracterizacdo das instituicdes de ensino superior, nos ultimos vinte
anos registrou-se um crescimento de 314% no ndmero de alunos matriculados no ensino superior. No
comeco dos anos noventa, registravam-se 1.540.080 estudantes matriculados no ensino superior, final
do ano 2000 eram 2.694.245 estudantes e em 2011 esse nUmero passa para 6.379.299 alunos
matriculados. O mercado produtivo passa por fortes transformacdes ao longo do tempo, muito

impulsionado pelas tecnologias de informacéo e comunicacédo (TICs).

Com o intuito de atender as novas demandas do mercado, foram desenvolvidos estudos para
definir metas e acdes para qualificacdo dos cidad@os expandindo a oferta de cursos para 0s niveis

béasico e superior.
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De acordo com Tanegutti (2012), “as politicas publicas existentes de acesso ao ensino superior
desde o final dos anos de 1990, no Brasil, e 0s seus principais desdobramentos para incluséo

profissional atendida esta focada no mundo do trabalho”. (p. 3)

A partir das (LDB) varias diretrizes foram lancadas para incentivar investimentos do setor
privado em educagéo superior no Brasil, possibilitando se constituirem com fins lucrativos. Houve
aumento no namero de instituicdes de ensino superior, partindo de 922 em 1996 para 2.416
instituicdes em 2012, dados do Censo de 2012. Em 2007 quatro IES abrem seu capital e passam a

atuar na bolsa de valores.

Para demonstrar a distribuicdo do Valor Adicionado pelos segmentos Pessoal, Governos,

Remuneragdo de Capitais de Terceiros e Remuneracéo de Capitais proprios, apresenta-se a tabela 3.

Tabela 3.
Distribuigéo do Valor Adicionado por segmento

Instituicéo Estacio GAEC KROTON SER
Periodos (R$ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
mil)

7. Valor

Adicionado

Total a 1981982 1.387.257 588.753  373.148 2922590 1475211 622.141 383.159
Distribuir

8. Distribuicdo

do Valor 1981982 1.387.257 588.753 373.148 2922590 1475211 622.141 383.159
Adicionado

8.1 Pessoal 997.503 725.069 297.460  225.863  1.190.663 642.581  261.029  170.355
8.2 Impostos,

Taxas e 294.044 233.017 60.905 50.297 350.776 206.273 56.474 30.480
Contribuic6es
8.3
Remuneragdes
de Capitais de
Terceiros
8.4
Remuneragdes
de Capitais
Proprios

264.790 184.464 71.294 62.968 380.551 109.786 90.774 66.027

425.645 244,707 159.094 34.020 1.000.600 516.571  213.864 116.297

Fonte: Dados obtidos no site da BM&FBOVESPA — demonstra¢Ges contabeis

Os dados apresentados evidenciam as variagdes na Distribuicdo do Valor Adicionado no
periodo de 2013 e 2014, entre as contas: pessoal, governos, remuneracdo de capitais de terceiros e

remuneracao de capital préprio.

O valor adicionado total a distribuir (VATD), apresentou uma variagao positiva de 69% no
periodo avaliado — 2013 x 2014 — destacando-se a Kroton Educacional com uma variacao positiva de

98% no mesmo periodo.

O segmento pessoal registrou um aumento de 55,7%, sendo o terceiro que mais recebeu

recursos, porém, em relagdo ao total do DVA teve uma participacdo de 45%em 2014 ante uma
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participacdo de 48,7% em 2013, ou seja, uma reducdo de 3,7%. O segmento governo registrou um
aumento de 46,6% entre os periodos e uma perda em relagéo ao total de recursos passando de 14,3%
em 2013 para 12,5% em 2014. A remuneracdo de capitais de terceiros, por sua vez, obteve um
aumento de 90,8% na distribuicdo de recursos e também aumentou sua participacdo em relacdo ao
total de recursos distribuidos, saltando de 11,7% em 2013para 13,2% em 2014.

O segmento que registrou 0 maior aumento na distribuicdo de riqueza foi a remuneracéo de
capital préprio, a variacdo registrada foi de 97,4% no periodo e uma participacéo em relacdo ao total
do DVA que saltou de 25,2% em 2013 para 29,4% em 2014.

A tabela 4, demonstra a composi¢do do segmento pessoal e quanto cada uma das contas
participaram em relagéo ao total da remuneragéo, bem como o valor que cada uma das institui¢oes

avaliadas direcionou para este segmento.

Tabela 4.
Distribuigéo do valor agregado do segmento Pessoal
Instituicéo Estacio GAEC KROTON SER

Periodos (R$ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
mil)
7. Valor
Adicionado Total ) 51 990 1387257 588753 373148 2.922500 1475211 622141  383.159
a Distribuir
8. Distribuicdo
do Valor 1.981.982 1.387.257 588.753 373.148 2922590 1.475211 622141 383.159
Adicionado
8.1 Pessoal 997.503  725.069  297.460 225.863 1.190.663  642.581  261.029  170.355
8.1.1.
Remuneragéo 904.090  655.059 259.405 164.963 1.047.306  565.398 261.029  170.355
Direta
8.1.2. Beneficios 31.286 23.231 15357  10.623 54.494 27.879
8.1.3. FGTS 62.127 46.779 22698  14.458 88.863 49.304
8.1.4. Outros 0 35.819

Fonte: Dados obtidos no site da BM&FBOVESPA — demonstra¢Bes contabeis

A remuneracdo direta se constitui dos gastos das instituicGes relativos aos salérios, ao 13°
salario, aos honorarios da administracdo, as férias, as comissdes, as horas extras e as participacoes
dos empregados nos resultados. Os beneficios podem ser compostos por assisténcia médica, planos
de aposentadoria, alimentacdo, transporte e outros. O FGTS (Fundo de Garantia por tempo de
Servigo) é compulsdrio e de responsabilidade exclusiva da empresa, mas constitui um beneficio ao

empregado.

A Gaec Educacéo, no exercicio 2013, complementou a distribuicdo do valor adicionado ao
segmento pessoal com R$ 35.819, sendo: R$ 29.177 em a¢Oes concedidas por socios e R$ 6.642 em

bbénus.

De acordo com registro efetuado em Notas Explicativas, trata-se de um programa de incentivo

aos colaboradores, instituido em outubro de 2013, mas que n&o se repetiu no periodo seguinte.
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Entre as instituicdes avaliadas, a Estacio Participacdes foi a que mais distribuiu recursos para
0 segmento pessoal, mas mesmo assim teve uma reducéo, passando de 47,22% em 2013 para 45,62%
em 2014, a GEC Educacdo vem em segundo lugar com 44,06 % mantendo-se praticamente estavel
entre os periodos. SER Educacional aparece em terceiro lugar em 2014 com uma participacdo de
41,96% e uma reducdo de 2,5% de 2013 para 2014. A Kroton aparece em ultimo lugar com uma

distribuicdo de 35,83% e também uma reducéo de 2,5% entre 0s periodos.

Nos quesitos Outros Beneficios e FGTS ndo registra-se grandes oscilagBes entre os periodos

e também entre as instituicdes, mesmo porque a conta FGTS é igual para todos.

A tabela 5 demonstra os valores distribuidos pelas institui¢cdes de ensino superior ao segmento
governo, este é composto pelos trés niveis de governo: Federal, Estadual e Municipal. Os tributos
federais aqui considerados sdo o IRPJ (Imposto de Renda da Pessoa Juridica), CSLL (Contribuicao
social sobre o Lucro Liquido), PIS (Programa de Integracéo Social) e a COFINS (Contribuicdo para
Financiamento da Seguridade Social). No &mbito estadual tem-se o ICMS (Imposto sobre Circulacdo
de Mercadorias e Servicos), quanto aos tributos municipais, o que se aplica as instituicdes de ensino

é 0 ISS (Imposto sobre Servigos de qualquer natureza).

Tabela 5.
Distribuicdo do Valor Agregado do segmento Governo

Instituicdo Estacio GAEC KROTON SER
Periodos (R$ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
mil)

7. Valor

Adicionado

Total a 1.981.982 1.387.257 588.753  373.148 2922590 1.475.211 622141 383.159
Distribuir

8. Distribuicdo

do Valor 1.981.982 1.387.257 588.753 373.148 2922590 1.475.211 622.141 383.159
Adicionado

8.2 Impostos

Taxase 294.044 233.017 60.905 50.297 350.776 206.273 56.474 30.480

Contribuicbes
8.2.1. Federais 185.510 154.540 43.252 38.536 247.797 155.993 20.717 6.357
8.2.2. Estaduais 2 1 5 6 442 257

8'2'3'. - 108.532 78.476 17.648 11.755 102.537 50.023 35.757 24.123
Municipais

Fonte: Dados obtidos no site da BM&FBOVESPA — demonstra¢Bes contabeis

Analisando a tabela 5, identifica-se a participacdo de cada um dos impostos em relagcdo ao

valor adicionado total a distribuir (item 7 da tabela), que representa a base 100% para fins de calculo.

Nos dois periodos analisados, registra-se uma forte participacdo dos tributos federais na
composicao da distribuicdo de valores das institui¢des, seguidos pelos tributos municipais, em que
pese todas as empresas apresentarem reducdes neste segmento, ndo se localizou nenhum registro em

notas explicativas para o ocorrido.
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O préximo segmento a ser apresentado refere-se a remuneracdo de capitais de terceiros. Este
grupo de contas representa os valores pagos aos financiadores externos de capital. Os juros, por sua
vez, correspondem as despesas financeiras relativas a quaisquer tipos de empréstimos e
financiamentos junto as instituicdes financeiras ou mesmo empresas do grupo. Os aluguéis
correspondem a locacdo de imoveis, incluindo-se as despesas com leasing operacional. A conta
“outras” deve considerar remuneragdes que configurem transferéncia de riqueza a terceiros, mesmo

que originadas em capital intelectual, conforme Tabela 6.

Tabela 6.

Distribuicdo do Valor Agregado do segmento Remuneracao de Capitais de Terceiros.
Instituicdo Estéacio GAEC KROTON SER
Periodos (R$ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
mil)

7. Valor

Adicionado

Total a 1.981.982 1.387.257 588.753 373.148  2.922590 1475211 622.141  383.159
Distribuir

8.

g(')s\t/r;?(;*r'gao 1981982 1.387.257 588753 373148 2922590 1475211 622.141  383.159
Adicionado

8.3

REMUNEragao  ,q,7q0 184464 71294 62968  380.551  109.786  90.774  66.027
de capitais de

terceiros

8.3.1. Juros 100.960 53579 29205 28246  149.259 93.383  41.447  31.118
832. 163.830  130.885  42.089  34.722 223244 15366  49.327  34.909
Aluguéis

8.3.3. Outros 8.048 1.037

Fonte: Dados obtidos no site da BM&FBOVESPA — demonstragdes contabeis

Ao se analisar a tabela 6, observa-se que a conta aluguéis tem a maior representatividade na

composic¢ao do segmento, vindo na sequencia a conta juros.

A instituicdo Kroton S/A registrou uma variacao significativa em sua conta aluguéis, passando
de 1,04% em 2013 para 7,64% em 2014, a mesma também registrou despesas com Direitos Autorais.
Em relacdo aos aluguéis ndo constam registros nas notas explicativas, ja os direitos autorais sao
provenientes de um programa da instituicdo chamado de PLT (Programa Livro Texto) que objetiva
disponibilizar aos alunos livros a precos subsidiados. Para tanto a instituicdo compra os direitos

autorais, aplica outra capa e disponibiliza aos alunos a precos inferiores aos de mercado.

A tabela 7 demonstra a participacdo da conta Remuneracdo de Capitais Proprios em relacdo
ao total do DVA e quanto cada uma das institui¢fes direcionou para este segmento nos periodos 2013
e 2014.
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Tabela 7.

Distribuicdo do Valor Agregado do segmento Remuneracao de Capitais Proprios.

Instituicdo Estéacio GAEC KROTON SER
Periodos (R$ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
mil)

7. Valor

Adicionado

Total a 1.981.982 1.387.257 588.753 373.148 2.922590 1.475.211 622.141 383.159
Distribuir

8. Distribui¢éo

do Valor 1.981.982 1.387.257 588.753 373.148 2.922.590 1.475.211 622.141 383.159
Adicionado
8.4
Remuneracéo
de Capitais
Préprios
8.4.1. Juros
sobre o Capital 0 58.118

Préprio

8.4.2 Dividendos 0 27.463
8.4.3. Lucros

Retidos/Prejuizo  425.645 186.589 164.897 38.360  1.000.600 516.571 0 88.834
exercicio

8.4.4.

Participacao -5.803  -4.340

nao controlados

425.645 244707  159.094 34020 1.000.600 516.571  213.864 116.297

Fonte: Dados obtidos no site da BM&FBOVESPA — demonstra¢Ges contabeis

Observa-se na tabela 7 que os valores distribuidos nesse segmento concentram-se na conta
Lucros retidos. Todas as empresas registraram aumentos significativos, apenas a Kroton Educacional
apresentou uma pequena queda, mas em valores absolutos o seu lucro apresentou um crescimento de
97% (2013 em relacédo a 2014), enquanto o seu valor adicionado a distribuir apresentou, no mesmo

periodo, uma variagdo de 98%.

De acordo com as notas explicativas, a operacdo de aquisicdo da Anhanguera Educacional
Participacdes S/A. foi autorizada pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) em

maio de 2014, assim as demonstracdes contabeis ja refletem os efeitos da aquisi¢ao.

5 CONSIDERACOES FINAIS

As demonstracdes contabeis constituem importante ferramental de analise da situacao
econémico-financeira de qualquer empresa, independentemente de seu porte econémico. Nas
empresas de capital aberto, elas ocupam posi¢cdo de maior relevancia, ja que existe uma série de

procedimentos obrigatorios a serem cumpridos e que devem obedecer a varios normativos.

Dentre 0s objetivos que as demonstracGes contabeis devem cumprir, podemos destacar o da
transparéncia e prestacdo de contas (Accountability), que inclusive fazem parte dos principios basicos
da governanga corporativa. Para atender tais principios, em 2007 foi publicada a Lei n° 11.638/2007,

chamada de Nova Lei das Sociedades por Agdes. O propdsito da lei foi de adequar a contabilidade
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brasileira a IFRS — International Financial Reporting Standards, atendendo a necessidade de
convergéncia as normas internacionais de contabilidade (IASB — International Accounting Standards
Board). Tais mudangas vém na esteira do processo de globalizagdo econdmica e consequente
internacionalizacdo das informacGes contabeis, proporcionando maior comparabilidade e
confiabilidade, oferecendo maior precisdo na analise das demonstracfes das instituicbes nacionais
com suas matrizes no exterior, criando assim uma linguagem Gnica para medir e relatar o desempenho

das empresas.

Para atender a tais mudancas, algumas instituigdes como: ABRASCA — Associagao Brasileira
das Companhias Abertas —, BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros —, CFC —
Conselho Federal de Contabilidade —, FIPECAFI — Fundacgdo Instituto de Pesquisas Contabeis,
Atuariais e Financeiras —, entre outras decidiram criar o CPC — Comité de Pronunciamentos Contébeis,
com o proposito de dar o direcionamento, zelar pela implantacdo das mudancas e esclarecer as duvidas
dos usuarios da contabilidade, zelando sempre pela primazia da esséncia sobre a forma.

Esta pesquisa concentrou o foco na analise da DVA — Demonstragdo do Valor Adicionado —
das instituicbes de ensino superior brasileiras com acdes negociadas em bolsa de valores,
correspondentes aos periodos de 2013 e 2014. A DVA tem o propdésito de demonstrar a riqueza gerada
por uma empresa e sua distribuicdo entre os elementos que contribuiram para sua geracdo, como:
Pessoal, Impostos, taxas e contribuicdes, Remuneracdo de capitais de terceiros e Remuneragédo de
capitais préprios, ela evidencia o quanto de riqueza uma empresa produziu, isto é, o quanto ela

adicionou de valor aos seus fatores de producao, e o quanto e de que forma essa riqueza foi distribuida.

Cabe registrar que a DVA estd fundamentada em conceitos macroecondmicos, pois busca
apresentar, eliminando os valores que representam dupla contagem, a parcela de contribuicdo que a

entidade tem na formagédo do Produto Interno Bruto (PIB).

Aplicando a metodologia descritiva, mediante pesquisa documental de dados empiricos
colhidos de fontes secundarias, disponiveis no site da BM&FBOVESPA, complementados por
pesquisa bibliografica em materiais como livros, artigos, teses, dissertacfes e bancos de dados

disponibilizados em sites eletrénicos.

Importante ressaltar que o0 segmento educagdo superior do pais passou por grande
transformac&o nos ultimos anos e isso foi uma das causas que levou institui¢cdes de ensino a reverem
seus planejamentos estratégicos e buscarem novo posicionamento no mercado, considerando um
crescimento no numero de alunos, acumulado nos ultimos vinte anos de mais de 314% e no nimero

de institui¢des de ensino superior de 162,4% em pouco mais de uma decada.
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A anélise dos dados esta na comparagdo entre 0s periodos, ou seja, avaliar as alteracdes e seus
reflexos, ja que os dados de cada instituicdo selecionada guardam particularidades e precisariam

considerar diversas variaveis para poder estabelecer um padrao.

Observa-se entdo que na distribuicdo dos valores adicionados, os segmentos pessoal,
remuneracao de capitais de terceiros e governo, apresentaram redugdes no periodo avaliado, apenas

remuneracao de capitais de terceiros registrou variagédo positiva de 27%.

A distribuicdo de valores referentes a pessoal apresentou variagdo positiva entre todas as
instituices de ensino avaliadas, destaca-se, portanto a variacdo apresentada pela Kroton Educacional

(85,3%), que se justifica, em partes, pela fusdo ocorrida com a Anhanguera Educacional S/A.

Os valores constantes na DVA, destinados ao segmento governo, correspondem aos impostos,
taxas e contribuicdes federais, estaduais e municipais recolhidos pelas instituicbes de ensino. Nos
dois periodos analisados, registra-se uma forte participacdo do governo federal, na distribuicdo dos

valores. O direcionamento de valores aos agentes municipios é inexpressivo.

A remuneracdo de capitais de terceiros, que € composta por aluguéis, juros e outros, também
apresentou variacdo positiva em todas as instituicfes de ensino. Destaque para as instituicdes Estacio

e Kroton que apresentaram variacdes positivas de 43,5% e 246,6% respectivamente.

A remuneracédo de capitais proprios é composta pelas contas de lucros retidos, dividendos e
juros sobre capital proprio. Neste item todas as instituicdes apresentaram variacdo positiva e destaca-

se, mais uma vez, o resultado da Kroton Educacional S/A.

Independentemente de a DVA ser um demonstrativo obrigat6rio apenas para as empresas de
capital aberto, sua elaboracdo e divulgacdo é de extrema importancia para a evidenciacdo da
responsabilidade social das instituicdes junto ao ambiente em que estdo inseridas. Com a sua

elaboracdo é possivel que as instituicdes evidenciem o quanto proporcionaram de retorno a sociedade.
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