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Apresentacao

Quando se fala em mundo contemporaneo, estamos tratando sobre o atual contexto em que
vivemos, e na area contabil isso implica em uma série de mudancas ocorridas nos ultimos anos e que
impactaram essa drea do conhecimento ampliando o mercado e possibilitando atuagdo mais estraté-
gica dos profissionais que nela atuam.

Tragando uma linha do tempo nesse contexto, temos trés marcos importantes a destacar.
Primeiramente, o surgimento do Sistema Publico de Escrituracdo Digital (Sped) e a Nota Fiscal Ele-
tronica no final da década dos anos 2000, quando houve uma substituicao gradual do papel pelo meio
eletrénico como suporte das informagdes que garantem o cumprimento das obrigacdes acessorias.
Essa revolucdo digital possibilitou que o trabalho de fiscalizacdo se tornasse mais preciso e rapido,
enquanto que os empresarios poderiam se dedicar mais ao negdcio, sem perder tempo com burocra-
cia e com a utilizacdo de arquivamentos em papel.

No segundo momento, no inicio da década dos anos 2010, houve o processo de convergéncia
das normas contabeis ao padrao internacional, o que possibilitou o aumento da comparabilidade e
fidedignidade das informacdes contabeis, tornando a contabilidade uma referéncia fundamental na
globalizacdo dos mercados. As premissas adotadas no novo arcaboug¢o normativo contabil se tor-
naram mais subjetivas e sujeitas a julgamento por parte de quem reporta as informagdes, mas, por
outro lado, essa subjetividade possibilitou que a visdo contabil se tornasse mais préxima da realidade
econOmica das entidades que reportam a informacao. Deste modo, além de aumentar a comparabi-
lidade a nivel internacional, a contabilidade se tornou uma fonte de informagdes cada vez mais rele-
vante e capaz de influenciar as decisoes de investimentos do diversos stakeholders.

Por fim, caminhando para a década dos anos 2020, o conceito de Big Data se tornou mais
conhecido e ganhou espaco na contabilidade. Big Data é o nome dado para o grande volume de dados
que sao dificeis de processar usando as técnicas tradicionais de banco de dados e software. No entan-
to, com o tratamento adequado, esses dados sdo usados para revelar padrdes e tendéncias de merca-
do transformando a maneira como as decisdes de negdcios sdo tomadas. Desta forma, por terem uma
origem na contabilidade, os dados sdo usados por contadores para fornecer relatérios financeiros,
avaliar e gerenciar riscos, medir o desempenho e gerar inteligéncia empresarial, também conhecida
por Business Intelligence.

Com a chegada da Pandemia do Covid-19 em 2020, percebemos que nao houve impacto sig-
nificativo para a contabilidade e toda a adaptacao para o home office ocorreu de forma tranquila e
natural. Os maiores desafios encontrados foram o volume de trabalho adicional em razdao do aumento
de orientagdes, ocasionado pela grande quantidade de novas legislacdes e decretos durante o periodo
de pandemia, e, a continuidade dos negdcios dos clientes dos escritorios de contabilidade por causa
das restricdes impostas pelo isolamento social.

Diante do contexto apresentado, percebe-se que é de extrema relevancia a insercao de ques-
toes que englobam aspectos contemporaneos na contabilidade, entendendo ainda que a contabili-
dade aplicada envolve a visdo empirica de sua atuacao em diferentes tipos de entidades e setores
economicos. Desta forma, essa coletanea de artigos aborda estudos diversos relacionados com a con-



tabilidade digital, auditoria, disclosure contabil, mercado de trabalho da contabilidade, reflexos eco-
nomico-financeiros da pandemia e outros temas relevantes.

Pretende-se com esta publicacdo fomentar a reflexdo sobre os novos rumos da contabili-
dade, bem como as diferentes metodologias de pesquisa aplicaveis, para que novos estudos sejam
desenvolvidos contribuindo para o entendimento da relevancia da contabilidade para o mercado e a
economia global. Desejo a vocé uma 6tima leitura!

Ana Carolina Vasconcelos Colares
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Esta pesquisa tem como objeto de estudo compreender os impactos financeiros e econdmicos de-
correntes da pandemia do Covid-19 em empresas do setor educacional no ano de 2020 listadas na
B3 por meio de indicadores econémico-financeiros. A metodologia utilizada da pesquisa é descritiva,
bibliografica e documental por meio da andlise de livros, artigos e relatérios de demonstracdes con-
tabeis das empresas Anima, Bahema, Cruzeiro do Sul, Cogna, Ser Educacional e Ydugs, justificado por
serem companhias de capital aberto, terem um certo nivel de governanga corporativa e o dever de
mostrar transparéncia aos Stakeholders. Os instrumentos de coleta de dados foram obtidos através
dos websites das companhias na aba de “Relagdes com Investidores”, no qual contém os releases,
apresentagoes de resultados com a mensagem da administracgao, justificativas de desempenho e im-
pactos operacionais causados pela pandemia da Covid-19. Para se elaborar e analisar os resultados,
foram realizados os calculos dos indices econdmico-financeiros dos anos de 2018 a 2020 e a elabora-
cdo de tabelas, além de paragrafos de justificativa de acordo com o relatério financeiro anual divulga-
do pela companhia. Foi constatado por meio do estudo e andlise das demonstra¢des contabeis que a
Covid-19 gerou em 2020 impactos no setor educacional de forma geral referentes a tecnologia, além
de aspectos especificos como o parecer de auditoria, nos indicadores financeiros e econémicos, na
perda estimada de crédito de liquidacdao duvidosa e no desempenho das agdes.

Palavras-chave: demonstragdes contabeis. covid-19. setor educacional. impactos.

ﬂlStl‘aGt

This research has as its object of study of comprehend the financial and economic impacts from the
Covid-19 pandemic in companies from educational sector in 2020 year that are listed in B3 through
economic-financial indicators. The methodology used from the research is descriptive, bibliographic
and documentary through analysis from books, articles and financial statement reports from the com-
panies Anima, Bahema, Cruzeiro do Sul, Cogna, Ser Educacional and Ydugs, justified for being open
capital companies, have a certain level of corporative governance and the duty to show transparency
to Stakeholders. The data collection instruments were obtained through of companies websites on
the tab of “Investor relations”, which has the releases, results presentations with the administration
message, justifications of performance and operational impacts caused by the Covid-19 pandemic. To
elaborate and analyze the results, it were done the accounting-financial ratio calculations of 2018 to
2020, tables, besides of justifications paragraph in according to the financial annual report disclosed
by the company. It was evident through study and accounting statement analysis that the Covid-19
generated impacts in a general way related to the technology, besides specific aspects as on the audit
report, financial and economic indicators, beside of provision for doubtful accounts and on the stocks
performance.

Keywords: accounting statements. covid-19. educational sector. impacts.



INTRODUCAO

A andlise das demonstragdes contabeis é utilizada para observar a real posicao e evolucdo
financeira e econdmica de uma companhia (BAZZI, 2016), que por meio da utilizagdo de técnicas
especificas como a anadlise vertical, a andlise horizontal e os indicadores contabeis, pode ser possi-
vel analisar os nimeros de empresas de forma mais assertiva em diferentes aspectos os quais serao
abordados, e enquadrando no contexto atual da Covid 19, analisar os reais impactos econémicos e
financeiros que a mesma ocasionou no setor educacional privado no ano de 2020.

Introduzindo sobre a doenga Covid 19, originada pelo Coronavirus (SARS-CoV-2), ela foi des-
coberta no final de 2019 na cidade de Wuhan, China e apds o aumento acelerado do ndmero de infec-
tados e propagacao global para outros paises, e conforme matéria publicada a respeito deste assunto
por Moreira e Pinheiro (2020), a OMS (Organiza¢do mundial da Sauide) declarou em 11 de margo de
2020 em que a doenca é considerada uma pandemia.

Dessa forma, alguns paises da Europa e ao redor do mundo a fim de mitigar o risco de propa-
gacdo e de mortalidade da doenca, tiveram de intensificar mecanismos para o combate ao contagio,
tais como higiene pessoal e o isolamento social, e em casos mais rigidos, a instauracdo de um lock-
down, o que significa uma versdo mais rigida do distanciamento social e essa recomendacao se torna
obrigatoria em alguns paises e estados.

Além da crise de saude que a pandemia trouxe, ela também ocasionou uma crise econémica
mundial de alta intensidade, pois com a ado¢ao de um isolamento social rigido e com a restricao de
viagens e outras atividades, consequentemente, alguns paises permitiram o funcionamento apenas
de servigos essenciais a populacao como supermercados e farmacias, o que fez com que algumas em-
presas de outros setores mais afetados como o turismo, demitissem uma boa parte do seu quadro de
funciondrios a fim de minimizar o impacto da pandemia pela queda das receitas.

No Brasil, o primeiro caso de Coronavirus ocorreu em 26 de fevereiro de 2020, segundo a
confirmacao do Ministério da Saude, e até o final do més de junho o pais ja se tornara um dos epicen-
tros do virus, junto com os Estados Unidos, e também sofreu varios impactos econémicos decorren-
tes da pandemia em diversos setores, incluindo o setor educacional, que sera o setor estudado nesta
pesquisa.

Em um contexto geral, uma crise econémica gera uma desaceleracdo que segundo Dweck
(2020, p.6) se deve a trés componentes da demanda final: “as exportagdes, o consumo das familias e
os investimentos”. Desta forma, setores menos ciclicos tendem a ser pouco impactados por crises eco-
nomicas, pois sao produtos essenciais a populagdo, como o setor elétrico e o de alimentos, e setores
mais ciclicos como o educacional privado tendem a ser mais impactados, visto que nao é possivel o
consumo da oferta do setor pela populacdo em sua maioria, pois nestes momentos a renda em geral
da sociedade tende a diminuir. Diante disso, é valido compreender neste momento de crise, se o se-
tor educacional privado conseguiu contornar este cenario, bem como se teve impacto minimo, bem
como observar se a tendéncia de desempenho deste setor acerca de consumo nas crises econdmicas
se concretizou ou ndo, por meio da utilizagdo de técnicas de analise das demonstra¢des contabeis.
No que tange a presente pesquisa, pretende-se compreender os impactos operacionais, financeiros e
econOmicos decorrentes da pandemia do Covid 19 em empresas do setor educacional privado da B3
no ano de 2020, comparativamente com os periodos anteriores.

Il CAPITULO 07




A pesquisa contribuira para as empresas sobre uma possivel analise de preparacado para fu-
turas crises econdmicas que poderao acontecer, ou seja, ela podera melhorar o que ja esta no escopo
de seu negdcio, bem como entender e analisar o impacto de uma variavel inesperada nessas demons-
tragdes que é a pandemia do Covid 19, mostrando como foi a reagdo do caixa da companhia, suas
atividades operacionais, bem como se houve inova¢ao para enfrentar os problemas decorrentes da
pandemia. Para os investidores, havera uma contribuicdo adicional no que tange a analise dos inves-
timentos nessas companhias, pois serdo explanados na pesquisa o desempenho recente dessas em-
presas através da andlise das demonstra¢des econdmicas e financeiras, dos relatérios de auditoria e
graficos do comportamento das agdes, o que dara aos investidores maiores informacdes sintetizadas
para ajudar na viabilidade ou ndo de escolha do investimento nessas agdes.

REFERENCIAL TEORICO

A Covid 19 na economia mundial e brasileira

Conforme mencionado na introdugdo deste trabalho, a Covid-19, originada pelo Coronavirus
(SARS-CoV-2), foi descoberta em dezembro de 2019 na cidade de Wuhan, China e com a alta propa-
gacdo e numero de casos acelerado ao redor do mundo, a OMS em 11 de margo classificou a mesma
como pandemia. Ja se é noticiado nas pesquisas e na midia, que a maioria dos paises por virtude da
pandemia, estdo sofrendo com problemas sociais, humanitarios, sanitarios e econémicos, pois ela
gerou uma crise sem previsibilidade e que nao existe fronteira para a conter de forma eficaz, o que
ocasiona em desafios para governos, empresas e milhdes de pessoas pelo mundo. Para se ter nogdo
desta perspectiva em um viés econdmico, o real teve uma alta desvalorizacao, o qual foi a moeda com
pior desempenho entre as 30 moedas mais negociadas do mundo, conforme pesquisa elaborada pela
Fundacao Getulio Vargas em 2020 e divulgada na BBC Brasil. Isto é explicado também pela maior
aversao a risco dos investidores, pois em momentos de alta instabilidade econémica e volatilidade,
eles tendem a aplicar seu dinheiro em mercados mais seguros e com moeda forte como os Estados
Unidos com o ddlar.

0 impacto no setor educacional e seus desafios

A Covid-19 ocasionou um enorme choque no setor educacional ndo s6 no Brasil, mas sim em
todo o mundo. Milhdes de estudantes, seja do ensino basico fundamental e superior tiveram de ade-
rir ao regime remoto em um curto espaco de tempo, e além disso, algumas escolas que ignoraram a
modalidade EAD (ensino a distancia) tiveram de se adaptar a esta nova perspectiva para nao ficarem
fora do mercado. Nogueira (2020, p.1) afirma que “em poucos dias, gestores educacionais tiveram
de adotar na pratica o que muito se ensina a respeito de adaptabilidade e resiliéncia, alterando de
maneira drastica seus negocios e suas relagdes com os corpos docente e discente”. O autor ainda en-
fatiza que a pandemia antecipou o futuro com este novo modelo que estava prestes a acontecer, pois
foram citados dados divulgados pelo MEC (Ministério da Educacao) que esta modalidade estava em
ascensao pois em 2018, 45% dos novos alunos do ensino superior em um universo de 2,9 milhdes de
alunos aderiram ao ensino a distancia. Um dos grandes desafios citados esta relacionado a dificulda-
de de os alunos manterem a disciplina e concentrag¢do, além da influéncia da desigualdade social, pois
ha a dificuldade de acesso e conexao as plataformas, bem como o ambiente sociofamiliar que o aluno
se encontra, como por exemplo a adaptabilidade das escolas de oferecerem solucdes para a oferta de
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acesso a internet para estudantes com baixa condig¢do financeira. Por fim, segundo Nogueira (2020)
o maior aprendizado deste periodo foi a figura primordial do professor no processo de aprendizado,
pois foram eles que conseguiram manter o processo de estudo dos alunos em andamento, seja no
contorno as dificuldades de conexao, acesso as plataformas e elaboragao de diferentes métodos para
manter a interatividade com os alunos, bem como os mantendo atentos e motivados.

E interessante mencionar conforme Cristaldo (2021) que acerca dos recursos tecnolégicos,
ha uma diferenca de acessibilidade, pois na educagao infantil, a internet esta presente em 96,8% das
escolas particulares, enquanto este percentual nas escolas publicas, fica em 66,2%. Isso fica interliga-
do com a opinido de Nogueira explanada nos primeiros paragrafos deste tépico, pois o contexto so-
ciofamiliar e econdmico do estudante, em adi¢do com a desigualdade social do aluno, tem influéncia
sobre sua aprendizagem. Outro desafio para o setor educacional é quanto a inadimpléncia dos alunos,
visto que as empresas do setor sofreram neste quesito, que pode ser observado pela conta contabil da
perda estimada de crédito de liquidagdo duvidosa (PECLD).

Perda estimada de crédito de liquidacao duvidosa

A PECLD (Perda estimada de crédito de liquidacao duvidosa) é uma conta retificadora do
ativo e “é uma das mais comuns provisdes do Ativo, pelo fato de poder refletir as perdas que sao espe-
radas por inadimpléncia de clientes. Para se fazer tal provisao, torna-se necessaria a consideracao de
todos os fatores de risco conhecidos”. (Valor Consulting, s.d). A importancia de fazer o registro e reco-
nhecimento dessa conta vai de acordo com o previsto pelas normas internacionais de contabilidade.

Gelbcke et al (2018, p.204) aponta algumas considera¢cdes quanto aos critérios de apuracao
da PECLD que tem sido pratica comum e adequada:

a) Determinar o valor das perdas ja conhecidas com base nos clientes atrasados, em concorda-
ta, faléncia ou com dificuldades financeiras; e

b) Estabelecer um valor adicional de perdas estimadas para cobrir perdas provaveis, mesmo
que ainda ndo conhecidas por se referirem a contas a vencer, mas comuns de ocorrer, com base
na experiéncia da empresa, tipo de clientes etc.

Quanto a contabilizagdo e constituicao da PECLD, ela se da pela contrapartida com a conta de
resultado de despesas operacionais. Apos o reconhecimento da perda, deve ser feita a analise mensal
por categoria de vencimento, para se atingir ao saldo atualizado. Quando um titulo é pago, o saldo de
duplicatas é baixado, e o saldo de PECLD é inferior ao mensurado no periodo anterior, sera necessa-
ria ser feita a reversao da despesa de PECLD, que consiste em um débito na conta correspondente do
ativo, e crédito na receita de reversdo de PECLD. Analisando os impactos da perda estimada de crédi-
to de liquida¢do duvidosa, ela pode ser um fator importante no controle gerencial da empresa. Reis
(2019) afirma que esta conta € utilizada por instituicdes financeiras e outras empresas para liberacao
do crédito, pois ao conceder um empréstimo, o banco ira analisar os riscos em que a empresa estara
envolvida, e dependendo do histérico de inadimpléncia do solicitante, as taxas de juros podem sofrer
variacdo. Além disso, fazendo com que a inadimpléncia fique baixa e consequentemente, a perda seja
menor, trara menos prejuizos ao lucro liquido da companhia, o que aumenta a chance dos Stakehol-
ders terem uma visdo positiva sobre a empresa. Atualmente no periodo da pandemia da Covid-19, as
instituicdes financeiras tiveram um aumento significante com despesas de PECLD, devido ao cenario
macroeconémico de incertezas. Isto também ocorre com as empresas do setor de educa¢do como a
Cogna, para fazer frente a potencial ao aumento de inadimpléncia da base de alunos (RIZERIO,2020).
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Pesquisas anteriores

Este topico busca abordar estudos realizados por outros autores acerca dos impactos ocasio-
nados pela pandemia nas empresas de um modo geral, incluindo no setor educacional.

No estudo realizado por Silva et.al (2020, p.1), tém-se por objetivo “identificar como a pan-
demia de covid-19 impactou o desempenho financeiro e operacional das companhias mantenedoras
de institui¢cdes de educagdo superior listadas na bolsa de valores brasileira”. A tipologia da pesquisa
quanto aos objetivos foi descritiva e exploratdria e quanto a sua abordagem, foram utilizados mé-
todos quantitativos. Quanto a amostra foram analisadas as empresas Anima Educagdo, Cogna Edu-
cacdo, Ser Educacional e Ydugs, e quanto aos dados financeiros coletados estdo a receita liquida, o
EBITDA, o resultado liquido, a PDD e a razao entre a PDD/receita liquida. O periodo escolhido para
andlise foram os dois primeiros trimestres de 2020 em compara¢ao com os dois anteriores do ano
de 2019. Como resultado do estudo, os autores observaram que a Cogna apresentou uma reducao no
seu desempenho financeiro e operacional, sendo a que teve o pior resultado dentre as quatro com-
panhias. A Ydugs apresentou uma queda no desempenho financeiro, mas se manteve estavel no de-
sempenho operacional. A Ser educacional apresentou redu¢do no desempenho financeiro e manteve
estabilidade no desempenho operacional e por fim, a Anima demonstrou aumento no desempenho
financeiro e operacional, sendo que estes resultados segundo os autores tiveram reflexo no preco das
acoes negociadas na B3.

Santana e Valentim (2020, p.1), realizaram um artigo a fim de “observar os impactos da co-
vid-19 revelados nas Notas explicativas das empresas listadas na B3, no segmento Bovespa Mais, no
12 e 22 trimestre de 2020”, com o objetivo de também verificar as medidas adotadas para mitigar os
impactos. A metodologia adotada foi a pesquisa explanatoria, de levantamento e bibliografica, sendo
a amostra estudada composta por 15 empresas listadas no segmento Bovespa mais. Foi verificado
como alguns de seus resultados, que a Bahema Educacao teve algum impacto no 12 trimestre e 29 tri-
mestre, sendo que foi verificado que a empresa tentou mitigar os impactos no operacional estratégi-
co, obrigacdes e contribuicdes e remuneracoes e dividendos. Além disso, segundo o estudo, a empre-
sa sofreu impactos na conta de contas a receber, receita, fornecedores, capital de giro e Impairment.

METOLODOGIA

Quanto a classificacao da metodologia da pesquisa ela se subdivide quanto aos fins e quantos
aos meios. A mesma no tocante a finalidade se dara através da forma descritiva pois abordara e esta-
belecera as caracteristicas e impactos do fendmeno da Covid 19 em empresas no setor educacional
privado e através da analise das demonstracdes contabeis do ano de 2020, sendo as empresas deste
setor a sua populagdo a ser estudada.

No que tange aos meios da pesquisa, serdo utilizadas a pesquisa bibliografica e a pesquisa
documental que terd como suporte relatdrios financeiros, relatérios de fatos relevantes e relatérios
de auditoria. Quanto a abordagem da pesquisa ela sera qualitativa e quantitativa e ambos os meios
e abordagens serdo utilizados pois por via de relatérios de demonstragdes contabeis, conceitos e
tematicas contidas nos mesmos, além dos calculos dos indicadores econémico-financeiros que se-
rao visualizados por tabelas, o que podera ser possivel compreender, sintetizar e obter as possiveis
informagdes e nimeros para se estabelecer métricas para descrever estes impactos causados pelo
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Coronavirus.

Amostra

O critério utilizado para definicdo da amostra é referente a listagem da empresa na bolsa de
valores brasileira e ser do setor educacional, e isso se deve pela facilidade de acesso das demonstra-
coes de empresas de capital aberto e pela transparéncia, visto que todas sdo auditadas, e devem in-
formacgdes ao mercado. A amostra de empresas escolhida do setor educacional privado foi composta
pela Anima Holding S.A, Bahema Educacao S.A, Cogna Educacgao S.A, Cruzeiro do Sul Educacional S.A,
Ser educacional S.A e Ydugs Participa¢oes S.A. Exceto pela Bahema Educagdo S.A cujo segmento de
listagem na B3 é Bovespa Mais, as demais empresas estdo no Novo Mercado mostrando que adotam
as melhores praticas de governanca corporativa.

Coleta e tratamento dos dados

Os dados foram coletados através do site “Relagdes com Investidores” de cada companhia,
também chamada de RI, o qual é a 4drea e parte responsavel para gerenciar as expectativas do mer-
cado, e para dar credibilidade as companhias de capital aberto. Nesta pesquisa, foram coletados os
dados referentes a PECLD (perda estimada de crédito de liquidacao duvidosa), a fim de dar uma visdo
patrimonial de forma ampla da sadde financeira da empresa, que contém os devidos recebimentos e
dividas das mesmas.

Além da PECLD, foram analisados a conta de caixa e equivalentes de caixa e indicadores fi-
nanceiros entre 2018 e 2020 coletados na base de dados Economatica, para avaliar os impactos da
pandemia no setor conforme apresentados no Quadro 1:

Quadro 1 - Indicadores de analise da pesquisa

Indicador Formula Descrigao
Liguidez Corrents AC/PC Revela a proporgdo de valores a pagar e a receber no curto prazo.
Composicio do Revela o percentual de obrigapdes a curto prazo em relagio as

endividamento PC/(PC+PNC) x 100 obrigagdes totais.
Margem EBITDA EBITDA/RL x 100 Revela a lucratividade operacional do negécio.
Margem liquida (LL/RL) x 100 Representa a lucratividade obtida pela empresa em relagdo ao seu

faturamento.
*AC=Ativo Circulante; PC=Passivo Circulante; PNC=Passivo Nao Circulante; LL=Lucro Liquide; RL=Receita
Ligquida

Fonte: Pereira (2018); Matarazzo (2010); Reis (2018) e Saporito (2015).

Com relacdo aos impactos operacionais que as companhias tiveram em 2020, o tratamento
da analise foi pautado pela base da opinido da propria companhia, colocando adicionalmente quais
foram as medidas que a mesma tomou para minimizar os impactos da pandemia em seus negocios e
perspectivas, conforme Relatérios da Administracgao.

Os relatorios de auditoria em 2020 também foram analisados para identificar qualquer men-
¢do do auditor relacionada aos impactos da pandemia em 2020 nas empresas estudadas e também
analisando o desempenho das acdes das empresas evidenciando a rentabilidade anual de cada acgao,
bem como o periodo antes e depois do pico inicial da Covid no Brasil, a fim de mostrar o que a pande-
mia ocasionou nas cotagoes, inclusive comparando-as com o indice Ibovespa.
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RESULTADOS DA PESQUISA

Neste topico serdo abordados os resultados da pesquisa das empresas do setor educacional
nos aspectos do seu parecer de auditoria, os impactos operacionais nas mesmas, os indicadores fi-
nanceiros e econdmicos, a PECLD e o desempenho das agoes.

Parecer de auditoria

No ano de 2020 todas as empresas da amostra da pesquisa tiveram um parecer de auditoria
emitido sem ressalva. Os trés assuntos que foram mais mencionados nos “principais assuntos de au-
ditoria” dessas empresas foram a PECLD e o reconhecimento de receita que apareceram quatro vezes
cada e o Impairment de forma geral, incluindo o valor recuperavel do agio e ativos intangiveis de vida
util definida e indefinida que apareceram em cinco empresas.

Quadro 2 - Parecer de auditoria das empresas do ano de 2020

Empresa Firma de Opinido da

auditad suditor 2uditori Principais assuntos de auditoria

PECLD, avaliacio do valor recuperavel de ativo intangivel
Anima Price Semvressalva. | de wida 0til indefinida e definida, provisio para
demandas judiciais e contratos de arrendamento.
Combinagdes de negocios e processo de elaboracio e
Bahema BDO RCS Sem ressalva. consolidagdo das demonstragées contibeiz  da
Companhia.

Beconhecimento de receitas de ensino superier, PECLD,
reducio ao valor recuperiavel “Umpairment de
intangiveis de vida atil indefinida e énfase em impacto da
covid-19,

Reconhecimento de receita, avaliagdo da reducio do
valor recuperivel dos agios e intangiveis de wvida 1til
Price Sem ressalva. | indefinida, recuperabilidade do saldo de IR e

Cogna Deloitte Sem ressalva.

Cruzeiro do

Sul v s 1 g . . « .
contribuigdo social diferidos ativos, ndo cumprimento de
cldusulas restritivas e combinagioe de negocios.
Beconhecimento de receita, PECLD, teste de

Ser Ernst & o . . . . . .

. Sem ressalva. | recuperabilidade do dgio e ativos intangiveis com vida
educacional Young v .
natil indefinida.
Beconhecimento de receita, recuperabilidade do igio
Ernst & . R . -
Ydugs Young Sem ressalva. | oriunde de combinagdes de negdcios, provisio para

contingéncias civeis, trabalhistas e tributdrias e FECLD.

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

A PECLD foi foco de auditoria em 2020 nas empresas Anima, Cogna, Ser Educacional e Ydugs,
fato que se justifica segundo os auditores pois o julgamento, premissas e fatores na apuragdo da PE-
CLD pode ocasionar variagdes significantes na estimativa da conta. Outro aspecto é sobre a relevancia
dessa conta dos saldos a receber em 31 de dezembro de 2020, o que ocasionou a inclusao como prin-
cipal assunto de auditoria. Um novo ponto abordado pela auditoria na PECLD, especificamente nas
empresas Anima e Ser Educacional, é sobre a pandemia da Covid-19, que influenciou a analise dos
procedimentos e testes dos auditores, caracterizado pelo efeito da evasao dos alunos e a inadimplén-
cia resultantes dos efeitos econdmicos da pandemia.

0 reconhecimento de receita foi considerado assunto principal de auditoria nas empresas
Ser Educacional, Cruzeiro do Sul e Yduqgs devido ao grande volume de transagdes e de baixo valor, o
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que demanda controles internos eficazes e capazes de garantir o reconhecimento correto. Sobre a
justificativa da Cogna, os auditores permanecem com o mesmo motivo, visto a utiliza¢do de diferen-
tes sistemas de tecnologia, o que demanda também um bom controle interno para refletir correta-
mente nas demonstra¢des financeiras. Na empresa Ser Educacional, a auditoria abordou a pandemia
da Covid-19, que foi uma determinante nas andlises feitas pela auditoria e dados obtidos, pela redu-
¢do de captacdo dos alunos decorrentes de efeitos econdmicos da pandemia.

Consoante ao Impairment do agio e de intangiveis de vida util definida e indefinida resultan-
tes de combinac¢oes de negocios, a abordagem foi dada segundo as caracteristicas da estimativa ser
critica e julgamentos complexos, o que acarreta em uma possivel alteracdo de premissa e projecado se
alteradas, impactar as demonstragdes financeiras da companhia. O ponto interessante novamente é
a men¢do a pandemia da Covid-19 que foi citada por todas as auditorias pertencentes a este assunto,
pois houve a necessidade de entendimento dos impactos da pandemia nas empresas na performance
dos negdcios e eventuais reflexos e projecées que afetam o Impairment.

Principais impactos operacionais e medidas tomadas pelas companhias

Neste topico foram coletadas informagdes disponibilizadas pelas companhias em seus rela-
torios de administracdo, demonstragdes financeiras e notas explicativas no que tange aos impactos
operacionais que a pandemia ocasionou e quais medidas as mesmas estdo tomando para minimizar
os impactos da mesma. A fim de sintetizar as informacgodes, foram feitos dois quadros de categorias
dos impactos operacionais e medidas, sendo que as marcagdes com “X” significam que a companhia
sofreu o impacto ou tomou a medida para conter o mesmo. As que se encontram em branco ou a em-
presa nao sofreu o impacto, nem tomou a medida, ou simplesmente ndo mencionou a categoria em
seu relatorio.

Quadro 3 - Principais impactos operacionais em 2020

Empresa B;‘“ir:?ﬁ"’ Bj::::“é_}de h';‘;ﬂg;t Redugio modalidade FIES
Anima X X X
Bahema X
Cozna b b X
Cruzeiro do Sul X X
Ser Educa X X
Ydugs X X

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

A primeira categoria do Quadro 3 é a base total de alunos que esta com o sinal positivo,
significa que a base total de alunos, somado EAD e presencial, da companhia aumentou. Entdo se
enquadram a Anima, Cruzeiro do Sul, Ser Educa e Ydugs. J4 o sinal negativo significa que a base total
diminuiu, se enquadram a Bahema e a Cogna. A perda por Impairment é a atualizacdo do teste do
Impairment que a companhia realizou. A Anima houve perda por Impairment devido uma de suas
instituicdes de educacdo corporativa que utiliza majoritariamente ensino presencial e com grande
possibilidade de impacto em sua operacao devido ao isolamento social, foi realizada perda por Im-
pairment e a Cogna, foi realizada perda por Impairment devido a avaliacao dos impactos ocasionados
pela pandemia, alterando suas estimativas de crescimento. Ja a reducdo da modalidade FIES ocorreu
em praticamente todas as empresas porque no geral, essa modalidade tem diminuido sua base de
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alunos, e consequentemente, a receita das companhias, devido a pressao fiscal e orcamentaria da
uniao.

Quadro 4 - Medidas tomadas pelas companhias em 2020

Empresa Modelo académico Seguro Instaurac3o de comité | Financiamento aos alunos com
hibrido/ educacional | internofplano estratégico fragilidade financeira

Anima X X X

Bahema X

Cogna X X

Cruzeire do Sul X X

Ser Educa X X X

Ydugs X

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

No quadro das medidas, todas aderiram ao modelo académico hibrido/remoto, aumentando
suas plataformas digitais e investindo mais no ensino digital. O seguro educacional, é quando ha a
perda involuntaria de emprego ou incapacidade de pagamento, o que garante um periodo de 3 meses
de mensalidade e somente a Anima mencionou isso em seu relatério. Quanto a instaura¢do de comi-
té interno/plano estratégico sdo comités basicamente formados para tomar a¢des para lidar com a
Covid-19, melhorando a comunicagao de professores e alunos, e por fim, o financiamento aos alunos
com fragilidade financeira, que sdo opg¢des de financiamento criado pelas proprias empresas para
ajudar aos alunos com fragilidade financeira a arcar com os custos das mensalidades.

Indicadores financeiros, economicos e contas patrimoniais

Neste tdpico, foram coletados os dados contabeis referentes as contas de caixa e equivalentes
de caixa, a composicdo do endividamento, o indice de liquidez corrente, a margem EBITDA, a margem
liquida e a PECLD, a fim de evidenciar a evolu¢dao das mesmas desde 2018 até o ano de 2020.

Tabela 1 - Caixa e equivalentes de caixa (em milhares)

(Caixa e equivalentes de caixa
Empresa 2018 Var. 2019 Var. 2020
Anima 99,507 -68% 31.552 13284 73.183
Bahema 15.790 205% 48.150 -12% 42.238
Cozna 1.485.611 =750 371.683 40358 2.205.344
Cruzeiro Edu 55.093 -599% 22.723 837% 212.905
Ser Educa 314,731 -32% 215.173 216% 679,933
Tdugs 711.052 4494 1.021.222 3% 1.104.311

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

E observado referente a evolucéo de caixa e equivalentes de caixa, a empresa que houve uma
maior variacdao em 2019 foi a empresa Bahema, que conforme justificado pela empresa nas suas de-
monstracoes financeiras, se deve ao aumento de capital social realizado em agosto de 2019, dessa
forma a empresa captou estes recursos para reforgar a liquidez. Agora analisando o ano de 2020, a
empresa que houve maior variagdo no caixa foi a Cruzeiro do Sul Educacional, justificada pela emis-
sdo de duas debéntures no 22 trimestre de 2020, para garantir o capital de giro devido a incerteza
dos impactos da crise nos negocios da Companhia. Agora fazendo uma analise em uma perspectiva
das dividas das companhias, na tabela 2, esta demonstrada a composicdo do endividamento, e vale
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destacar que quanto menor o indice, melhor para a companhia.

Tabela 2 - Composicido do endividamento

Composicio do endividamento

Empresa 2018 2019 2020
Anima 29.64% 19,88% 21,45%
Bahema 01,90% 21,00% 38, 17%
Cozna 17.72% 15,0444 31.89%
Cruzeiro Edu 20.47% 59,07% 16,67%
Ser Educa 42.47% 32.50% 27.01%
Ydugs 83,31% 28,00% 21,323%

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

Verificando os percentuais referente a composicao do endividamento, isto é, a porcentagem
que a companhia possui de dividas de curto prazo em relagdo as dividas totais, pode-se afirmar que a
Cogna foi a que apresentou melhor percentual nos anos de 2018 e 2019, o que significa que ela tera
condi¢Oes de honrar seus compromissos de curto prazo e que seus gestores financeiros estao admi-
nistrando bem o endividamento da companhia (REIS, 2019), e em contra partida em 2018 a Ydugs
apresentou o pior percentual, o que significa que a empresa tem boa parte das suas dividas concen-
tradas no curto prazo e em 2019 a Cruzeiro do Sul obteve o pior percentual. Ja em 2020, a empresa
que apresentou melhor composicao do endividamento foi a Cruzeiro do Sul, o que demonstra que a
empresa tem pouca parcela de dividas de curto prazo em relacao a divida total e a mesma tem condi-
coes de passar pelo periodo da Covid-19 com o endividamento controlado, o que é um contraste com
a Bahema, apresentando o pior percentual em 2020. Para se ter um contexto do caixa e do endivida-
mento da companhia de curto prazo, é interessante observar o indice de liquidez corrente que esta
representado na tabela 3. E valido destacar que o ideal é que este indice esteja acima de 1, em que os
recursos da companhia se igualam as suas obriga¢des de curto prazo.

Tabela 3 - Indices de liquidez corrente

Liquidez Corrente
Empresa 2018 2019 2020
Anima 1.76 1,34 4,78
Bahema 1.05 1,57 0,40
Cogna 2,17 1.63 1.76
Cruzeiro Edu 0,87 0,20 0.83
Ser Educa 281 1,59 241
Tdugs 1.20 2.19 2,12

Fonte: Resultados da pesquisa (2021)

No contexto do indice de liquidez corrente inicialmente por 2018 e 2019, é possivel afirmar
que somente a Cruzeiro do Sul ndo teria bens e direitos de curto prazo para quitar suas dividas e
obrigacoes de curto prazo, visto que seus indices se encontram abaixo de 1,00 que seria a medida
em que os bens e direitos de curto prazo se igualassem as dividas de curto prazo, o que significa que
a liquidez da companhia ndo se encontra adequada. Ja em 2020, além da Cruzeiro do Sul, a Bahema
também se encontra com indice de liquidez corrente abaixo de 1, o que ndo seria suficiente para qui-
tar dividas de curto prazo. Outro destaque que vale ser ponderado é a Anima com um indice de 4,78
de liquidez corrente em 2020, sendo o maior dentre as empresas da amostra, ainda mais em um ano
desafiador de pandemia, o que se torna um indice excelente, visto que a cada R$ 1,00 de obrigacoes
de curto prazo, R$ 4,78 irdo se transformar em dinheiro no curto prazo.
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Iniciando na amostra de indicadores que exprimem uma visdo das contas de resultado, para efeitos
de andlise da margem EBITDA foi elaborado uma tabela destacando a evolu¢ao anual dessa métrica
da amostra referente aos anos de 2018 a 2020.

Tabela 4 - Evolucao da Margem EBITDA de 2018 a 2020

Empresa 2018 2019 2020
Anima 8.40% 20,60% 18.80%
Bahema -3,.10%; -11,30%; -2,00%
Cogna 28.41% 31,52% -39,55%
Cruzeiro do Sul 21.21% 26,99% 20,33%
Ser Educacional 24.70% 30,70% 39,10%
Ydugs 26,70% 35,40% 23,20%

Resultados da pesquisa (2021).

No ano de 2018 e 2019, a tinica empresa da amostra que atingiu uma margem EBITDA nega-
tiva é a Bahema, ou seja, isso pode sugerir que a companhia esteja consumindo maior caixa suficiente
para manter suas atividades operacionais, o que no olhar de investidores, seria uma ma premissa
financeira para possivel investimento na mesma e ja no ano de 2020, a empresa que mais chama
atencdo é a Cogna, visto que nos dois primeiros anos analisados reportou uma das maiores mar-
gens EBITDA da amostra e no ultimo ano reportou uma margem EBITDA negativa de 39,55% que
inclusive foi afirmado na mensagem da administracao que o ano de 2020 foi um dos mais dificeis da
histéria recente da Cogna, com queda de receitas e do EBITDA tanto por motivos operacionais quanto
por ajustes no contas a receber do ensino superior, que inclui também reducdo de receita de alunos
FIES, que impactaram fortemente os resultados da companhia devido aos efeitos da pandemia da
COVID-19, aliado ao reconhecimento de perdas por ndo recuperabilidade do agio em unidades de
negocio da Companhia

Ja a Ser Educacional apresentou a melhor margem EBITDA no ano pandémico , o que de-
monstra um bom indicador de eficiéncia operacional da empresa, e a evolucao da margem EBITDA se
deve ao aumento de 15% da receita bruta, aumento de 3,5% da base total de alunos, a estabilidade
dos custos de servigos prestados em comparagao com 2019, e também suas despesas operacionais
diminuiram em torno de 5,6%, dentre outros fatores. Outro importante indicador além da margem
EBITDA, é a margem liquida, isto é, o percentual de lucratividade das empresas, que esta representa-
da com uma tabela com seus devidos percentuais anuais:

Tabela 5 - Margem liquida de 2018 a 2020

Empresa 2018 2019 2020
Anima 0.20% -0,81% -2,86%
Bahema -5.82% -17,78% -23,27%
Cogna 22,98% 3.45% -110,18%;
Cruzeiro do Sul 9.39% 8.20% -1,93%
Ser Educacional 15,94% 10,699 13,209
Tdugs 17.82% 18.12% 2.95%

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

No ano de 2020, apenas a Ser Educacional e Yduqgs que tiveram margem liquida positiva,
demonstrando numericamente o real impacto da Covid-19, em que as margens em geral cairam dras-
ticamente. O impacto mais significativo foi na Cogna devido a queda abrupta no lucro liquido que
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nao acompanhou a receita, visto que a mesma diminuiu percentualmente bem menos ante ao lucro
liquido.

Perda estimada de crédito de liquidacao duvidosa

0 ano de 2020 foi um periodo dificil para as empresas do setor educacional em diversos as-
pectos como os desafios para captacao de novos alunos, na adaptabilidade com novas tecnologias de
plataformas EAD, inclusive para os proprios alunos. Além disso, na dtica financeira nao foi diferente
conforme mostrado nas tabelas de margem liquida e margem EBITDA, porém um dos parametros
contabeis mais afetados foi a perda estimada de crédito de liquidacdo duvidosa (PECLD) que impac-
ta o resultado, pois a mesma em 2020 aumentou de forma substancial nessas companhias devido a
pandemia da Covid-19.

Tabela 6 - Evoluc¢ao da constituicdo da PECLD de 2018 a 2020 (em milhares)

Empresa 2018 Variagio 2019 Variagio 2020
Anima 4£6.319,00 2% 47.435.00 80% 85.528,00
Eahema 393.00 -24%5 300.00 2030% 5.389.00
Cogna 672.491,00 34% 902.278.00 80% 1.625.918,00
Cruzeiro do Sul 53.247.00 -14% 45.991.00 224% 149.081,00
Ser Educacional 88.243.00 -9% 80.040,00 5404 122.966,00
Ydugs 333.699,00 -8% 308.135.00 74% 535.278.00

Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

Conforme observado na Tabela 6, a Cogna foi a companhia da amostra que houve maior va-
riacdo percentual da constituicdo da PECLD que afeta o resultado em 2019, o qual foi explicado pela
companhia devido a migracao de sistema de alunos da base de uma de suas controladas, o aumento
pontual no volume de ajustes de carga horaria, e a empresa em 2019 ja fez mengao a Covid-19 tam-
bém como justificativa pela perspectiva de impactos relacionados a pandemia na capacidade de pa-
gamento dos alunos, e que é dificil prever uma perspectiva de melhoria no cenario ao longo de 2020,
entdo dessa forma eles tomaram a decisdo de aumentar a PECLD, atingindo 13% da receita liquida.

No ano de 2020 por unanimidade todas as companhias tiveram aumento percentual de PE-
CLD principalmente pelos efeitos da pandemia da Covid-19, gerado pela incerteza na capacidade de
pagamento dos alunos e o risco de inadimpléncia observado em varios setores da economia e o des-
taque fica para a Bahema e para a Cruzeiro do Sul em 2020. Neste caso, a Cruzeiro do Sul justifica este
grande aumento na PECLD devido aos efeitos da pandemia, ao impacto das instituigdes adquiridas e
a mudanga de critério da PECLD, nao utilizando mais a metodologia de perda incorrida e passando a
utilizar com base na perda esperada. Outra empresa que mudou sua metodologia em 2020 foi a Cog-
na, utilizando um modelo mais conservador para constituicdo da PECLD. Dos aumentos que foram
gerados da provisao em 2020, a Ser Educacional foi a que menos houve variacao percentual, ainda
assim um grande aumento, explicado também pela companhia por estar diretamente ligado a crise
econdmica da pandemia.

Comportamento das acoes

0 ano de 2020 foi um dos anos mais emblematicos e desafiadores para o mercado de capi-
tais brasileiro devido a Crise da Covid-19, somado a alta volatilidade das cotagdes. Pereira (2020, p.
1) afirma que em virtude do cenario de instabilidade economica e financeira, e com a pandemia da
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Covid-19, o “mercado de capitais brasileiro - assim como também os mercados estrangeiros- depa-
ra-se com uma das maiores crises financeiras da histéria da humanidade”. O Ibovespa sofreu varios
Circuit breakers! neste periodo do més de marco (més onde foi declarado pela OMS que a Covid-19 é
considerada uma pandemia). No setor educacional ndo foi diferente, pois varias empresas da amos-
tra estudada nao conseguiram recuperar o patamar que estavam de suas cota¢des desde o inicio de
2020. A fim de demonstrar isso, sera amostrado o grafico das cotagdes diarias do ano inteiro de 2020
do Ibovespa e das empresas do setor educacional da B3, exceto da Cruzeiro do Sul pois a mesma fez
sua oferta publica inicial na B3 somente no ano de 2021, inexistindo cotacées da mesma em 2020. O
primeiro ponto do baldo representa a cotagdo do fechamento do ultimo pregdo de 2019, o segundo
baldo representa a cotacdo minima do ano de fechamento e o ultimo balao representa a cotacao do
ultimo pregdo do ano de 2020.

Grafico 1 - Cotacdes da amostra em 2020
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Fonte: Resultados da pesquisa (2021).

1 O Circuit Breaker é um mecanismo de seguranca utilizado pela Bolsa de Valores do Brasil para paralisar as negocia¢gdes por um
periodo de tempo quando o Ibovespa, seu principal indice, cai mais do que 10%, independentemente do motivo. Caso o indice continue
em queda na retomada das negociagdes, novos circuit breakers sdo acionados.
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E possivel perceber que a maioria da minima das cota¢des se encontra em margo e abril,
principalmente na segunda quinzena de marg¢o devido as incertezas no cendrio pandémico, que con-
forme informado por Guerra (2021), ja ocorreram 24 Circuit breakers em toda histéria da bolsa bra-
sileira, porém 6 deles ocorreram entre os dias 09/03/2020 e 18/03 /2020, o que inclusive é ilustrado
no grafico 1 em que hé o recuo da linha nas cotagdes durante este periodo e apds a OMS declarar a
Covid-19 como pandemia a nivel mundial no dia 11 de margo de 2020, algumas ag¢des fecharam o
pregdo com queda de quase 10% como a Bahema, e um dia apds a declaragdo, no dia 12 de margo de
2020, fechar com queda de mais de 20%, casos de Bahema e Cogna.

Comparando a cotagao no final de 2019 e final de 2020, foi verificado que somente a Anima
conseguiu retorno positivo, visto que sua a¢do no dltimo pregao de 2019 (30/12/2019) estava cota-
da a R$ 9,93 e no ultimo pregio do ano (30/12/2020) a R$ 12,00, o que significa uma rentabilidade
anual de 20,85% e também foi a iinica a superar o retorno do Ibovespa neste periodo. Todas as outras
acdes ndo recuperaram seu patamar desde o final de 2019. Outro ponto interessante a ser observado
que apesar da queda de quase 50% do indice Ibovespa comparando o inicio de 2020 com o més de
mar¢o, 0 mesmo conseguiu ainda assim um retorno positivo no fim do periodo, explicado por uma
taxa de juros SELIC baixa, o que fez com que investidores migrassem da renda fixa para renda varia-
vel, além do noticiario promissor de vacinas contra a Covid-19, e estimulos fiscais e monetarios em
todo o mundo.

CONSIDERACOES FINAIS

Diante do exposto nesta pesquisa, foi possivel identificar e compreender os impactos finan-
ceiros, econ0micos e operacionais no setor educacional privado nas empresas listadas na B3, atingin-
do os objetivos e os resultados esperados. O setor educacional privado é considerado um setor ciclico,
e isso também ajuda de alguma forma, a intensificagdo do impacto sobre o mesmo em momentos de
crise econdmica.

Os impactos da Covid-19 no parecer de auditoria foram identificados quanto aos principais
assuntos de auditoria e também nos procedimentos de auditoria, por ser uma variavel que afeta boa
parte das contas contabeis das empresas como a PECLD que foi chamada a atencao pelos audito-
res pela relevancia que o saldo da mesma obteve no contas a receber. No que tange a operagao das
empresas, foi observado que o setor educacional privado teve de se adaptar a nova realidade para
captacdo de alunos utilizando ainda mais a tecnologia, visto que para conseguir competir com as
concorrentes, foi necessario instituir plataformas de EAD e também aperfeicoa-las. Como medidas
apresentadas pelas companhias para minimizar estes impactos da Covid-19, foi unanime a decisao
de investir em tecnologia educacional para o ensino hibrido e remoto com a instaura¢do de novas
plataformas digitais e aprimoramento das mesmas.

Referente aos indicadores das empresas, é perceptivel o real impacto negativo que a pande-
mia trouxe em 2020, em especial reportados pela empresa Cogna, devido ao maior volume de encar-
gos financeiros, quedas de receitas, maiores provisionamentos, maiores gastos para enfrentamento
da pandemia, dentre outros fatores. Em contrapartida, pode-se citar a Ser Educacional que foi uma
das companhias que se destacou positivamente em 2020, pois possuiu a melhor margem liquida,
margem EBITDA e a menor constituicao de PECLD de toda a amostra.

0 mercado financeiro brasileiro também sofreu impactos da pandemia com alta volatilidade
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das cotagdes, quedas abruptas didrias que antes nao eram vistas com frequéncia, e no setor educa-
cional ndo foi diferente, visto que somente a Anima conseguiu retorno superior em 2020 comparado
ao ano de 2019.

De forma geral, o setor educacional privado sofreu impactos da Covid-19 pois a inclusao e a
adaptacdo da transformacdo advinda da tecnologia ja estavam a tona, o que acelerou ainda mais com
a pandemia. Ou seja, para lidar com o novo cendrio, as empresas de educacgao terdo que cada vez mais
realizar investimentos em tecnologia para se manterem no mercado de forma saudavel e também dar
o suporte necessario para os alunos e pais para se obter um bom aprendizado escolar, ndo ter evasdo
de alunos e “ainda sao poucas as instituicdes que efetivamente conseguem aproveitar todo o poten-
cial das novas ferramentas para aprimorar os métodos de ensino” (ERNST & YOUNG, 2020, p.11).

Para a realizagdo de futuras pesquisas sobre este tema, é sugerido resgatar os principais
assuntos abordados nos objetivos, analisando periodos posteriores ao ano de 2020, verificando se
as tendéncias permanecem as mesmas nos aspectos financeiros, econdmicos, operacionais, de audi-
toria, na PECLD e no mercado financeiro.
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