RESULTADOS DO 2T14

Rumo a Visdo 2020
22% de crescimento organico da base de alunos
EBITDA de R$106,0 milhées, um crescimento de 59%

Margem EBITDA de 18,0% para um ganho de 3,0 p.p.

& Estacio

Rio de Janeiro, 07 de agosto de 2014 — A Estacio Participacdes S.A. — “Estacio” ou “Companhia” (BM&FBovespa:
ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTC: ECPCY) — comunica seus resultados referentes ao
segundo trimestre de 2014 (2T14) em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior (2T13). As seguintes
informacdes contabeis sdo apresentadas seguindo o International Financial Reporting Standards (“IFRS”) em bases
consolidadas.

Destaques do Resultado:

® A Estacio encerrou 0 2T14 com uma base total
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de 383,0 mil alunos, 22,2% acima do 2T13, sendo
303,6 mil matriculados nos cursos presenciais
(19,2% sobre o ano anterior, incluindo aquisi¢des)
e 79,4 mil nos cursos a distancia (35,0% acima do
mesmo trimestre do ano anterior).

® A receita operacional liquida totalizou R$589,1
milhdes no 2T14, um aumento de 32,8% em
relacdo ao 2T13, como resultado do crescimento
da base de alunos e da variagdo positiva no ticket
médio presencial, além do inicio da oferta dos
cursos do Pronatec.

® (O EBITDA atingiu R$106,0 milhdes no trimestre,
um crescimento de 59,2% em relacdo ao 2T13,
com ganho de 3,0 pontos percentuais de margem.

® O lucro liquido somou R$86,0 milhGes no 2T14,
um aumento de 84,2% em relagdo ao mesmo
trimestre de 2013. O lucro liquido por acéo ficou
em R$0,29, um crescimento de 81,2% sobre o
2T13.

® O fluxo de caixa operacional no 2T14 foi
positivo em R$79,0 milhdes, uma melhora de
R$40,2 milhdes em relagdo ao 2T13.
Considerando a mudanca para © novo
cronograma de recebimento do FIES, o fluxo de
caixa operacional ajustado ficou em R$97,5
milhdes, uma melhora de R$58,7 milhdes.

® Ao final de junho, a Estacio contava com uma
posicdo de caixa, depdsitos bancarios e
aplicacOes financeiras de R$787,4 milhdes.
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Principais Indicadores

Consolidado

Excluindo aquisi¢des nos ultimos 12
meses

Indicadores Financeiros 2T13 2T14 Variacao AN 2T14 Variagéo

Receita Liquida (R$ milhdes) 443,6 589,1 32,8% 443,6 587,5 32,4%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 1731 2404 38,9% 1731 2404 38,9%
Margem Bruta 39,0% 40,8% 1,8 p.p. 39,0% 40,9% 1,9 p.p.
EBIT (R$ milhdes) 48,6 84,4 73,7% 48,6 84,3 73,5%
Margem EBIT 11,0% 14,3% 3,3 p.p. 11,0% 14,3% 3,3 p.p.
EBITDA (R$ milhGes) 66,6 106,0 59,2% 66,6 105,9 59,0%
Margem EBITDA 15,0% 18,0% 3,0 p.p. 15,0% 18,0% 3,0 p.p.
Lucro Liquido (R$ milhdes) 46,7 86,0 84,2% 46,7 85,8 83,7%
Margem Liquida 10,5% 14,6% 4,1 p.p. 10,5% 14,6% 4,1 p.p.
Consolidado

1S3 ISt Variagio

Receita Liquida (R$ milhdes) 856,8 1.127,3 31,6%

Lucro Bruto (R$ milhdes) 343,7 469,9 36,7%

Margem Bruta 40,1% 41,7% 1,6 p.p.

EBIT (R$ milhdes) 117,6 1944 65,3%

Margem EBIT 13,7% 17,2% 3,5p.p.

EBITDA (R$ milhdes) 153,6 2355 53,3%

Margem EBITDA 17,9% 20,9% 3,0 p.p.

Lucro Liquido (R$ milhdes) 113,3 211,7 86,8%

Margem Liquida 13,2% 18,8% 5,6 p.p.

Nota: EBITDA calculado conforme Instrugdo CVM 527.

Mensagem da Administracao

Em 2013, apds mais de 5 anos de gestdo nessa nova fase da Estacio, decidimos criar uma nova Viséo para a
nossa Instituicdo, que fosse capaz de traduzir melhor o sentimento que temos com relacdo ao nosso futuro.
Para tanto, miramos no ano de 2020, nosso horizonte de longo prazo para efeitos de planejamento, e
estabelecemos que nossa Visédo para a Estacio deveria mudar para “Ser reconhecida como a melhor op¢éo
em Educacdo Superior para alunos, colaboradores e acionistas”. Em outras palavras, queremos obter as
melhores taxas de retorno para os trés publicos que mais investem na nossa Instituicdo: nossos investidores,
Nnossos alunos e nossos colaboradores.

Acreditamos que a busca pelas melhores taxas de retorno para esses 3 publicos, que no comec¢o pode
parecer um pouco contraditéria, aos poucos vai acabar criando um ciclo virtuoso, onde a¢@es visando atender
a um dos publicos vao acabar reforcando os demais. Sabemos, entretanto, que para atingirmos tal visao e
assim buscarmos a lideranca que de fato nos interessa, precisamos agir com muita disciplina e respeitar
diversos parametros, entre os quais destacamos (a) a busca incessante por um equilibrio entre essas forgas,
(b) a adocdo de um ritmo gradual de expansdo, que nos permita ndo apenas manter, mas sim elevar, os
nossos padrdes de qualidade enquanto entregamos crescimento, e (c¢) a construcdo de elementos de
diferenciacdo com efeitos no longo prazo, que certamente nos ajudardo a agregar valor para 0S n0sSsos
publicos, mas que demandam muito tempo, energia e disciplina, para serem implementados.

Por isso, ficamos muito contentes com mais uma série de resultados muito expressivos nesse segundo
trimestre de 2014. Além de comprovar o ritmo da expansao que verificamos no primeiro trimestre do ano,
Nossos nimeros comprovam que estamos sendo capazes de promover 0 n0sso crescimento respeitando os 3
parametros delineados no paragrafo anterior.
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Nesse contexto, fechamos mais esse ciclo animados ndo s6 com os resultados operacionais que estamos
colhendo, mas também com as boas perspectivas que se anunciam para os préximos ciclos.

Mantivemos o excelente ritmo de crescimento da base de alunos apds consecutivas captacdes recordes.
Nesse trimestre, a base de alunos de graduacgéo presencial cresceu 17%, ao passo que a base de alunos de
graduacédo EAD cresceu 23%. Devemos destacar o crescimento expressivo da pos-graduacgao, cuja operacao
vimos alavancando tanto pelo crescimento organico quanto pela maior capilaridade da rede de Parceiros.
Desse modo, tivemos um crescimento da base de alunos total de 22%.

Esse crescimento da base de alunos, somado ao inicio da operacéo do Pronatec e da variagdo positiva no
ticket médio consolidado, nos levou a um crescimento expressivo de 32,8% na Receita Liquida, que
alcancou R$589,1 milhdes no 2T14. Ao mesmo tempo, continuamos evoluindo na gestdo de custos e
despesas, de modo que nosso EBITDA atingiu a marca de R$106,0 milh6es no trimestre, um crescimento de
59% sobre o 2T13, alcangando uma margem de 18,0%, 3,0 pontos percentuais acima do ano passado. Ja o
Lucro Liquido cresceu 84,2%, para R$86,0 milhdes no 2T14, gerando um Lucro por A¢édo de R$0,29, 81%
acima do verificado no 2T13. Nossa geracdo de caixa também continua evoluindo a cada trimestre, de modo
gue o fluxo de caixa operacional no 2T14 foi positivo em R$79,0 milhdes, uma melhora de R$40,2 milhdes
em relacdo ao 2T13. Considerando o ajuste para o novo cronograma de recebimento do FIES, o fluxo de
caixa operacional ajustado ficou em R$97,5 milhées, uma melhora de R$58,7 milhdes.

Sabemos, entretanto, que temos bastante a melhorar na Estacio, o que se por um lado demanda
preocupacéo da nossa parte, por outro lado sempre representa mais oportunidades no médio e longo prazos.
Nesse trimestre, ficou evidente por exemplo que temos muito a melhorar nas nossas taxas de evaséo (as que
ocorrem durante o semestre), conforme explicado na secdo da Base de Alunos. Também ndo estamos
satisfeitos com o nosso prazo de recebimento para os alunos fora do FIES, de modo que sabemos que
precisaremos focar mais 0s n0ssos recursos e energia para melhorar esse indicador tdo relevante. Por fim,
apresentamos uma reducdo no ticket do EAD, o qual embora seja em parte pautado em decisdes
estratégicas, ndo estd em linha com as nossas expectativas para o futuro. Ao longo do texto, discorremos um
pouco mais sobre esses itens, para que todos possam acompanhar as nossas agoes.

Em paralelo aos 6timos resultados da nossa operacao orgéanica, tivemos finalmente a aprovacao da aquisigado
da UniSEB pelo CADE e posteriormente pelos nossos acionistas que se reuniram em Assembleia, o que
permitiu que iniciassemos imediatamente o processo de integragdo, que esta andando a todo vapor. Com a
conclusdo da operagdo, demos as boas vindas ao fundador da UniSEB, o sr. Chaim Zaher, ao nosso
Conselho de Administragéo, felizes por sabermos que ele tem muito a agregar com toda a sua experiéncia na
area da Educacdo. Outra boa noticia relacionada a UniSEB foi a autorizacdo concedida pelo Ministério da
Educagéo (MEC) para a oferta do curso de Medicina no Centro Universitario de Ribeir&o Preto/SP. Medicina
€ um curso de alto valor agregrado que certamente trara resultados positivos para a nossa operagéo
presencial, além de sempre ajudar a construir uma imagem ainda mais positiva junto & Sociedade.

Também demos sequéncia a nossa estratégia de buscar pequenas e médias aquisicdes de bom nivel em
pracas estratégicas. No inicio de julho, fechamos a aquisicdo da IESAM, em Belém, no Para, uma instituicdo
de cerca de 4,5 mil alunos que tera importantes sinergias com a nossa instituicao ja existente no cidade, além
de nos colocar em posicdo para disputar a lideranca nesse mercado. Anunciamos hoje a aquisicdo da
Literatus, em Manaus, marcando a nossa entrada em mais um estado do Brasil, e definitivamente fincando a
bandeira da Estacio na regido Norte do pais. Nosso pipeline segue fértil, e nosso foco em agregar valor a
partir desses movimentos e também dos nossos greenfields aumenta a cada trimestre.

Ao mesmo tempo em que mantemos o foco na operacao de hoje e no crescimento, mantemos também um
olho no Longo Prazo, no futuro da Estacio e na constru¢cdo dos elementos que cada vez mais irdo nos
diferenciar da concorréncia.. O recém-inaugurado Espaco NAVE estad em pleno funcionamento e acabou de
lancar o “Programa Startup NAVE”, que consiste numa Pré-Aceleradora de Startups criada pela Estacio com
o intuito de fomentar o empreendedorismo entre nossos alunos e ex-alunos através da capacitacao e de
encontros com profissionais renomados no segmento de empreendedorismo (mentorias). Nossa Universidade
Corporativa também ja opera em bom ritmo, reunindo professores e administrativos em nosso novo espaco
dedicado ao desenvolvimento de pessoal e a disseminacdo da nossa cultura. Na linha da Pesquisa, fomos
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agraciados com o primeiro lugar no ranking “CWTS Brazilian Research Ranking 2014”, divulgado pelo Centre
for Science and Technology Studies (CWTS), um respeitado instituto interdisciplinar da tradicional
Universidade de Leiden na Holanda, em uma analise que levou em conta ndo apenas a quantidade de
publicacdes de artigos, mas também a relevancia dos mesmos para a comunidade cientifica. Demos
sequéncia ao nosso Projeto de Branding, definindo a criacdo de um Comité Integrador que passara os
préximos anos trabalhando diretamente com a Diretoria Executiva na construcdo dos atributos que seréo
percebidos pelos nossos publicos até o ano de 2020. Discutimos muitas inovacdes na area da Educacao,
com destaque para a adogéo da tecnologia “Bring your own Device” para entregarmos 0s nossos conteudos
aos nossos alunos ja a partir do 2° semestre, além da entrada em testes da nossa “TV Touch”, uma
tecnologia desenvolvida e com patente solicitada pela Estacio, que nos ajudard a implementar inimeras
novidades nas nossas quase 4 mil salas de aula.

Por fim, mas ndo menos importante, continuamos com 0 nosso processo de captacdo para o segundo
semestre, que segue a pleno vapor. Nesse ano, tivemos um calendario um pouco diferente em funcéo da
Copa do Mundo, mas, ainda que o processo ndo esteja concluido, vemos bons sinais para o crescimento do
ndmero de novas matriculas. Além de seguirmos firmes com 0 nosso crescimento organico, os primeiros
indicadores de expansdo da UniSEB séo encorajadores, e demonstram todo o potencial que temos ao longo
dos proximos anos através dos processos de integracdo entre as duas Instituicbes. E a Estacio mais forte do
gue nunca rumo a nossa Visao 2020.

Base de Alunos

A Estécio encerrou o 2T14 com uma base de alunos de 383,0 mil (22,2% acima do registrado no 2T13), dos
quais 303,6 mil matriculados nos cursos presenciais e 79,4 mil nos cursos de ensino a distancia. Vale lembrar
gue, apos o fechamento do 2T14, ainda vamos incorporar em nossa base os alunos de duas importantes
aquisi¢Bes concluidas em julho: a UniSEB, com sede em Ribeirdo Preto/SP, e a IESAM, de Belém/PA.

E importante destacar também o crescimento expressivo da Pds-Graduacg&o, que encerrou o 2T14 com 35,5
mil alunos (nas modalidades presencial e EAD), um crescimento de 72,3% em relacdo ao 2T13. Tal
crescimento € resultante das novas iniciativas de gestdo e reestruturacdo coordenadas pela Diretoria de
Educacdo Continuada, aumentando a capacidade da nossa rede de parceiros, que trouxe cerca de 8,6 mil
alunos de pés-graduacgéo para a nossa base de alunos, sendo 3,3 mil alunos presenciais e 5,3 mil alunos
EAD.

Tabela 1 — Base de Alunos Total*

Presencial 254.,6 302,7 18,9%
Graduacéo 238,8 280,0 17,2%
P6s-graduacéo 15,8 22,7 43,7%

EAD 58,8 79,4 35,0%
Graduacéo 54,0 66,6 23,3%
Pés-graduacéo 4,8 12,8 166,7%

Base de Alunos same shops 313,4 382,1 21,9%
Agquisicbes nos ultimos 12 meses - 0,9 N.A.

Base de Alunos Total - Final 3134 383,0 22.2%

Numero de Campi 77 80 3,9%

Alunos Presenciais por Campus 3.307 3.784 14,4%

Numero de Pélos 52 52 0,0%

Alunos EAD por Pélo 1.131 1.527 35,0%

Nota: Aquisi¢bes dos Gltimos 12 meses referem-se apenas aos alunos da ASSESC.

(*) Informagdes néo revisadas pelos auditores
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Ao final de junho, a base de alunos de graduacédo presencial da Estacio totalizava 280,9 mil alunos, 17,6%
a mais do que no mesmo periodo do ano anterior. No conceito same shops, desconsiderando os cerca de 0,9
mil alunos da ASSESC, que foi adquirida nos ultimos 12 meses, o crescimento ficou no mesmo patamar,
alcancando 17,2%.

Nossa taxa de evasdo, entretanto, subiu de 7,3% para 8,3%. Se por um lado isso pode ser explicado pela
crescente participacao de alunos mais novos no mix total (alunos mais novos apresentam maior tendéncia a
evasdo), esse aumento também indica que ndo temos colocado o devido foco nesse indicador tdo importante,
deixando para dedicar mais atencéo para o que acontece no final de cada periodo. Por isso, acreditamos que
temos aqui uma grande oportunidade de melhoria interna, visto que, além de aumentar a nossa receita, uma
reducéo nos indicadores de evasdo nos permitira formar mais alunos no futuro, o que esta em linha com a
nossa misséo. Nesse contexto, nossas equipes comecaram a dedicar muita atengdo para esse tema a partir
do primeiro semestre desse ano, de modo que esperamos poder mostrar evolugdo nos proximos ciclos da
Estacio.

Tabela 2 — Movimentacao da Base de Alunos Presenciais (graduacgao)*

Saldo Inicial de Alunos 253,9 302,8 19,3%
(+/-) Aquisi¢cBes nos dltimos 12 meses (até 1T) 3,6 2,7 -25,0%
Base Renovavel 257,5 305,5 18,6%
(-) Evaséo (18,7)  (25,5) 36,4%
Base de Alunos same shops 238,8 280,0 17.2%
(+) Aquisicdes nos ultimos 12 meses (até 2T) - 0,9 N.A
Saldo Final de Alunos 238,8 280,9 17,6%

A base de alunos de graduacao EAD cresceu 23,3% sobre o mesmo periodo do ano anterior para um total
de 66,6 mil alunos. A captacdo de novos alunos no 2T14 trouxe 7,6 mil novos para base de ensino a
distancia, um crescimento de 10,1% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

Devemos destacar a melhora de 1,2 p.p. na taxa de renovacao do segmento EAD, que atingiu 81,7%. Essa
melhora vem bastante em linha com nossas expectativas, em consequéncia do processo natural de
maturacdo da base, além da evolucéo nas préaticas gerenciais de gestdo da evasdo no segmento a distancia,
as quais seguem em estagio mais avancado do que no segmento presencial.

Tabela 3 — Movimentagcao da Base de Alunos EAD (graduacéao)*

Saldo Inicial de Alunos 59,4 73,0 22,9%
(-) Formandos (0,9) (0,8) -11,1%
Base Renovavel 58,5 72,2 23,4%
(+) Captacéo 6,9 7,6 10,1%
(-) Ndo Renovados/evaséao (11,4) (13,2) 15,8%
Saldo Final de Alunos 54,0 66,6 23,3%

(*) Informagdes néo revisadas pelos auditores

Pronatec

No 2T14, comecamos a oferecer cursos técnicos por meio do Pronatec, modalidade Bolsa-Formacao, que
oferece aos alunos bolsas de estudo custeadas pelo Governo. Ofertamos estes cursos técnicos em 23
unidades no estado do Rio de Janeiro, para os 24 mil alunos matriculados nas vagas referentes ao primeiro
Edital de 2014. Registramos até o final do periodo uma evasédo de cerca de 37%, de modo que a base de
alunos geradora de receita ao final do trimestre ficou em 15,2 mil alunos. Importante notar que este nimero
nao esta incluido no saldo total de alunos de ensino superior detalhado na sec¢éo “Base de Alunos”.

No 2T14, os cursos do Pronatec geraram uma receita bruta de R$9,8 milh6es e uma receita liquida de R$7,1
milhdes. Apenas os alunos de 7 unidades tiveram as receitas contabilizadas em maio, pois suas aulas
iniciaram em 28/04/2014. A receita do restante dos alunos, que tiveram suas aulas iniciadas a partir de maio,
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foi contabilizada a partir de junho. Dessa forma, o ticket médio, calculado pela receita liquida registrada no
més de junho (R$5,37 milhdes) e pela base de 15,2 mil alunos, foi de cerca de R$353.

Veja no final do texto, no item “Principais Fatos Marcantes”, mais informagbes sobre o resultado do 2° Edital
do Pronatec em 2014.

Receita Operacional

A receita operacional liquida totalizou R$589,1 milhdes no 2T14, um aumento de 32,8%, em fun¢do do
crescimento de 22,2% na base de alunos, da variagdo positiva do ticket médio presencial, assim como do
inicio da oferta do Pronatec, que teve uma receita bruta de R$9,8 milhdes registrada no 2T14, ou cerca de
1% da receita bruta total da Estacio.

Tabela 4 — Composicéo da Receita Operacional

2713 2T14 Variag&o 1513 1514 Variag&o
Receita Operacional Bruta 615,0 822,2 33,7% 1.228,8 1.615,9 31,5%
Mensalidades 608,4 805,6 32,4% 1.215,8 1.591,8 30,9%
Pronatec - 9,8 N.A - 9,8 N.A
Outras 6,6 6,8 3,0% 12,9 143 10,9%
Deducdes da Receita Bruta (171,4) (233,1) 36,0% (372,0) (488,6) 31,3%
Descontos e Bolsas (149,9) (194,0) 29,4% (330,5) (417,8) 26,4%
Impostos (18,0) (25,1) 39,4% (36,4) (46,5) 27,7%
FGEDUC (3,6) (14,0) 288,9% (5,2) (24,3) 367,3%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 24,4% 23,6% -0,8 p.p. 26,9% 25,9% -1,0 p.p.
Receita Operacional Liquida 443,6 589,1 32,8% 856,8 1.127,3 31,6%

Para os calculos do ticket médio apresentados a seguir, tanto do presencial quanto do EAD, nédo incluimos
nem os alunos nem a receita dos alunos de pos-graduagdo do Grupo Phorte, visto que o ticket médio do
repasse para a Estacio € muito mais baixo do que o da pds-graduacéo regular, o que acabaria distorcendo o
comparativo.

No 2T14, o ticket médio presencial cresceu 11,8%, em linha com o aumento verificado no 1T14, e acima da
inflag@o prevista para o ano, refletindo nossa capacidade continua de repassar precos de modo sustentavel.
Novamente, pelas mesmas razdes descritas no trimestre anterior, 0 aumento é justificado pela nossa politica
de reposicionamento de precos em algumas pragas especificas, bem como por um efeito mix que, entre
outros fatores, decorre da escolha que os alunos do FIES vem fazendo por cursos de maior valor agregado,
notoriamente nas areas de Engenharia e Saude.

Tabela 5 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 2T14 — Presencial

Base de Alunos de Graduacéo Presencial 238,8 280,9 17,6%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduacédo Presencial 15,8 19,4 22,8%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 254,6 300,3 17,9%
Receita Bruta Presencial (R$ milhdes) 560,0 750,1 33,9%
Deducdes Presencial (R$ milhdes) (153,0) (213,3) 39,4%
Receita Liquida Presencial (R$ milhdes) 407,1 536,8 31,9%

Nota: O célculo do ticket médio n&o considera receitas e dedugdes da Academia do Concurso e do Pronatec.

O ticket médio EAD apresentou reducéo de 2,3%, bastante em funcdo do crescimento organico significativo
da base de alunos de poés-graduacgdo (aumento de 56%). Além disso, tivemos os efeitos recorrentes que ja
vinhamos comentando ha alguns trimestres: nossa politica de reposicionamento de preco dos cursos a
distancia em algumas pracas, a fim de adequar nossos valores as realidades de cada local, além do aumento
da base de alunos cursando o “EAD Mais” (op¢do que dilui a matriz curricular do curso e,
consequentemente, o valor ao longo de mais dois semestres).
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Tabela 6 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 2T14 — EAD

PANK] AN Var.

Base de Alunos de Graduacdo EAD 54,0 66,6 23,3%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduagao EAD 4.8 75 56,3%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 58,8 74,1 26,0%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 53,3 60,1 12,8%
Deducdes EAD (R$ milhdes) (18,2)  (16,9) -7,1%
Receita Liquida EAD (R$ milhdes) BNl 43,2 23,1%

Custo dos Servicos Prestados

No 2T14, o custo caixa como percentual da receita liquida apresentou melhora de 1,5 p.p. em relacéo ao
registrado no 2T13, basicamente como resultado dos ganhos:

()

(ii)

de 1,1 p.p. em “Aluguéis”, em funcdo dos ganhos de diluicdo que buscamos obter nessa rubrica e
em linha com uma base de imoveis mais comparavel do que a apresentada no 1T14, quando ndo
fomos téo eficientes nessa conta;

de 0,6 p.p. na linha de “Servicos de Terceiros”, efeito da desterceirizacdo dos servicos de
seguranca e vigilancia, com contrapartida na linha de “Pessoal e encargos”.

O ganho de 0,2 p.p. em “Pessoal e encargos”, abaixo do que apresentamos nos Ultimos anos, pode ser
explicado por:

()

(ii)

(iii)

o pagamento de R$8,0 milhdes em bbnus no 2T14, acima do montante pago no 2T13, a
docentes, pessoal de apoio e gestdo das unidades por atingimento de metas. Importante notar
gue em 2014 ampliamos a base de elegiveis a bonus de 20% para 25% dos nossos docentes;

0s custos com pessoal do Pronatec, que comecaram a ser contabilizados a partir de maio/2014, e
representaram um montante de R$3,3 milhdes no 2T14, que ndo existia no 2T13, a0 mesmo
tempo em que ainda n&do reconhecemos 100% da receita referente ao periodo, conforme
explicado anteriormente;

a continuidade do efeito da desterceirizacdo dos servicos de seguranca e vigilancia, que
representaram um montante de R$0,7 milhdo no 2T14 e que ndo existia no 2T13,
sobrecarregando a conta de “Pessoal e encargos”, com contrapartida na linha de “Servigos de
Terceiros”.

Tabela 7 — Composicdo dos Custos dos Servi¢os Prestados

Em R$ milhdes 2T13 2T14 Variagéo 1S13 1S14 Variagao

Custos Caixa dos Servigos Prestados (258,6) (333,6) 29,0% (489,6) (629,4) 28,6%
Pessoal (191,4) (254,9) 33,2% (370,8) (486,9) 31,3%
Pessoal e encargos (160,2) (211,5) 32,0% (307,9) (402,9) 30,9%

INSS (31,2) (43,4) 39,1% (62,9) (84,1) 33,7%
Aluguéis, condominio e IPTU (35,0) (39,9) 14,0% (65,5) (83,1) 26,9%
Material didatico (15,8) (21,4) 35,4% (22,9) (28,0) 22,3%
Servicos de terceiros e outros (16,4) (17,4) 6,1% (30,4) (31,4) 3,3%

Tabela 8 — Analise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados

%em relag&o a receita operacional liquida 2T13 2T14 Variagéo 1S13 1S14 Variagéo

Custos Caixa dos Servigos Prestados -58,2% -56,7% 1,5p.p. -57,1% -55,8% 1,3 p.p.
Pessoal -43,1% -43,3% -0,2 p.p. -43,3% -43,2% 0,1p.p.
Pessoal e encargos -36,1% -35,9% 0,2 p.p. -35,9% -35,7% 0,2 p.p.

INSS -7,0% -7,4% -0,4 p.p. -7,4% -7,5% -0,1 p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -7,9% -6,8% 1,1 p.p. -7,6% -7,4% 0,2 p.p.
Material didatico -3,6% -3,6% 0,0 p.p. -2,7% -2,5% 0,2 p.p.

Servigos de terceiros e outros -3,6% -3,0% 0,6 p.p. -3,5% -2,8% 0,7 p.p.
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Tabela 9 — Reconciliagdo do Custo

Custos Caixa dos Servicos Prestados (258,6) (333,6) 29,0% (489,6) (629,4) 28,6%
(+) Depreciagdo (11,9) (15,2) 27,7% (23,5) (28,1) 19,6%
Custos dos Servigos Prestados (270,5) (348,7) 28,9% (513,1) (657,5) 28,1%

Lucro Bruto

Tabela 10 — Demonstragao do Lucro Bruto

2713 2T14 Variag&o 1513 1S14 Variagdo

Receita operacional liquida 443,6 589,1 32,8% 856,8 1.127,3 31,6%
Custos dos senvicos prestados (270,5) (348,7) 28,9% (513,1) (657,5) 28,1%
Lucro Bruto 173,1 2404 38,9% 343,7 469,9 36,7%
(-) Depreciagao 11,9 15,2 27,7% 23,5 28,1 19,6%
Lucro Bruto Caixa 185,0 255,6 38,2% 367,2 498,0 35,6%
Margem Bruta Caixa 41,7% 43,4% 1,7 p.p. 42,9% 44.2% 1,3 p.p.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

No 2T14, a linha de despesas comerciais representou 13,7% da receita liquida, apresentando uma perda de
1,1 p.p, em razdo de uma piora de 1,5 p.p. na linha de “Publicidade”, em funcdo da antecipacao de algumas
campanhas para que ndo coincidissem com o periodo da Copa do Mundo. Essa perda mais do que
compensou o ganho de 0,4 p.p. na linha de PDD, refletindo uma melhora organica nessa linha e o aumento
da penetracdo do FIES na base de alunos. Vale ressaltar que decidimos adotar uma nova estratégia nesse
ano e nao vender a carteira de recebiveis vencidos ha mais de 360 dias, de modo que a melhora real é ainda
melhor do que a apresentada, uma vez que a linha de PDD fora beneficiada por esse procedimento no 2T13.

Observamos que, desde o0 4T13, voltamos a apresentar a linha de “Provisionamento FIES” consolidada na
PDD, em funcéo tanto da perda de representatividade da primeira com o aumento organico da base FGEDUC
ao longo de 2013 quanto, principalmente, das mudancas nas regras de contribuicdo para o FGEDUC
anunciadas pelo FNDE no inicio deste ano. A partir de fevereiro, o risco é coberto pelo FGEDUC inclusive
para contratos com fiador (nas proporgdes entre governo e mantenedoras ja conhecidas) sendo que, em
contrapartida, fazemos a contribui¢cdo de 5,63% também para os novos alunos com fiador, o que vem levando
ao aumento no nivel de deducdes da receita referentes ao FGEDUC.

Ao final do 2T14, a distribuicdo de alunos FIES era de 88% com FGEDUC e 12% com fiador. Mais detalhes
sobre como fazemos o provisionamento para os alunos que utilizam o financiamento podem ser encontrados
no “Anexo I”, ao final desse release (pag. 26).

No 2T14, as despesas gerais e administrativas representaram 11,7% da receita liquida, uma melhora de
2,3 p.p. em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Tal evolucédo veio em fun¢éo dos ganhos de 1,7 p.p.
em “Pessoal’, assim como de uma reversao na linha de “Provisdes para Contingéncias”. Essa reversao
aconteceu em funcdo de um processo trabalhista, que encontra-se em fase de execucéo, cujo valor foi
atualizado e, com a reavaliacdo do processo, houve uma reversao de R$2,8 milhdes na proviséo.
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Tabela 11 — Composicao das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes 2T13 2T14 Variacéo 1S13 Variacéo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (118,4) (149,4) 26,2% (213,5) (262,4) 22,9%
Despesas Comerciais (56,1) (80,7) 43,9% (99,0) (129,3) 30,6%
PDD (29,0) (36,0) 24,1% (44,8) (52,4) 17,0%
Publicidade (27,1) (44,7) 64,9% (54,2) (76,9) 41,9%
Despesas Gerais e Administrativas (62,3) (68,7) 10,3% (114,5) (133,1) 16,2%
Pessoal (33,6) (34,0) 1,2% (59,0) (65,3) 10,7%
Pessoal e encargos (29,7) (29,6) -0,3% (51,8) (57,0) 10,0%

INSS (3,9) (4,4) 12,8% (7,2) (8,3) 15,3%

Outros (28,7) (34,8) 21,3% (55,5) (67.,8) 22.2%
Servigos de terceiros (11,5) (14,2) 23,5% (24,3) (29,4) 21,0%

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil (0,1) (0,6) 500,0% (0,6) (1,0) 66,7%

Material de consumo (0,5) (0,6) 20,0% (0,9) (1,0) 11,1%

Provis8o para contingéncias 1,7 2,2 N.A. (2,0) 23 -215,0%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 3,5 4,9 40,0% 7,0 8,1 15,7%

Outras (18,4) (26,5) 44,0% (34,6) (46,7) 35,0%
Depreciacéo (6,1) (6,4) 4,9% (12,5) (13,0) 4,0%

Tabela 12 — Andlise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

%em relag&o a receita operacional liquida PANK] 2T14 Variagéo 1S13 1S14 Variagéo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -26,7% -25,4% 1,3 p.p. -24,9% -23,3% 1,6 p.p.
Despesas Comerciais -12,6% -13,7% -1,1 p.p. -11,6% -11,5% 0,1 p.p.
PDD -6,5% -6,1% 0,4 p.p. -5,2% -4,6% 0,6 p.p.
Publicidade -6,1% -7,6% -1,5 p.p. -6,3% -6,8% -0,5 p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -14,0% -11,7% 2,3 p.p. -13,4% -11,8% 1,6 p.p.
Pessoal -7,6% -5,8% 1,8 p.p. -6,9% -5,8% 1,1p.p.
Pessoal e encargos -6,7% -5,0% 1,7 p.p. -6,0% -5,1% 0,9 p.p.

INSS -0,9% -0,8% 0,1 p.p. -0,9% -0,7% 0,2 p.p.

Outros -6,4% -5,9% 0,5p.p. -6,5% -6,0% 0,5p.p.
Servicos de terceiros -2,6% -2,4% 0,2 p.p. -2,8% -2,6% 0,2 p.p.

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil 0,0% -0,1% -0,1 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Material de consumo -0,1% -0,1% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Provis&o para contingéncias -0,4% 0,4% 0,8 p.p. -0,2% 0,2% 0,4 p.p.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,8% 0,8% 0,0 p.p. 0,8% 0,7% -0,1 p.p.

Qutras -4,1% -4,5% -0,4 p.p. -4,0% -4,1% -0,1 p.p.
Depreciagéo -1,4% -1,1% 0,3p.p. -1,5% -1,2% 0,3 p.p.

EBITDA

No 2T14, nosso EBITDA alcangou R$106,0 milhdes, um aumento de 59,2%, para uma margem EBITDA de
18,0%, 3,0 p.p. acima do registrado no 2T13, em funcdo sobretudo ao ganhos de eficiéncia que obtivemos
nas linhas de custos e despesas gerais e administrativas. Mantivemos o0 mesmo ritmo de ganho de margem
gue observamos no primeiro trimestre, encaminhando mais um ano de crescimento sustentavel e sem
sobressaltos, em linha com nossas expectativas e nossa estratégia de longo prazo.

Tabela 13 — Demonstracado do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizagcédo (EBITDA)

Em R$ milhdes PANK] 2T14 Variagao 1813 1S14 Variagao

Receita Operacional Liquida 443,6 589,1 32,8% 856,8 1.127,3 31,6%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (258,6) (333,6) 29,0% (489,6) (629,4) 28,6%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (118,4) (149,4) 26,2% (213,5) (262,4) 22,9%
EBITDA 66,6 106,0 59,2% 153,6 235,5 53,3%
Margem EBITDA 15,0% 18,0% 3,0 p.p. 17,9% 20,9% 3,0 p.p.

No conceito same shops, excluindo as aquisicdes realizadas nos ultimos doze meses (apenas a ASSESC), o
EBITDA do 2T14 ficou no mesmo patamar, somando R$105,9 milhdes, um aumento de 59,0%, para uma
margem EBITDA de 18,0%.
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Tabela 14 — Demonstracdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizacdo (EBITDA) —

Same shops
Em R$ milhdes 2T13 2T.14 e~x— Variacao
aquisi¢des

Receita Operacional Liquida 443,6 587,5 32,4%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (258,6) (332,0) 28,4%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (118,4) (149,6) 26,4%
EBITDA 66,6 105,9 59,0%
Margem EBITDA 15,0% 18,0% 3,0 p.p.

Empresas Adquiridas

Apresentamos a seguir um quadro com o resultado do trimestre da empresa adquirida nos ultimos doze
meses (ASSESC). Esse detalhamento sera mantido até 12 meses apés a data de cada aquisicdo para
possibilitar o devido acompanhamento do desempenho da Companhia no conceito same shops. As
aquisi¢bes realizadas ha mais de 12 meses ja estdo consolidadas em nosso resultado. Nos trimestres
subsequentes passaremos a detalhar os nUmeros das empresas cujas aquisigdes foram concluidas em julho
(UniSEB e IESAM).

Tabela 15 — Principais Indicadores da Empresa Adquirida para o 2714

Em R$ milhdes ASSESC

Receita Liquida 1,6
Lucro Bruto 0,0
Margem Bruta 0,0%
EBITDA 0,1
Margem EBITDA 6,3%
Lucro Liquido 0,1
Margem Liquida 6,3%

Resultado Financeiro

Tabela 16 — Detalhamento do Resultado Financeiro

Em R$ milhdes 2T13 2T14 Variagéo 1S13 1S14  Variagéo

Receitas Financeiras 11,8 22,3 89,0% 23,1 62,8 171,9%
Multas e juros recebidos por atraso 0,2 2,2 1000,0% 3,2 7,0 118,8%
Rendimentos de aplicacdes financeiras 11,4 19,8 73,9% 19,6 38,6 96,9%
Outras 0,2 0,3 23,0% 0,3 17,2 5633,3%

Despesas Fnanceiras (11,4) (17,4) 52,6% (24,4) (32,6) 33,6%
Despesas bancarias (1,7) (3,5) 105,9% (3,4) (5,3) 55,9%
Juros e encargos financeiros (6,5) (8,5) 30,8% (12,6) (17,0) 34,9%
Descontos financeiros (0,9) (3,4) 291,7% (4,7) (5,9) 25,5%
Qutras (2,4) (2,0) -17,0% (3,8) (4,4) 15,8%

Resultado Fnanceiro 0,3 4,9 1533,3% (1,3) 30,2 N.A.

No 2T14, o resultado financeiro foi positivo em R$4,9 milhdes, uma melhora de R$4,6 milhdes em relacdo ao
2T13, basicamente em funcao dos maiores rendimentos de aplicagdes financeiros (R$8,4 acima do registrado
no 2T13), que mais do que compensou 0 crescimento no volume de descontos financeiros, em funcdo de
campanhas especificas para a reabertura de matricula de ex-alunos realizadas nesse periodo, como ja
comentamos em trimestres anteriores.
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Tabela 17 — Conciliagdo do EBITDA para o Lucro Liquido

2713 2T14 Variago 1S13 1S14 Variagdo

EBITDA 66,6 106,0 59,2% 153,6 235,5 53,3%
Resultado Financeiro 0,3 4.8 1500,0% (1,4) 30,2 N.A.
Depreciagao (17,9) (21,6) 20,7% (36,0) (41,1) 14,2%
Contribuigéo social 0,7) (0,9) 28,6% (0,9) (3.4) 277,8%
Imposto de renda (1,6) (2,5) 56,3% (2,1) (9,5) 352,4%
Lucro Liquido 46,7 86,0 84,2% 113,3 211,7 86,8%
Numero de acbes 293,7 2974 1,3% 293,7 297,4 1,3%
Lucro por acéo (R$) 0,16 0,29 81,3% 0,39 0,71 82,1%

No 2T14, nosso lucro liquido totalizou R$86,0 milhdes, um aumento de 84,2% em relagdo ao 2T13, como
resultado do aumento de mais de 32% na receita liquida e do ganho de eficiéncia nas linhas de custo e
despesa, que levaram ao crescimento de 59% do EBITDA.

No 2T14, nosso lucro por agao ficou em R$0,29, um aumento de 81,3% em relagdo ao mesmo trimestre do
ano anterior.

FIES

A base de alunos FIES cresceu em relagéo ao encerramento do 1T14, alcan¢cando 110,4 mil alunos no fim
do 2T14, um aumento de 80,8% sobre o 2T13 e de 8,1% sobre o 1T13, passando a representar 39,3% da
nossa base de alunos de graduacédo presencial.

Continuamos com a nossa politica de usar o FIES de forma responsavel, buscando incentivar o uso do
financiamento para alunos com dificuldades de pagamento, tornando-o uma importante ferramenta no
combate a evasdo e ajudando a garantir a sustentabilidade do programa no longo prazo. Conforme
comentado nos ciclos anteriores, o FIES nédo tem sido um driver priméario para a atracdo de alunos para a
Estacio, de modo que tem sido muito mais natural utilizar o programa para alunos que, ao chegarem ao
ensino superior, descobrem que poderdo nao ter condi¢cBes de chegar ao final do curso com seus préprios
recursos.

Tabela 18 — Base de Alunos FIES*

2T13 3713 4713 1714 2T14 Var.

Alunos de Graduacgao Presencial 238,8 259,2 239,4 302,8 280,9 17,6%
Alunos FIES 61,1 72,6 76,1 102,1 1104 80,8%
% de Alunos FIES 25,6% 28,0% 31,8% 33,7% 39,3% 13,7 p.p.

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O nimero de dias do contas a receber de alunos liquido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e
receita liquida do FIES, apresentou reducao de 3 dias em relacdo ao 2T13 e de 8 dias em relagdo ao 1T14,
caindo para 76 dias. Excluindo a receita liquida FIES e os recebiveis FIES do célculo, nosso PMR ex-FIES
ficou em 89 dias, praticamente estavel em relagcdo ao 1T14 e 5 dias acima do 2T13.

Buscando melhorar nosso prazo médio de recebimento, estabelecemos como acao, a partir desse semestre,
controles e metas de arrecadacdo ex-FIES por unidade e curso. Isso significa que vamos buscar ndo apenas
converter alunos com dificuldades financeiras para o FIES, mas também garantir a arrecadacéo dos alunos
fora do programa. Com base nestas a¢bes, somadas a nossa disciplina de gestdo, esperamos melhorar
nossos prazos de recebimento ex-FIES nos préximos periodos.

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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Tabela 19 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucdo do contas a receber (R$ milhdes) PANK] 3T13 4T13 1T14

Contas a Receber Bruto 439,7 440,9 423,8 528,4 520,9
FIES 77,3 100,2 78,9 147,2 128,6
Mensalidades de alunos 307,7 263,3 289,4 305,3 329,0
Cartdes a receber 23,8 314 25,3 32,9 28,3
Acordos a receber 30,9 46,0 30,2 43,0 35,0
Créditos a identificar (3,6) (1,9) 0,8 (1,3) (4,1)
Saldo PDD (90,2) (83,9) (90,0) (92,0) (93,1)

Contas a Receber Liquido 345,9 355,1 334,6 435,2 423,7

Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.568,1 1.656,7 1.731,0 1.856,0 2.001,5

Dias do Contas a Receber Liquido 79 77 70 84 76

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.153,1 1.162,1 1.162,0 1.173,2 1.191,7

Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES e Receita FIES 84 79 79 88 89

Tabela 20 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Prazo médio de recebimento - FIES PANK] 3T13 4T13 1T14 2T14

Contas a Receber FIES 77,3 100,2 78,9 147,2 128,6
Contas a Compensar FIES 0,5 0,3 44,4 63,6 82,4
Receita FIES (Ultimos 12 meses) 4242 512,7 593,9 716,5 853,9
Deducéo FGEDUC (Ultimos 12 meses) (9,2) (18,1) (24,9) (33,7) (44,1)
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 415,0 4946 569,0 682,8 809,8
Dias do Contas a Receber FES 67 73 78 111 94
Dias do Contas a Receber FIES Ajustado 67 73 50 78 58

Nota: Reportamos dois célculos para o PMR FIES: com e sem 0 ajuste para o novo cronograma de recebimento do repasse dos leildes de
recompra dos certificados. De modo que, desde o 4T13, incluimos no célculo do PMR FIES Ajustado do trimestre os créditos a compensar, que
sdo efetivamente recebidos apenas nos primeiros dias do més subsequente.

No 2T14, o contas a receber FIES ficou em R$128,6 milhdes, uma reducdo de R$18,6 milhdes em relagédo
ao trimestre anterior, acompanhando a normalizacdo do processo de aditamento de contratos que se
concentra no inicio do semestre letivo.

O contas a compensar apresentou aumento de R$18,8 milhdes no 2T14, atingindo R$82,4 milhdes. Vale
destacar que o FNDE formalizou o novo cronograma dos leildes de recompra mensais, que vinha sendo
praticado de fato desde o final de 2013. De acordo com esse novo cronograma, o recebimento dos valores
referentes & recompra dos certificados vem ocorrendo apenas nos primeiros dias do més subsequente, de
modo que o saldo da nossa rubrica de contas a compensar fica mais alto no fechamento dos trimestre,
apesar de o recebimento dos valores ocorrer poucos dias depois. No 2T14, o valor que ficou pendente para
recebimento em julho foi de R$81,4 milhdes (enquanto foi de R$63,1 milhdes no 1T14 e de R$44,0 milhdes
no 4T13). O prazo médio de recebimento do FIES, ajustado para esse novo cronograma de recebimento,
alcancou 58 dias, um dos melhores patamares da nossa série historica.

Tabela 21 — Movimentacao do Contas a Receber FIES*

Contas a Receber FIES (R$ milhdes) PANK] 3T13 4T13 1T14 2T14

(+) Receita Liquida FIES 1522 167,2 1714 2257 289,6
(-) Repasse 1532 1353 180,9 1465 2938
(-) PDD FIES 42 94 111 10,8 14,5
(+) Adquiridas 03 04 -0,7 - -

(*) Informagdes néo revisadas pelos auditores
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Tabela 22 — Movimentacdo do Contas a Compensar FIES*

Contas a Compensar FES (R$ milhdes) PANK] 3T13 4T13 1T14

(+) Repasse 153,2 135,3 180,9 146,5 293,8
(-) Impostos 59,9 52,2 50,7 40,5 70,8
(-) Recompra em leildo 93,2 83,3 86,2 86,8 204,3

Tabela 23 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composicéo por Idade (R$ milhGes) PANK] % 2T14 %

FIES 77,3  18% 1286 25%
Avencer 78,4 18% 1012 19%
Vencidas até 30 dias 452 10% 47,1 9%
Vencidas de 31 a 60 dias 40,7 9% 42,6 8%
Vencidas de 61 a 90 dias 40,4 9% 46,1 9%
Vencidas de 91 a 179 dias 675 15% 62,2 12%
Vencidas ha mais de 180 dias 90,2 21% 93,1 18%
TOTAL 439,7 100% 520,9 100%

Tabela 24 — Aging dos Acordos a Receber*

Composicéo dos Acordos por Idade (R$ milhdes) 2T13 % 2T14 %

Avencer 124 40% 15,7 55%
Vencidas até 30 dias 34 11% 35 10%
Vencidas de 31 a 60 dias 2,0 6% 2.9 7%
Vencidas de 61 a 90 dias 2,2 7% 2,9 6%
Vencidas de 91 a 179 dias 6,0 19% 53 11%
Vencidas ha mais de 180 dias 49 16% 48 11%
TOTAL 30,9 100% 35,0 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto 7% 7%

“N&o considera acordos com cartées de crédito

Gracas a continuidade de nossas politicas rigorosas para renegociacdo de dividas, nesse trimestre
continuamos com um baixo percentual de acordos em relacdo a nossa carteira de recebiveis, com apenas
7% do total de recebiveis originados de renegocia¢cdes com alunos. O percentual de titulos ja vencidos dentre
os recebiveis de renegociacdes ha mais de 60 dias representa 28% do total de acordos, ou seja, apenas
2,5% do total de nossa carteira de recebiveis.

Nossos critérios continuam rigidos, claros e objetivos, segundo os quais provisionamos 100% dos recebiveis
vencidos ha mais de 180 dias, complementados pelo provisionamento do FIES. As tabelas 25 e 26
demonstram como a nossa PDD é constituida e reconcilia os saldos de balanco com os valores que
transitaram em resultado.

Tabela 25 — Constituicdo da Proviséo para Devedores Duvidosos na DRE

Aumento bruto da

Recuperagéo da | feito liquido da

Em R$ milhdes 31/12/2013 | provisdo para . o o Baixa 30/06/2014
i : o Inadimpléncia | proviséo ]
i inadimpléncia ‘
Mensalidades e taxa 711 89,0 (41,3) 47,7 (43,1) 75,8
Adquiridas 18,9 7.9 (5,1) 2,8 (4,4) 17,3
TOTAL 90,0 96,9 (46,4) 50,5 (47,4) 93,1

Tabela 26 — Reconciliacdo dos Saldos da Provisédo para Devedores Duvidosos no Balango

30/06/2014

Complemento da provisao 50,5

Efeitos das adquiridas no ato da aquisi¢éo -
Total 50,5

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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Investimento (CAPEX e Aquisi¢cdes)

Tabela 27 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhdes PANK] 2T14 Variacao 1S13 1S14 Variagao

CAPEX Total 56,8 31,6 -44,4% 70,6 68,8 -2,5%
Manutencéo 18,0 21,8 21,1% 26,3 441 67,7%
Discricionario, Expanséo e Aquisicdes 38,8 9,8 -74,7% 443 247 -44.2%

Modelo de Ensino 2,1 15 -28,6% 4,0 3,3 -17,5%
Nova Arquitetura de Tl 4.1 3,1 -24,4% 5,6 50 -10,7%
Projetos de Integracéo 0,4 0,3 -25,0% 0,4 0,4 0,0%
Projeto Tablet 3,1 1,6 -48,4% 52 7,0 34,6%
Expanséo 2,2 3,3 50,0% 2,2 8,2 272,7%
Aquisicbes 26,9 - -100,0% 26,9 0,8 -97,0%

O CAPEX total no 2T14 ficou em R$31,6 milhdes, 44,4% abaixo do registrado no 2T13, refletindo nossas
iniciativas para maior linearizacdo do CAPEX ao longo do ano, além da auséncia de investimentos em
aquisi¢bes no 2T14. Continuamos também com a aceleracao gradual do nosso processo de expansdo, para
acomodar melhor o crescimento da nossa base de alunos.

Nesse contexto, 0 CAPEX de manutencao totalizou R$21,8 milhdes nesse trimestre, um aumento de 21,1%
em relagdo ao apresentado no 2T13, alocados principalmente em atualizagdo de sistemas, equipamentos,
bibliotecas e laboratérios das nossas unidades. Investimos também cerca de R$1,5 milhdo no projeto do
Modelo de Ensino (construgdo de conteldo e desenvolvimento e producdo EAD); R$1,6 milhdo no Projeto
Tablet; e R$3,1 milhdes na aquisicdo de hardware e no desenvolvimento do nosso projeto de revisédo da
arquitetura de T.I., que visa substituir os nossos sistemas académicos legados e também adequar 0 nosso
hardware para o crescimento da Companhia.

Os investimentos em projetos de expansao, revitalizagbes e melhorias de unidades totalizaram R$3,3

milhGes no 2T14 e referem-se a investimentos realizados em expansdes em unidades ja existentes e novas
salas.

Capitalizacao e Caixa

Tabela 28 — Capitalizacdo e Caixa

30/06/2013 31/03/2014 30/06/2014
Patrimonio liquido 1.431,2 1.647,1 1.752,0
Caixa e disponibilidades 7419 758,1 787,4
Endividamento bruto (315,3) (328,1) (312,8)
Empréstimos bancérios (274,0) (280,0) (269,0)
Curto prazo (19,5) (43,7) (16,2)
Longo prazo (254,4) (236,4) (252,8)
Compromissos a pagar (Aquisicdes) (32,0) (40,0) (36,0)
Parcelamento de tributos (9,3 (8,0) (7,9)
Caixa / Divida liquida 426,6 430,0 4746

No fim de junho, a posicdo de caixa e disponibilidades totalizava R$787,4 milhdes, aplicados
conservadoramente em instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e
certificados de depdsitos de bancos nacionais de primeira linha. O endividamento bancario de R$269,0
milhdes corresponde basicamente a primeira emissao de debéntures da Companhia de R$200 milhdes, as
linhas de financiamento junto ao IFC (primeiro empréstimo de R$48,5 milhdes e cerca de R$20 milhdes do
segundo financiamento) e a capitalizacdo das despesas de leasing com equipamentos em cumprimento a Lei
11.638. Além disso, contamos com 0s compromissos a pagar referentes as aquisicdes realizadas, na ordem
de R$36,0 milhdes, bem como o saldo a pagar de tributos parcelados para determinar 0 nosso
endividamento bruto, que totalizou R$312,8 milhdes no encerramento do trimestre, R$15,3 milhdes abaixo
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do registrado no fim de margo. Dessa forma, o caixa liquido da Estacio ficou em R$474,6 milhdes no
encerramento do 2T14.

Fluxo de Caixa

A seguir, apresentamos as principais linhas do nosso fluxo de caixa no trimestre, em duas visées: com e sem
0 ajuste para 0 novo cronograma de recebimento das recompras do FIES, que foi formalizado pelo FNDE
nesse segundo trimestre. Com 0 novo cronograma, os valores dos leildes de recompra usualmente realizados
no final de cada més passam a ser recebidos de fato apenas nos primeiros dias do més subsequente. Desse
modo, os valores que se acumularam em nosso Contas a Compensar ao final dos trimestres e foram
recebidos no més seguinte foram: R$44,0 milhdes em dezembro, R$63,1 milhdes em marco e R$81,4
milh&es em junho.

Tabela 29 — Fluxo de Caixa (n&o ajustado)

Demonstracdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) PANK] 2T14 1813 1S14

Lucro antes dos impostos e apds o resultado das operagdes descontinuadas 48,9 89,3 116,3 2246
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: Bl 51,8 90,2 99,0
Resultado apés conciliagdo das disponibilidades geradas 100,4 1411 206,5 323,6
Variagdes nos ativos e passivos: (31,7) (30,5) (104,1) (154,5)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 68,7 110,6 102,4 169,1
CAPEX (Ex-Aquisicdes) (29,9) (31,6 43,7) (68,0
Huxo de caixa operacional (FCO): 38,8 79,0 58,7 101,1
Outras atividades de investimentos: (30,2) 4.3) (32,4) (5.7)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 8,6 74,8 26,4 95,3
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: (14,2) (45,4) 575,1 (47,0)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos (5,6) 29,3 601,4 48,2
Caixa no inicio do exercicio 7475 758,1 140,5 739,2
Aumento nas disponibilidades (5,6) 29,3 601,4 48,2
Caixa no final do exercicio 7419 7874 7419 7874

Tabela 30 — Fluxo de Caixa (ajustado)

Demonstragdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 2T13 2T14 1813 1S14

Lucro antes dos impostos e ap6s o resultado das operacdes descontinuadas 48,9 89,3 116,3 2246
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: BiLfS 51,8 90,2 99,0
Resultado apés conciliagdo das disponibilidades geradas 1004 1411 206,5 323,6
Variagdes nos ativos e passivos: (31,7) (12,0) (104,1) (117,0)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 68,7 129,1 102,4 206,6
CAPEX (Ex-Aquisi¢oes) (29,9) (31,6) (43,7) (68,0)
Huxo de caixa operacional (FCO): 38,8 97,5 58,7 138,6
Outras atividades de investimentos: (30,2) 4,3) (32,4) (5,7)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 8,6 93,3 26,4 132,8
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: (14,2) (45,4) 575,1 (47,0)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos (5,6) 47,8 601,4 85,7
Caixa no inicio do exercicio 7475 821,1 140,5 783,2
Aumento nas disponibilidades (5.,6) 47,8 601,4 85,7
Caixa no final do exercicio 7419 868,9 7419 868,9

No 2T14, tivemos um fluxo de caixa operacional positivo em R$79,0 milhdes, R$40,2 milhdes acima do
apresentado no mesmo trimestre de 2013, mesmo considerando 0 novo cronograma de recebimento da
recompra dos certificados do FIES. Ajustando para o novo cronograma de repasses, o fluxo de caixa
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operacional ajustado totalizou R$97,5 milh8es no 2T14, uma melhora de R$58,7 milhdes em relacdo ao ano
passado, considerando o recebimento dos leildes de recompra que ocorreram em abril e julho nos meses de
suas competéncias, marco e junho respectivamente.

No 1S14, nosso fluxo de caixa operacional foi positivo em R$101,1 milhdes, uma melhora na geracao de
caixa de R$42,3 milhdes. Ja o fluxo de caixa operacional ajustado alcangou a marca de R$138,6 milhdes,
R$79,8 milhdes acima do registado no 1S13, corroborando nossa crescente capacidade de gerar caixa a
partir de nossas operacdes nos ultimos ciclos.

A geracgdo de caixa operacional antes de CAPEX foi de R$110,6 milhdes no 2T14, R$41,9 milhdes acima
do registrado no 2T13. Considerando o ajuste para o novo cronograma do FIES, a geracdo de caixa
operacional antes de CAPEX ajustada foi de R$129,1 milhdes, R$60,4 milhdes acima do mesmo trimestre
do ano anterior. No 1S14, a geracdo de caixa operacional antes de CAPEX somou R$169,1 milhdes,
R$66,6 milhdes acima do mesmo periodo do ano passado. Ajustando para o novo cronograma de
recebimento do FIES, geracdo de caixa operacional antes de CAPEX ajustada foi de R$206,6 milhdes,
R$104,1 milhdes superior em relacdo ao 1S13.

Principais Fatos Marcantes

Estacio Day 2014 — Porto Maravilha

~
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No dia 19 de maio, realizamos a 2° edicdo do Estacio Day no Rio de Janeiro. O evento foi dividido em duas
partes, uma no Museu de Arte do Rio (MAR) e outra no novo prédio da Estacio na Avenida Venezuela, na
zona portuaria do Rio.

O evento reuniu cerca de 100 investidores, acionistas e analistas interessados em conhecer mais sobre a
cultura e a gestdo da Estacio e as perspectivas para os préximos anos.

O Estécio Day contou com palestras do nosso Presidente, Rogério Melzi, do CFO, Virgilio Gibbon, além de
fornecer aos convidados uma oportunidade para conhecer importantes executivos do nosso neg6cio como
Roberta Fransosi, diretora de Expansdo, Eduardo Pitombo, gerente de Solu¢des Corporativas, Vinicius
Scarpi, vice-reitor da Universidada Estacio de S&a, com a palestra sobre o processo regulatério de
Transferéncia Assistida, entre outros.

Os participantes puderam visitar o importante sede da Companhia na Avenida Venezuela, com as visitas
guiadas aos andares de EAD, Inovacdo, Educacdo Continuada, e o EDUCARE, nossa Universidade

Corporativa.

Aquisicdo da IESAM

n Em 01 de julho, anunciamos também a aquisicao do Instituto de Estudos Superiores
I da Amazobnia - IESAM, instituicdo com sede e campus em Belém, no Para. O valor
INSTITUTO DE ESTUDOS SUPERIORES DA AMAZONIA ) ) ) o )
Excelénia em Mein Lnbiente tW[yM da operacéo foi de R$80 milhdes, sendo R$38 milhdes pela aquisi¢céo integral do
IESAM e R$42 milhdes pela compra do imével onde fica situada a instituicdo, no
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bairro de Nazaré. A aquisicdo desta instituicdo, que possui aproximadamente 4,5 mil alunos, vai se somar aos
7 mil alunos da Estacio FAP, de modo que a Estacio passa a assumir posicao de lideranca no ensino superior
em Belém, com 31% do mercado e mais de 11 mil alunos matriculados.

O IESAM tem um portfélio de 23 cursos de graduacdo e 18 de pés-graduacdo, 62 salas de aula, 12
laboratérios de informatica e 40 laboratérios especificos. Em 2012, o IESAM foi avaliado pelo MEC, que

emitiu indice Geral de Cursos (IGC) 3, numa escala de 1 a 5.

Resultado do 2° Edital do Pronatec em 2014

A Estacio recebeu autorizacdo para ofertar aproximadamente 15 mil vagas, referentes ao 2° Edital do
Programa Pronatec — modalidade Bolsa Formacgédo. Segundo o cronograma do Edital, as matriculas
comecaram em 30 de julho de 2014 e as aulas terdo inicio em meados de agosto. Os principais cursos
ofertados sdo: Logistica, Enfermagem, Seguranca do Trabalho e Radiologia. Demos continuidade a nossa
estratégia de crescimento gradual de ofertas de cursos na modalidade Pronatec para outros estados além do
Rio de Janeiro, por isso, das 15 mil vagas aprovadas neste Edital, cerca de 7 mil foram nas regides Norte e
Nordeste, principalmente, nas cidades de Fortaleza, Recife e Boa Vista.

Aquisicdo da UniSEB

Em 01 de julho, anunciamos a conclusdo da aquisicdo de 100% de participacdo na UNISEB Holding,
controladora da UNISEB Unido dos Cursos Superiores SEB Ltda., mantenedora do Centro Universitario
UNISEB (“UniSEB”) com sede e campus na cidade de Ribeirdo Preto/SP, ap6s a aprovacao da operacao pelo
CADE e também pelos nossos acionistas em Assembleia Geral Extraordinaria. Também foi aprovada em
Assembleia a eleicdo de Chaim Zaher e Thamila Zaher, antigos administradores da UniSEB, para 0 nosso
Conselho de Administragéo.

Participacdo Acionaria Relevante — Familia Zaher

Como parte do pagamento pela aquisicdo da UniSEB descrita acima, foram emitidas 17.853.127 acdes
ordinarias de emissao da Estacio, correspondentes a 5,7% do nosso capital social. Desse modo, em
cumprimento a Instrugdo CVM 358/02 e CVM 449/07, a Estacio comunicou em 15 de julho ter recebido de
Chaim Zaher, Adriana Zaher e o Clube de Investimento TCA (em conjunto “Familia Zaher, antigos donos da
UniSEB) correspondéncia na qual informaram a Companhia que, em 15 de julho de 2014, detinham
19.883.127 acBes ordinarias de emisséo da Estacio, correspondentes a 6,3% do capital social total.

Veja abaixo nossa composi¢éo acionaria com data-base de 01 de julho de 2014:
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ini . Acdes em
Admtntshadores Tesouraria G b
e Conselheiros circulagdo
23351.788 agdes 1.796.700 agdes 290.099.127 agdes
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TOTAL
5247 B15 agdes
100,0%

Data baze — 010772014

Estacio Uniseb comeca a oferecer Medicina em S&o Paulo

A Estécio Uniseb, Centro Universitario localizado em Ribeirdo Preto, no interior de Sdo Paulo, comeca a
oferecer, j& no segundo semestre deste ano, o curso de Medicina. A portaria do Ministério da Educacao, que
foi publicada esta semana, prevé a oferta de 76 vagas para este ano. As aulas come¢am em 8 de setembro
no campus da Estacio Uniseb, em Ribeirdo Preto.

Criacdo da ADITEC

A Estacio continua aumentando seus esforcos em Pesquisa Aplicada, area esta
da empresa que visa promover a inovacdo pelo desenvolvimento de pesquisa
com sustentabilidade econdmica e geracdo de valor, para o setor produtivo. A
Pesquisa Aplicada na Estacio ganhou um grande impulso com a criagdo da
Agéncia de Desenvolvimento e Inovag¢do Tecnoldgica (ADITEC) nesse primeiro
semestre. A ADITEC é um nucleo estratégico da Estacio, vinculado a Diretoria Académica e a area de
Pesquisa Aplicada, que visa gerir projetos de cunho inovador firmados entre os docentes da Estacio e as
empresas.

Estacio é primeiro lugar no ranking de Pesquisa “CWTS 2014 Brazil”

O “Centre for Science and Technology Studies - CWTS” é um respeitado instituto
interdisciplinar da tradicional Universidade de Leiden, na Holanda. O Centro tem por
finalidade estudar a dindmica da pesquisa cientifica e suas conexdes com a
tecnologia, a inovagcédo e a sociedade. O “CWRS Brazilian Resarch Ranking 2014”
mede o desempenho cientifico das organizacdes (ndo somente universidades) brasileiras. Fazendo uso de
um conjunto sofisticado de indicadores bibliométricos, o ranking pretende fornecer medidas precisas acerca
do impacto cientifico dessas organizagdes e € baseado nas publicagbes indexadas via “Web of Science”.

Adotando como indicadores o impacto das publicagbes, medido pelo nimero de citagfes, e definindo o
ranking pela proporcao de publicacbes que se enquadram entre os 10% mais relevantes artigos nas areas
analisadas, a Universidade Estacio de Sa consta como primeiro lugar geral no Brasil, como pode ser visto no
link: http://brr.cwts.nl/ranking.

‘Estamos muito felizes com o reconhecimento, mas, mais do que isso, estamos comprometidos com a
criagdo de uma cultura de pesquisa e iniciagao cientifica na Estacio”, destaca Rogério Melzi, presidente da
Estacio.
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Responsabilidade Social Corporativa

Para estruturar suas acdes de Responsabilidade Social Corporativa, a Estacio definiu quatro frentes de
atuacao: Estacio na Escola, Estacio Cultural, Estacio no Esporte e Estacio Voluntariado. Nas acfes
referentes ao Estacio na Escola, destacamos nesse trimestre a realizagdo do | Seminario de Direitos
Humanos realizado em apoio a Escola de Gestao Penitenciaria da Secretaria de Administracdo Penitenciaria
do Estado do Rio de Janeiro (SEAP-RJ), que contou com 200 diretores e diretores adjuntos de unidades
prisionais do estado do Rio Janeiro como participantes. Outra acdo dentro dessa frente foi a visita e a
palestra do Secretario de Educacao do Estado do Rio de Janeiro para professores da Estacio no auditério da
EDUCARE, a nossa universidade corporativa. O evento deu continuidade a parceria entre a Estacio e a
Secretaria de Educacédo do Estado do Rio de Janeiro (SEEDUC), iniciado com as Mostras de Licenciaturas.
Outras acdes da Estacio na Escola estdo previstas para acontecer em Juiz de Fora (MG) e em Fortaleza
(CE). Além disso, nosso apoio a Escola Solar Meninos de Luz tem se ampliado com a participacdo de alunos
de arquitetura desenvolvendo projetos de extensdo para a cozinha da instituicdo e a realizacdo de um
workshop de gestéo para os colaboradores do Solar, com gestores voluntarios da Estacio participando como
professores.

Em 2014, o Estéacio Cultural apoia 10 projetos que tém em comum a estreita ligagcdo com a area de ensino
da Estacio, por meio dos seus diversos cursos, como parceira e beneficiada. Desta forma aconteceu o projeto
Roda Gigante, que sucedeu o Doutores da Alegria, que presta atendimento, por meio de palhagos-artistas, a
criancas em tratamento em 5 hospitais publicos do Rio de Janeiro. Os palhagos-artistas também fizeram duas
palestras para alunos do curso de Medicina da Estacio. Ja o projeto Livro nas Pracas consiste em uma
biblioteca volante, dentro de um 6nibus, que cumpre uma agenda fixa de visita a comunidades carentes do
Rio de Janeiro, em locais proximos a escolas publicas. O objetivo é o estimulo a leitura. Pelo terceiro ano
consecutivo a Estécio apoia ainda o Brasil de Tuhu, um projeto que leva alunos do ensino fundamental e
médio para audicbes de musica classica. Os alunos recebem orientacdes sobre os instrumentos e o0s
professores, orientacdes sobre 0 ensino da musica nas escolas. O projeto é gratuito e ja passou por 31
municipios brasileiros e alcangou um publico de mais de 10 mil criangas. E no ano em que o curso de
Arquitetura da Estacio completa 18 anos, a instituicdo patrocina o langamento do documentario “Bernardes”,
sobre a vida a obra do arquiteto Sergio Bernardes, um dos nossos maiores expoentes na area.

Estacio integra Educacédo e Esporte em projeto inovador

O Estacio no Esporte, iniciativa pioneira no Brasil,
incentiva atletas brasileiros a cursarem o ensino superior e
tem como premissa, utilizar o esporte como ferramenta de
transformacéo social. No encontro para o lancamento do
projeto, reunimos medalhistas olimpicos e representantes
de diversas instituicbes de apoio ao desporto e
desenvolvimento social.

Muito mais que um programa, o Estacio no Esporte,
busca nortear o posicionamento da Estacio no cenario
esportivo de forma estruturada e criar conexdes entre os
ativos esportivos ja existentes na instituicao e novos ativos
no mercado. Hoje quase uma centena de atletas sdo apoiados e/ou patrocinados pela Estacio. Nomes como
Bruno Soares, tenista numero 3 do mundo no ranking de duplas da ATP, Daniele Hypolito, campea de
ginastica olimpica, Adriano de Souza, o Mineirinho, campedo mundial de Surf, e muitos outros fazem parte do
time Estacio.

Na ocasido, ainda contamos com o time profissional de basquete do Flamengo, hoje patrocinado pela
Estacio, além da Confederacdo Brasileira de Desportos Aquaticos e da Confederacdo Brasileira de Ténis,
além de outros atletas e ex-atletas como Fernanda Keller, Flavio Canto, Sandra Pires e Barbara Leoncio.
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O ex-judoca Flavio Canto falou o quanto esse projeto vai ajudar na formacao profissional e no futuro dos
jovens que vao se beneficiar. "E um sonho ver um projeto como esse que pode conciliar o estudo ao esporte”,
afirmou.

Ja a atleta patrocinada pela Estacio, Barbara Lebdncio,
falou da oportunidade de poder se formar. "Esse apoio
gue eles estdo dando para mim e para outros atletas é
6timo, porque muitos de nés ndo tém a chance de
conseguir se formar", disse.

A Estacio também apoia instituicbes ligadas ao
esporte, como a Confederacdo Brasileira de Desportos
Aquaéticos, o Instituto Olimpico Brasileiro, a Fundacéo
Criancas, Morada, NTC — Ténis, Fundac¢éo Criangas, 0
Instituto Kinder, o Instituto Fernanda Keller, o Instituto
Reacéo, do ex-judoca Flavio Canto; o Instituto Criar, do
apresentador Luciano Huck; e o Instituto Tennis Route.

Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)
Data: 08 de agosto de 2014 (sexta-feira) Data: 08 de agosto de 2014 (sexta-feira)
Horario: 10h00 (Brasilia) / 09h00 (US ET) Horario: 11h30 (Brasilia) / 10h30 (US ET)
Telefones de Conexdo: +55 (11) 3127-4971 / 3728-5971 Telefone de Conexdo: +1 (412) 317-6776
Cdédigo de Acesso: Estacio Cdédigo de Acesso: Estacio
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir
Replay: disponivel até 15/08 Replay: disponivel até 19/08
Telefone: +55 (11) 3127-4999 Telefone: +1 (412) 317-0088
Cddigo de Acesso: 73165836 Cadigo de Acesso: 10049278

As afirmacdes contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre 0s negdécios, projecdes sobre resultados operacionais e
financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento da Estacio séo meramente projecdes e, como tais, sdo baseadas
exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro dos negoécios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de
mudancas nas condi¢cbes de mercado, do desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto,
sujeitas a mudancas sem aviso prévio.




Estacio

Demonstracao de Resultados em IFRS

Em R$ milhdes

PANK

AN

Variagao

Relagcdes com Investidores

. Excluindo aquisi¢c6es nos ultimos
Consolidado quisic
12 meses

2T13 2T14

Variagao

Receita Operacional Bruta 615,0 8222 33,7% 615,0 820,1 33,3%
Mensalidades 608,4 805,6 32,4% 608,4 803,5 32,1%
Pronatec - 9,8 N.A. - 9,8 N.A
Outras 6,6 6,8 3,0% 6,6 6,8 3,0%
Deduc¢des da Receita Bruta (171,4) (233,1) 36,0% (a71,4) (232,6) 35,7%
Descontos e Bolsas (149,9) (194,0) 29,4% (149,9) (193,6) 29,1%
Impostos (18,0) (25,1) 39,4% (18,0) (25,0) 38,9%
FGEDUC (3,6) (14,0) 288,9% (3,6) (14,0) 288,9%
Receita Operacional Liquida 443,6 589,1 32,8% 443,6 58S 32,4%
Custos dos Servigos Prestados (270,5) (348,7) 28,9% (270,5) (347,1) 28,3%
Pessoal (191,4) (254,9) 33.2% (191,4) (253,5) 32,4%
Aluguéis, condominio e IPTU (35,0) (39,9) 14,0% (35,0) (39,7) 13,4%
Material Didatico (15,8) (21,4) 35,4% (15,8) (21,4) 35,4%
Servicos de terceiros e outros (16,4) (17,4) 6,1% (16,4) (17,4) 5,8%
Depreciacéo (11,9) (15,2) 27,7% (11,9) (15,1) 26,9%
Lucro Bruto 1731 240,4 38,9% 1731 240,4 38,9%
Margem Bruta 39,0% 40,8% 1,8 p.p. 39,0% 40,9% 1,9 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (124.4) (155,9) 25,3% (124.4) (156,1) 25,5%
Despesas Comerciais (56,1) (80,7) 43,9% (56,1) (80,7) 43,9%
PDD (29,0) (36,0) 24,1% (29,0) (36,0) 24,1%
Publicidade (27,1) (44,7) 64,9% (27,1) (44,7) 64,9%
Despesas Gerais e Administrativas (62,3) (68,7) 10,3% (62,3) (68,9) 10,6%
Pessoal (33,6) (34,0) 12% (33,6) (34,2) 1,7%
Outros (28,7) (34,8) 21,3% (28,7) (34,8) 21,3%
Depreciagéo (6,1) (6,4) 4,9% (6,1) (6,4) 4,9%
EBIT 48,6 84,4 73,7% 48,6 84,3 73,5%
Margem EBIT 11,0% 14,3% 3,3p.p. 11,0% 14,3% 3,3p.p.
(+) Depreciagao 17,9 21,6 20,7% 17,9 21,6 20,7%
EBITDA 66,6 106,0 59,2% 66,6 105,9 59,0%
Margem EBITDA 15,0% 18,0% 3,0p.p. 15,0% 18,0% 3,0 p.p.
Resultado financeiro 0,3 4.8 N.A. 0,3 4,8 N.A.
Depreciacdo e amortizacao (17,9) (21,6) 20,7% (17,9) (21,6) 20,7%
Contribuicao social 0,7) (0,9) 28,6% 0,7) (0,9) 28,6%
Imposto de renda (1,6) (2,5) 56,3% (1,6) (2,5) 56,3%
Lucro Liquido 46,7 86,0 84,2% 46,7 85,8 83,7%
Margem Liquida 10,5% 14,6% 4,1 p.p. 10,5% 14,6% 4,1 p.p.
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Consolidado

Em R$ milhdes

1S14 Variagao

Receita Operacional Bruta 1.228,8 1.615,9 31,5%
Mensalidades 1.215,8 1.591,8 30,9%
Pronatec - 9,8 N.A.
Outras 12,9 14,3 10,9%
Deducdes da Receita Bruta (372,0) (488,6) 31,3%
Descontos e Bolsas (330,4) (417,8) 26,5%
Impostos (36,4) (46,5) 27,7%
FGEDUC (5,2) (24,3) N.A.
Receita Operacional Liquida 856,8 1.127,3 31,6%
Custos dos Servicos Prestados (513,1) (657,5) 28,1%
Pessoal (370,8) (486,9) 31,3%
Aluguéis, condominio e IPTU (65,5) (83,1) 26,9%
Material Didatico (22,9) (28,0) 22,3%
Servigos de terceiros e outros (30,4) (31,4) 3,3%
Depreciagao (23,5) (28,1) 19,6%
Lucro Bruto 343,7 469,9 36,7%
Margem Bruta 40,1% 41,7% 1,6 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (226,1) (275,5) 21,8%
Despesas Comerciais (99,0) (129,3) 30,6%
PDD (44,8) (52,4) 17,0%
Publicidade (54,2) (76,9) 41,9%
Despesas Gerais e Administrativas (114,5) (133,1) 16,2%
Pessoal (59,0) (65,3) 10,7%
Outros (55,5) (67,8) 22.2%
Depreciagéo (12,5) (13,0) 4,0%
EBIT 117,6 1944 65,3%
Margem EBIT 13,7% 17,2% 3,5 p.p.
(+) Depreciagéo 36,0 41,1 14,2%
EBITDA 153,6 2E58 53,3%
Margem EBITDA 17,9% 20,9% 3,0 p.p.
Resultado financeiro (1,4) 30,2 N.A.
Depreciagéo e amortizacéo (36,0) (41,1) 14,2%
Contribuigdo social (0,9) (3,4) 277,8%
Imposto de renda (2,1) (9,5) 352,4%
Lucro Liquido 113,3 211,7 86,8%

Margem Liquida 13,2% 18,8% 5,6 p.p.
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Balanco Patrimonial em IFRS

30/06/2013 31/03/2014

Ativo Circulante 1.193,4 1.427,2 1.459,3
Disponibilidades 6,8 10,4 19,4
Titulos e valores mobiliarios 735,1 747,7 768,0
Contas a receber 3459 435,2 423,7
Contas a compensar 4,9 67,6 86,1
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 27,5 33,8 37,8
Partes relacionadas 0,3 0,3 0,3
Despesas antecipadas 26,1 48,2 29,2
Impostos e contribuicdes 16,0 57,8 63,9
Outros 30,8 26,2 30,8

Ativo N&o-Circulante 776,6 897,4 904,7

Realizavel a Longo Prazo 139,2 174,6 171,8
Despesas antecipadas 2,8 3,0 2,9
Depositos judiciais 92,5 113,5 115,3
Impostos e contribuicdes 24,0 25,7 243
Impostos diferidos e outros 19,9 32,3 29,4

Permanente 637,4 722,9 732,9
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 297,3 347,1 351,2
Intangivel 339,8 375,5 3815

Total do Ativo 1.969,9 2.324,6 2.364,0

Passivo Circulante 192,6 3448 271,4
Empréstimos e financiamentos 19,5 43,7 16,2
Fornecedores 27,5 40,3 36,8
Saléarios e encargos sociais 99,7 124,7 142,6
Obrigacdes tributarias 22,2 44,7 40,1
Mensalidades recebidas antecipadamente 7,4 39 6,5
Adiantamento de convénio 2,9 2,9 29
Parcelamento de tributos 2,0 14 14
Dividendos a pagar 0,0 58,1 0,1
Compromissos a pagar 9,0 22,3 21,6
Qutros 2,4 2,9 3,3

Exigivel a Longo Prazo 346,2 332,7 340,6
Empréstimos e financiamentos 254,4 236,4 252,8
Provisédo para contingéncias 25,4 28,3 26,1
Adiantamento de convénio 10,6 8,4 7,7
Parcelamento de tributos 7,3 6,7 6,5
Provisdo para desmobilizacéo de ativos 14,8 14,3 14,7
Impostos diferidos 2,4 114 8,0
Compromissos a pagar 23,0 17,8 14,4
Outros 8,2 9,5 10,4

Patriménio Liquido 1.431,2 1.647,1 1.752,0
Capital social 1.000,5 1.010,7 1.028,1
Gastos com emisséo de agbes (26,5) (26,9) (26,9)
Reservas de capital 117,7 1247 126,2
Reservas de lucros 237,6 424,2 4242
Lucros acumulados 113,3 125,8 211,7
AcBes em Tesouraria (11,3) (11,3) (11,3)

Total do Passivo e Patrimonio Liquido 1.969,9 2.324,6 2.364,0
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Demonstracao do Fluxo de Caixa

Detalhamento do fluxo de caixa ndo ajustado para o novo cronograma de recebimento dos leildes de

recompra FIES.

Relagcdes com Investidores

Demonstracdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes)

Lucro antes dos impostos e ap6s o resultado das operacdes descontinuadas 48,9 89,3 116,3 2246
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: S 51,8 90,2 99,0
Depreciagao e amortizagao 17,8 21,6 35,7 40,8
Amortizacao dos custos de captacéo (IFC e debéntures) 0,1 (0,0) 0,3 0,3
Valor residual baixado do imobilizado 0,1 (0,6) 0,3 0,0
Proviséo para devedores duvidosos 26,8 35,0 41,6 50,5
Opcdes outorgadas 2,0 15 34 5,2
Rendimento sobre aplicacdes (3,5) (11,8) (5,1) (11,8)
Proviséo para contingéncias 1,7 2,2) 2,0 (2,3)
Apropriacéo de convénios 0,7) 0,7) 1.4) 1.4)
Atualizacao de compromissos a pagar 0,5 0,8 1,3 1,7
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 59 7.8 11,4 15,3
Atualizacao da provisdo para desmobilizacao 0,6 0,5 0,8 0,7
Resultado ap6s conciliagdo das disponibilidades geradas 100,4 141,1 206,5 323,6
Variagdes nos ativos e passivos: (31,7) (30,5) (104,1) (154,5)
Titulos e Valores Mobiliarios Mantidos para Negociagao 15,2 11,8 17,6 11,8
(Aumento) em contas a receber (24,3) (23,6) (106,8) (139,6)
Redugédo (aumento) em outros ativos (10,4) (23,0) (12,4) (41,9)
(Aumento) Reducéo em Adiantamentos a funcionarios / terceiros (3,3) (4,1) (1,5) (4,4)
(Aumento) Reducéo de despesas antecipadas 111 19,0 4.8 28,3
(Aumento) Reducéo de impostos e contribuigdes (6,5) (3,9) (8,9) (32,4)
Aumento (redugéo) em fornecedores 2,1) (3,5) (8,4) (3,6)
Aumento (redugéo) em obrigagdes tributarias 4,7) (8,2) (3,1) (7,1)
Aumento (redug@o) em salarios e encargos sociais 50 17,9 33,2 62,9
(Reducdo) em mensalidades recebidas antecipadamente 2,7 25 (1,5) (4,6)
Pagamento de causas civeis (0,0) 0,0 0,2 (0,0)
Provisdo com obrigacoes desmobilizacao de Ativos - (0,0) - (0,0
Aumento (Redugdo) em outros passivos 3,6 (2,1) 3,1 1,4
Reducédo (Aumento) em parcelamento de tributos 0,5 0,2) (0,0) (0,6)
(Reducéo) no ativo nédo circulante (0,0) 23 (0,0) 1,4
Aumento em depositos judiciais (7,2) (1,8) 9,3) (11,2)
Juros pagos de empréstimo (10,4) (14,0) (11,3) (15,1)
IRPJ e CSLL Pagos (0,6) 0,3 - 0,3
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 68,7 110,6 102,4 169,1
CAPEX (Ex-Aquisicdes) (29,9) (31,6) (43,7) (68,0)
Huxo de caixa operacional (FCO): 38,8 79,0 58,7 101,1
Outras atividades de investimentos: (30,2) (4,3) (32,4) (5,7)
Aquisicoes (26,9) - (26,9) (0,8)
Amortizacao dos custos de captacéo (IFC e debéntures) 0,1 (0,0) 0,3 0,3
Valor residual baixado do imobilizado (0,1) 0,6 (0,3) (0,0)
Compromissos a pagar (3.4) (4,8) (5,5) (5,2)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 8,6 74,8 26,4 95,3
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: (14,2) (45,4) 575,1 (47,0)
Aumento de capital 14,3 17,4 631,1 17,4
Dividendos distribuidos (26,0) (58,0) (26,0) (58,0)
Gastos com emissédo de acdes 3,1) - (23,7) -
Aumento liquido de empréstimos e financiamentos 0,7 (4,8) (6,4) (6,4)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos (5.,6) 29,3 601,4 48,2
Caixa no inicio do exercicio 7475 758,1 140,5 739,2
Aumento nas disponibilidades (5,6) 29,3 601,4 48,2
Caixa no final do exercicio 741,9 7874 7419 787,4
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Detalhamento do fluxo de caixa ajustado para o novo cronograma de recebimento dos leilBes de recompra
FIES.

Demonstragdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 2T14
Lucro antes dos impostos e apds o resultado das opera¢des descontinuadas 48,9 89,3 116,3 2246
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 51,5 51,8 90,2 99,0
Depreciacédo e amortizacdo 17,8 21,6 35,7 40,8
Amortizagdo dos custos de captagao (IFC e debéntures) 0,1 (0,0) 0,3 0,3
Valor residual baixado do imobilizado 0,1 (0,6) 0,3 0,0
Provisao para devedores duvidosos 26,8 35,0 41,6 50,5
Opcodes outorgadas 2,0 1,5 34 52
Rendimento sobre aplicacdes (3.,5) (11,8) (5,1) (11,8)
Provis&o para contingéncias 1,7 2,2) 2,0 (2,3)
Apropriacao de convénios (0,7) (0,7) 1,4) 1,4)
Atualizacdo de compromissos a pagar 05 0,8 13 17
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 59 7.8 11,4 15,3
Atualizacdo da provisédo para desmobilizagéo 0,6 05 0,8 0,7
Resultado apds conciliagdo das disponibilidades geradas 100,4 1411 206,5 3236
Variagdes nos ativos e passivos: (31,7) (12,0) (104,1) (117,0)
Titulos e Valores Mobiliarios Mantidos para Negociacdo 15,2 11,8 17,6 11,8
(Aumento) em contas a receber (24,3) (23,6) (106,8) (139,6)
Reducdo (aumento) em outros ativos (10,4) (4,5) (12,4) (4,4)
(Aumento) Redugdo em Adiantamentos a funcionarios / terceiros 3.3) 4,1) (1,5) (4,4)
(Aumento) Redugéo de despesas antecipadas 11,1 19,0 4,8 28,3
(Aumento) Redugéo de impostos e contribuicdes (6,5) (3,9) (8,9) (32,4)
Aumento (redugéo) em fornecedores 2,1) 3.,5) (8,4) (3,6)
Aumento (redugao) em obrigacdes tributarias 4,7) 8.,2) (3,1) (7,1)
Aumento (redugdo) em salarios e encargos sociais 5,0 17,9 33,2 62,9
(Reducao) em mensalidades recebidas antecipadamente 2,7 25 (1,5) (4,6)
Pagamento de causas civeis (0,0) 0,0 0,2 (0,0)
Provisdo com obrigagdes desmobilizagao de Ativos - (0,0) - (0,0)
Aumento (Redugéo) em outros passivos 3,6 2,1) 31 14
Reducéo (Aumento) em parcelamento de tributos 05 (0,2) (0,0) (0,6)
(Reducéo) no ativo néo circulante (0,0) 23 (0,0) 14
Aumento em depdsitos judiciais (7,2) 1,8) 9,3) (11,2)
Juros pagos de empréstimo (10,4) (14,0) (11,3) (15,1)
IRPJ e CSLL Pagos (0,6) 03 - 03
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 68,7 129,1 102,4 206,6
CAPEX (Ex-Aquisicées) (29,9) (31,6) (43,7) (68,0)
Huxo de caixa operacional (FCO): 38,8 97,5 58,7 138,6
Outras atividades de investimentos: (30,2) 4,3) (32,4) (5,7)
Aquisicoes (26,9) - (26,9) (0,8)
Amortizacédo dos custos de captacédo (IFC e debéntures) 0,1 (0,0) 0,3 0,3
Valor residual baixado do imobilizado (0,1) 0,6 (0,3) (0,0)
Compromissos a pagar (3.4) (4,8) (5,5) (5.2)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 8,6 93,3 26,4 132,8
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: (14,2) (45,4) 575,1 (47,0)
Aumento de capital 14,3 17,4 631,1 17,4
Dividendos distribuidos (26,0) (58,0) (26,0) (58,0)
Gastos com emissédo de agdes (3.1) - (23,7) -
Aumento liquido de empréstimos e financiamentos 0,7 (4,8) (6,4) (6,4)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos (5,6) 47,8 601,4 85,7
Caixa no inicio do exercicio 7475 821,1 140,5 783,22
Aumento nas disponibilidades (5.,6) 47,8 601,4 85,7

Caixa no final do exercicio 7419 868,9 7419 868,9
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Anexo | — Provisionamento FIES

Detalhamos aqui a linha de “Provisionamento FIES” na conta de despesas comerciais, que vem fazer
provisdes para:

(i) alunos FIES com fiador (no percentual de 2,25%, como ja vinhamos fazendo nesse ano, assumindo de
forma conservadora que a perda futura da carteira FIES sera de 15%, indice aproximadamente trés vezes
superior a perda histérica da carteira de alunos; a proviséo foi constituida considerando 15% de risco de
crédito sobre 15% de inadimpléncia);

(i) alunos FIES com FGEDUC apés abril de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC nos moldes atuais,
ou seja, a provisdo constituida para os 10% ndo cobertos pelo FGEDUC. Em cima deste montante,
provisionamos os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,225%);

(i) alunos FIES com FGEDUC até marco de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC sob a antiga regra,
ou seja, a provisdo constituida para os 20% ndo cobertos pelo FGEDUC. Em cima deste montante,
provisionamos 0s 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,450%);

(iv) alunos FIES com FGEDUC até marco de 2012, para a provisao para perda constituida sobre o saldo dos
depésitos vinculados baseados nos 2% da contribuicdo do FGEDUC sob a antiga regra, constituidos a titulo
de Garantia Minima, sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,30%).

Cabe ressaltar que os itens (i), (ii) e (iii) tem suas contrapartidas em uma conta de passivo ndo circulante, a
titulo de “Proviséo de Risco” FIES, e o item (iv) tem sua contrapartida em uma conta redutora de ativo nao
circulante, a titulo de “Provisao para Perda de Depdsito Vinculado FIES”, como ajuste para a expectativa de
realizacdo do saldo da conta de depdésitos vinculados, constituida com base nos 2% da contribuicdo do
FGEDUC sob a antiga regra.
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Sobre a Estacio

A Estacio é uma das maiores organizac@es privadas de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranca de mercado sao atribuidos a qualidade de seus cursos, a localizacéo estratégica de suas unidades,
aos precos competitivos praticados e a sua sélida situacéao financeira.

Os pontos fortes da Estacio sao:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial

) Gestédo Operacional Profissional e Integrada
Crescimento do Mercado

+ Presenca nacional, com unidades nos maiores * Modelo de gestéio orientado por resultados
centros urbanos do pais
+ Amplo portfélio de cursos

+ Foco na qualidade do ensino

Modelo de Negdcio Escalavel
+ Capacidade empresarial e financeira de inovagéo e

melhoria dos N0sSsos cursos + Crescimento com rentabilidade
+ Marca “Estacio”, amplamente reconhecida + Expansdo organica e via aquisicdes

Qualidade Diferenciada de Ensino Solidez Financeira

+ Curriculos nacionalmente integrados + Forte reserva de caixa

+ Metodologia de ensino diferenciada + Capacidade de geragéo e captagio de recursos

+ Total convergéncia entre os Modelos Presencial e + Controle do capital de giro

EAD
+ Corpo docente altamente qualificado

Ao final do ano do 2T14, a Estécio tinha 383 mil alunos de graduacédo, pés-graduacédo e ensino a distancia
matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que, apés as aquisi¢cdes dos Ultimos anos, opera
agora em 20 estados do pais, além do Distrito Federal, conforme mapa a seguir. A esse nimero ainda vamos
somar os alunos das instituicdes cujas aquisi¢cdes concluimos em julho: da UniSEB, com sede em Ribeirao
Preto/SP, e da IESAM, com sede em Belém/PA, de modo que o total de alunos da Estacio ja ultrapassa a
marca de 400 mil alunos.

@ Universidade
@ raculdade
@ Centro Universitario

(® Centro de ensino a distancia




