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Ser Educacional registra receita liquida de R$308,8 milhdes no 1T17

Receita liquida do trimestre cresceu 8,3% comparado ao mesmo periodo em 2016
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Recife, 05 de maio de 2017 — A Ser Educacional S.A. (BM&FBOVESPA SEERS,
Bloomberg SEER3:BZ e Reuters SEER3.SA), anuncia os resultados do primeiro
trimestre de 2017 (1T17). As informacgdes séo apresentadas em IFRS e consolidadas
em Reais (R$), e as comparacdes referem-se ao primeiro trimestre de 2016, exceto
se especificado de outra forma. A partir do 1T17, a Companhia passou a incorrer em
custos e despesas pré-operacionais para a expansao de novas unidades presenciais
e polos de Ensino a Distancia (EAD). Para melhor demonstrar esses efeitos, a
Companhia passa a reportar seus resultados também normalizados desses efeitos.

Destaques

¢ A Companhiaobteve uma captacado de 46,1 mil novos alunos de graduacéo
(presencial e a distancia) em seu processo de captacao referente ao 2017.1, um
aumento de 15,3% comparado aos 39,9 mil alunos no primeiro trimestre de 2016.

® Avreceitaliquida atingiu R$ 308,8 milh6es no 1T17, um aumento de 8,3% em
relagdo ao 1T16, em virtude do aumento da base de alunos de 3,8% e do repasse de
precos e melhor ticket médio de novos cursos aprovados durante o periodo,
principalmente na area de saude e nos cursos de engenharias e direito, bem como
da melhora no mix de matriculas em unidades em localidades com melhor percep¢éo
de marca.

® No 1T17, o EBITDA normalizado dos efeitos ndo recorrentes e despesas pré-
operacionais alcangou R$118,1 milhdes, 4,4% superior ao 1T16. A margem EBITDA
normalizada atingiu 38,2%, comparada a 39,7% no mesmo periodo do ano anterior.

® Olucroliquido normalizado alcangou R$88,6 milh6es no 1T17, ficando 1,4%
superior quando comparado ao lucro liquido do 1T16, quando atingiu R$87,4 milhdes.

® A geracado de caixa operacional totalizou R$47,4 milhdes no trimestre, um
aumento significativo perante a geracao de caixa operacional de R$2,5 milhdes
apresentada no 1T16. Esse aumento decorre principalmente da melhoria do fluxo de
pagamentos do FIES observada nesse ano, bem como da manutencdo da geracéo
de caixa por parte de alunos regulares.

(Valores em R$ ("000))

Receita Liquida 308.820 285.125 8,3% 277.400 11,3%
Lucro Bruto 184.904 169.147 9,3% 138.867 33,2%
Margem Bruta 59,9% 59,3% 0,6 p.p. 50,1% 9,8 p.p.
EBITDA Ajustado 112.162 113.087 -0,8% 68.612 63,5%
Margem EBITDA Ajustada 36,3% 39,7% -3,3 p.p. 24,7% 11,6 p.p.
EBITDA Normalizado 118.105 113.087 4,4% 68.612 72,1%
Margem EBITDA Normalizada 38,2% 39,7% -1,4 p.p. 24,7% 13,5 p.p.
Lucro Liquido 80.225 85.913 -6,6% 32.155 149,5%
Margem Liquida 26,0% 30,1% -4,2 p.p. 11,6% 14,4 p.p.
Lucro Liquido Normalizado 88.648 87.405 1,4% 40.034 121,4%
Margem Liquida Normalizada 28,7% 30,7% -1,9 p.p. 14,4% 14,3 p.p.
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® Durante 0 1T17, foram aprovados 47 novos cursos, acumulando 1.206 graduagdes em 31 de marco de 2017.
O destaque para 0s novos cursos fica para o estado do Para, que em 31 de marco de 2017 totalizou mais 35 novos
cursos, quando comparado com a quantidade de cursos autorizados em 31 de marco de 2016, dentre eles:
Odontologia, Educacdo Fisica, Enfermagem, Nutricdo, Fisioterapia, Farmacia, Psicologia, Engenharia Civil,
Engenharia Elétrica e Engenharia Mecanica.

® Desde a publicacdo do press release de resultados do 4T16, a Companhia teve 13 novas unidades credenciadas
pelo Ministério da Educacéo (MEC): Boa Vista (RR), Porto Velho (RO), Rio Branco (AC), Fortaleza (CE), Maraba
(PA), Garanhuns (PE), Maracanau (CE), Ananindeua (PA), Anapolis (GO), Juazeiro do Norte (CE), Sobral (CE),
Mossord (RN) e Natal (RN). Com isso, a Companhia atingiu 21 dos 45 credenciamentos previstos em seu plano
de longo prazo.

® Em janeiro de 2017, a Companhia publicou o encerramento de seu programa de recompra de agdes iniciado
em janeiro de 2016 e a reabertura de um novo programa de recompra de a¢des, valido até 9 de janeiro de
2018, para um total de até 2.950.000 agdes.

® Em 25 de abril de 2017, quando da realizagdo da Assembleia Geral Ordinaria da Companbhia, foi referendada a
distribuicdo de R$34,2 milhdes em dividendos, representando 0,27422844 por acéo, a ser pago em 5 de maio
de 2017, conforme deliberacdo do Conselho de Administracdo em reunido realizada em 13 de margo de 2017.

® A Universidade da Amazdnia (UNAMA) esta entre as melhores empresas para se trabalhar no Pard, de acordo
com o ranking da 102 prémio Prazer em Trabalhar 2017. A pesquisa é uma realizacdo do Caderno Negdcios, do
Jornal Diario do Par4d em parceria com a Gestor Consultoria. A edicdo deste ano também homenageou a
universidade com o Prémio Holos de Melhores Ferramentas Implantadas de Gestéo de Pessoas no Para.

® Em 28 de abril de 2017, o Conselho de Administracdo aprovou uma politica de dividendos a qual passa a
prever pagamentos semestrais de dividendos em até 60 dias contados da data da deliberacao de sua distribuicao.
A metodologia de célculo de pagamento de dividendos permanece inalterada, ou seja, a Politica prevé pagamento
de no minimo 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por
Acdes e reduzida pelas parcelas dos lucros liquidos destinadas as reservas de incentivos fiscais da Companhia e
suas subsidiarias.

Mensagem da Administracao

Apos retomar sua rentabilidade financeira e eficiéncia operacional em 2016, o grupo Ser Educacional inicia 2017 em
ritmo de aceleracdo de investimentos com objetivo de elevar suas taxas de crescimento de base de alunos e
faturamento nos proximos anos. Essas iniciativas visam a maximizar resultados com base na possibilidade de
maturacdo dos novos credenciamentos de cursos e unidades presenciais, bem como na perspectiva de inicio da
aprovacao dos polos EAD solicitados junto ao Ministério da Educacéo (MEC) ao final de 2015 e aproveitar a melhoria
nas perspectivas de desenvolvimento da economia brasileira para os proximos anos.

Nesse cenario, a Companhia passou a acelerar seus investimentos ja a partir de meados de 2016, com destaque
para a criacdo de uma nova estrutura dedicada as atividades de Ensino a Distancia (EAD). Essa atividade envolveu
alocacdo de recursos significativos em todas as etapas desse novo segmento de mercado, que envolve desde o
desenvolvimento de uma nova plataforma EAD, com renovacéo do portal académico, da metodologia pedagdgica que
passou a contar com as mais modernas metodologias de ensino, a exemplo da sala de aula invertida, aprendizagem
adaptativa e alta qualidade de atendimento ao aluno. Foram também realizados investimentos no desenvolvimento
de novos conteudos, apostilas e até mesmo a criacdo de uma infraestrutura completa de estudios, professores,
comercial e tutoria. Como resultado, a Companhia emerge em 2017 com sua plataforma EAD de Ultima geracao e
com toda a infraestrutura pronta para essa nova etapa que certamente sera relevante no processo de evolugao do
ensino superior brasileiro.

No ensino presencial, os credenciamentos ja sdo uma realidade. Apenas no 1T17, a Companhia obteve aprovacéo
do MEC para abertura de 13 novas unidades de ensino presencial nas cidades de Boa Vista (RR), Porto Velho (RO),
Rio Branco (AC), Fortaleza (CE), Marabéa (PA), Garanhuns (PE), Maracanau (CE), Ananindeua (PA), Anapolis (GO),
Juazeiro do Norte (CE), Sobral (CE), Mossoré (RN) e Natal (RN). Essas novas unidades sao parte da estratégia da
Companhia de abrir 45 novas unidades até 2020. Até o momento, foram 21 novos credenciamentos em plena fase
inicial de suas operacdes.

As iniciativas de crescimento organico ainda podem ser observadas pelo incremento da quantidade de novos cursos
aprovados junto ao MEC que passou de 918 cursos no 1T16 para 1.206 cursos no 1T17, representando um aumento
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de 31,4% no periodo. Esses novos cursos sdo majoritariamente em unidades ja existentes e fazem um importante
movimento estratégico de expanséao do portfélio de cursos, fundamental para a maturacdo das unidades iniciadas nos
Ultimos 5 anos.

Os investimentos em marketing também foram intensificados nesse ano, tendo como principal destaque o lancamento
da marca UNIVERITAS na cidade do Rio de Janeiro. As operacBes nessa cidade foram iniciadas em fevereiro de
2017 e tiveram resultados positivos ja em sua primeira captacéo.

O crescimento organico de novos cursos e unidades foi um dos principais fatores que explicam a retomada do
crescimento da captagdo de alunos em niveis mais elevados em 2017, possibilitando a continuidade do crescimento
da base de alunos da Companhia, mesmo apés uma sequéncia de mais de 2 anos de retracdo da economia brasileira.

A Administracdo da Companhia acredita que o ano de 2017 sera um importante ano de transi¢éo, no qual as empresas
do segmento de ensino superior, que nos Ultimos anos se prepararam para enfrentar os anos mais dificeis da
economia brasileira das Ultimas duas décadas, atuando com foco em uma operacdo mais eficiente, enxuta e com
seus recursos e esfor¢os direcionados a garantir educagéo de qualidade a seus alunos, tém agora a misséao de atuar
com convicgdo no sentido de aproveitar a oportunidade de retomada da economia brasileira e no caso da Companhia
atuar em seu processo de crescimento organico desenvolvido nos Ultimos anos de forma decisiva.

Agradecemos mais uma vez aos hossos acionistas, professores, alunos e colaboradores por todo suporte que foi
dado ao grupo Ser Educacional, acreditando no proposito da Companhia de crescer com qualidade de ensino e
rentabilidade, tornando a empresa com alta capacidade de perenidade e geragéo de valor de longo prazo.

DESEMPENHO OPERACIONAL

Captacao 2017.1

Ao final do 1T17, foram matriculados 46,1 mil novos alunos de graduacdo em comparacédo a 39,9 mil novos alunos
no mesmo periodo em 2016. O destaque do trimestre foi o segmento de Ensino a Distancia (EAD), que teve
crescimento de 52,6%, tendo matriculado 4,0 mil alunos, comparado a 2,6 mil alunos no 1T16.

Captagcao do 1T17

1T17 1T16
Em Milhares Reportado | Reportado % A

Captacéao de Graduacao 46.057 39.935 15,3%
Presencial* 42.044 37.305 12,7%
EAD 4.013 2.630 52,6%

Captacao de P6s-Graduacgéao 2.868 2.314 23,9%
Presencial 2.358 2.173 8,5%
EAD 510 141 261, 7%

O segmento de graduacao presencial registrou elevacao de 12,7% em suas matriculas e passou de 37,3 mil alunos
no 1T16 para 42,0 mil alunos no 1T17. Esse aumento ocorreu principalmente em virtude do credenciamento de novos
cursos e novas unidades.

Ao final do 1T17, do total de alunos captados, 9,8 mil alunos vieram por meio de crédito estudantil, sendo que 1,1
financiados por meio do PraValer, 1,2 mil por meio do Educred e 7,5 mil por meio do FIES. No mesmo periodo em
2016, esse numero havia sido de 9,2 mil contratos, sendo 8,3 mil pelo FIES, 0,6 pelo PraValer e 0,3 pelo Educred.
Nesse sentido, o percentual de alunos captados por meio de créditos estudantis passou de 24,7% no 1T16 para
23,3% no 1T17, tendo o FIES sozinho, participado com 17,8% da captacdo em comparacdo a 19,7% no mesmo
periodo em 2016.

O total de novos contratos finalizados do FIES até o momento atingiu 8,8 mil (sendo 7,5 mil calouros e 1,3 mil
veteranos), um aproveitamento de aproximadamente 73% das 12,0 mil vagas alocadas pelo Governo Federal em
2017.1 para a Companhia, comparado a um aproveitamento de 50% das 19,1 mil vagas disponibilizadas em 2016.1,
totalizando 9,7 mil alunos, sendo 8,3 mil calouros e 1,5 mil veteranos.
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A Pés-graduacédo presencial apresentou crescimento na captacdo desse primeiro trimestre de 2017 de 8,5%. Ao final
do 1T17, mesmo apresentando um crescimento na captacdo do segmento, quando comparamos 0 1T17 com o0 1T16,
a base de alunos de pés-graduacao presencial apresentou uma reducao de 24,1%, em virtude de mudanca no critério
para inclusdo dos alunos na base final, que a partir de 2017.1 passou a considerar apenas os alunos com turma
efetivamente formada.

Taxa de evasao

A taxa de evasédo do 1T17 foi de 13,8%, ante 11,7% no 1T16. O aumento da taxa de evaséo reflete principalmente o
momento econdmico brasileiro, com destaque principal para os elevados niveis de desemprego observado nas
regides de atuagcdo da Companhia.

Evolucao da Base de Alunos

1T17 Presencial Presencial Presencial Total
Base Dez16 131.092 6.102 9.501 805 362 - 147.862
Captacao 42.044 4.013 2.358 510 121 81 49.127
Egressos (10.569) - (2.770) - (362) - (13.701)
Evas&o (22.408) (2.463) (1.311) (59) (17) (27) (26.285)
Base Marl7 140.159 7.652 7.778 1.256 104 54 157.003
% Base Marl7 / Base Dez16 6,9% 25,4% -18,1% 56,0% 71,3% N.M. 6,2%
% Base Marl7 / Base Marl6 3,5% 71,7% 24,1% 272,7% -86,9% N.M. 3,8%

A base de alunos de graduacgéo presencial totalizou 140,2 mil alunos, um aumento de 3,5% em relagdo a base
reportada de 135,4 mil alunos no 1T16. A base de alunos total apresentou um crescimento de 3,8% quando
comparada com 31 de margo de 2016.

69,3 22,0
49,1 13,7 263
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N

Base dez/15 Captagdo Egressos Evasdo Base Dez/16 Captagdo Egressos Evasdo Base Mar/17

Ticket Médio Liquido

Ticket Médio 1T17 | 1T16 | V2~ (P | 4146 | Var- (%)
1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Graduacao Presencial 720,92 675,31 6,8% 699,02 3,1%

O ticket médio no 1T17 foi de R$720,92, um acréscimo de 6,8% quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior, em virtude principalmente do repasse da inflacdo e da melhoria no mix de cursos, que vem gradativamente
aumentando a participacéo de graduacdes nas areas de engenharia e saude. Outro fator de melhoria do ticket médio
€ 0 aumento do nimero de matriculas em cidades nas quais a Companhia detém marcas com maior reconhecimento.

O aumento do ticket médio foi ainda parcialmente impactado por descontos pontuais de 12 e 22 mensalidades no valor
de R$5,0 milhdes, que deve ser diluido ao longo do semestre.



o Sef

educacional

>

Financiamento Estudantil

FINANCIAMENTOS ESTUDANTIS | Dez/12 | Dez/13 | Dez/14 | Dez/15 m

1T17

Alunos 48.670 70.255 101.195 123.988 135.359 131.092 140.159

Alunos FIES 15.916 31.432 48.048 56.089 57.842 58.840 52.236
% de Alunos FIES 32,7% 44,7% 47,5% 45,2% 42,7% 44,9% 37,3%

Alunos EDUCRED 754 921 1.922 1.385
% de Alunos EDUCRED 0,6% 0,7% 1,5% 1,0%

Alunos PRAVALER 954 1.114 1.794 1.447
% de Alunos PRAVALER 0,8% 0,8% 1,4% 1,0%

Total de Alunos com Financiamento 57.797 59.877 62.556 55.068
% de Alunos com Financiamento 46,6% 44.2% 47,7% 39,3%

Em 31 de margo de 2017, os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representavam 37,3% da base de
estudantes de graduacdo, uma reducdo de 5,5 p.p. em relagdo ao final do 1T16, quando os alunos com FIES
representavam 42,7% da base de universitarios.

A partir de abril de 2015, a Companhia langou dois novos planos de financiamento estudantil. O primeiro, foi a oferta
de crédito estudantil por meio do PraValer, um dos maiores programas privados de financiamento estudantil do Pais.
A segunda alternativa foi o relancamento do Educred, crédito préprio da Companhia, que financia em torno de 50%
da mensalidade do aluno com juros. Por meio destas duas alternativas de financiamento privado, ao final do 1T17,
1,1 mil do total de alunos captados, foram financiados por meio do PraValer e 1,2 mil por meio do Educred.

Crescimento Organico

No 1T17, foram autorizados 47 novos cursos, acumulando 1.206 cursos, além do aumento de vagas em alguns
cursos. Com isso, em marco/17, a Companhia possuia mais de 394 mil vagas anuais, sendo 115,3 mil vagas deste
total referentes a EAD. A Ser Educacional segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento orgéanico, baseada
no credenciamento de novas unidades e autorizagbes de novos cursos.

O destaque para os novos cursos fica para o estado do Para, que em 31 de marco de 2017 totalizou mais 35 novos
cursos, quando comparado com a quantidade de cursos autorizados em 31 de marco de 2016, dentre eles:
Odontologia, Educacdo Fisica, Enfermagem, Nutricdo, Fisioterapia, Farmécia, Psicologia, Engenharia Civil,
Engenharia Elétrica e Engenharia Mecanica. Através das 6 unidades presentes no estado do Para, o grupo Ser
Educacional ja possui um portfélio de 148 graduac®es, ofertadas através das marcas UNAMA, UNAMA/FIT e Mauricio
de Nassau.

Numero de Cursos Autorizados

1.159 1.206

75 104

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 1T17
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita Bruta

Receita Bruta - Contabil o, o,
' 1T17 1T16 Var. (%) Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Receita Operacional Bruta 405.005 352.063 15,0% 355.509 13,9%
Mensalidades de Graduacao 388.787 336.106 15,7% 340.348 14,2%
Mensalidades de P6s Graduacao 4.650 5.720 -18,7% 5.529 -15,9%
Mensalidades de Ensino Técnico 474 3.757 -87,4% 550 -13,8%
Mensalidades de EAD 6.576 2.954 122,6% 5.528 19,0%
Outras 4518 3.526 28,1% 3.554 27,1%

Deducdes da Receita Bruta (96.185) (66.938) 43,7% (78.109) 23,1%
Descontos e Bolsas (43.820) (21.276) 106,0% (27.570) 58,9%
PROUNI (31.249) (26.540) 17,7% (30.107) 3,8%
FGEDUC e encargos FIES (9.986) (6.791) 47,0% (10.297) -3,0%
Impostos (11.130) (12.331) -9,7% (10.135) 9,8%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 10,8% 6,0% 4,8 p.p. 7,8% 3,1 p.p.

Receita Operacional Liquida 308.820 285.125 8,3% 277.400 11,3%

No 1T17, a receita bruta foi de R$405,0 milhGes, apresentando um avanco de 15,0% em relacdo ao 1T16, devido
principalmente ao crescimento organico da Companhia, que adicionou novos cursos e novas unidades, bem como
em virtude de uma politica comercial direcionada para captura de alunos regulares “out-of-pockets”, que geraram
aumento da base total de alunos de graduacéo, bem como aumento do ticket médio, nesse caso por for¢a do repasse
da inflagé@o, por melhor mix de cursos e de unidades com maior percepcdo da marca.

Pelos mesmos motivos, a receita bruta do segmento de graduacao atingiu R$ 388,8 milhdes no 1T17, representando
96,0% do total, um crescimento de 15,7% em relacdo ao mesmo periodo de 2016.

O segmento de pés-graduacao correspondeu a 1,1% da receita total do 1T17, com R$4,7 milhdes, uma reducéo de
18,7% em relacdo ao 1T16, devido a reducéo da base de alunos.

A receita referente ao Ensino Técnico/Pronatec somou R$0,5 milhdo no 1T17, representando 0,1% do total,
apresentando uma reducédo de 87,4% em comparagdo ao mesmo periodo em 2016. Essa reducao ocorreu face a
formatura dos alunos Pronatec no periodo, que por sua vez ndo foram repostos por conta da reducéo do programa
por parte do Governo Federal.

O EAD, segmento no qual a Companhia iniciou as opera¢des em 2014, ja representa 1,6% da receita total, com R$
6,6 milhGes, e apresentou um crescimento de 122,6% em comparagdo ao 1T16, refletindo o aumento de 87,0% na
base de alunos de graduacao e pés-graduacdo deste segmento no 1T17, em comparac¢do com o 1T16. A base de
alunos EAD tem apresentado crescimento acentuado e recorrente desde 2015 em virtude principalmente do aumento
das atividades comerciais para o segmento, em decorréncia da reorganiza¢do da equipe EAD, que passou a ser
totalmente dedicada a essa atividade, proporcionando maior maturacao dos 15 polos credenciados.

As deducfes da receita bruta tiveram um acréscimo de 43,7% no trimestre, decorrente do aumento dos descontos
comerciais e bolsas, em virtude principalmente de (i) maior volume de descontos concedidos, principalmente
relacionado a descontos pontuais na 12 e na 22 mensalidade, que isoladamente somaram aproximadamente R$5,0
milhdes, como parte da estratégia de captacéo adotada para esse trimestre, (i) aumento da base de alunos PROUNI,
bem como repasse de ticket médio nesse mesmo segmento e (iii) aumento dos encargos do FIES, em virtude da
introducdo da deducao adicional de 2% sobre a base de alunos a partir de julho de 2016, que representou R$2,8
milhdes no 1T17.

A receita liquida aumentou 8,3%, passando de R$285,1 milhdes no 1T16, para R$308,8 milhdes no 1T17.
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Custo dos Servicos Prestados

Composicao dos Custos dos Servicos
() 0,
Prestados® - Contabil 1T17 VAT () VT ()
1T17 x 1T16 1T17 x 4T16
(Valores em RS ("000))

Custos Caixa dos Servicos Prestados (115.580) (106.923) 8,1% (129.129) -10,5%
Pessoal e encargos (86.737) (82.524) 51% (98.162) -11,6%
Aluguéis (17.875)  (15.199) 17,6%  (17.044) 4,9%
Concessionarias (7.084) (5.989) 18,3% (8.349) -15,2%
Servicos de terceiros e outros (3.884) (3.211) 21,0% (5.574) -30,3%

Os custos caixa dos servicos (excluindo depreciacdo e amortizagdo) totalizaram R$115,6 milhes no 1T17,
representando uma variacdo de 8,1% em relacdo ao 1T16. Os componentes mais significativos dos custos dos
servicos aumentaram no trimestre, principalmente, pelos motivos abaixo relacionados:

a) Os custos de pessoal e encargos do 1T17 apresentaram acréscimo de 5,1% em comparacdo ao 1T16. Esse
aumento é decorrente principalmente do dissidio de aproximadamente 8% concedido durante o ano de 2016 e
manutenc¢éo da estrutura operacional e de sala de aula, mesmo com aumento de 3,8% da base de alunos.

b) Alinha de aluguéis apresentou variacdo de 17,6%, passando de R$15,2 milhdes no 1T16 para R$17,9 milhdes
no 1T17, em virtude da atualizagdo da inflagdo sobre os contratos e dos aluguéis das novas unidades, com destaque
para o inicio do contrato de locacdo no Rio de Janeiro que se trata de um imével de maior porte e que gerou despesas
pré-operacionais de R$0,6 milh&o no trimestre, referentes & parcela locada e n&o utilizada do imével. Esse efeito foi
mitigado pela suspensédo de locag¢éo por 12 meses de contratos de aluguel de imoveis pertencentes a empresa em
gue o Acionista Controlador detém participacdo majoritaria, conforme anunciado no press release de resultados do
1T16.

¢) Alinha de concessionarias apresentou um acréscimo de 18,3%, em virtude do aumento do nimero de unidades
operacionais (Petrolina, Jaboatdo dos Guararapes, Feira de Santana, Cabo de Santo Agostinho e Rio de Janeiro) e
pela inauguracado de novos prédios de expansdo de operacdes como em Aracaju e Salvador, o que foi parcialmente
compensado pela reducdo das bandeiras tarifarias, devolugédo de imdveis ocorrida no ano passado, além de iniciativas
para reducédo de custos com energia elétrica anunciadas em dezembro de 2016, e de redu¢éo nos custos de telefonia
principalmente na UNAMA.

d) Servigos de terceiros apresentou aumento de 21,0% e passou de R$3,2 milhdes no 1T16 para R$3,9 milhdes no
1T17, em funcdo do aumento do volume de prestadores de servigos contratados para implantacdo e melhoria de
processos e atividades da Companhia.

A tabela abaixo apresenta os custos operacionais gerenciais, que ajustam os custos pelos efeitos ndo-recorrentes
dos ganhos de sinergias na consolidacdo da UNG e da UNAMA.

Composicao dos Custos dos Servicos

Var. (%) Var. (%)
1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Prestados® - Gerencial
(Valores em R$ ("000))

(114.700)  (106.080) 8,1% (123.431)
(86.457)  (82.162) 52%  (92.464) -6,5%
(ot (5199 1s7%  arosy  Law
(7.084)  (5.989) 183%  (8349)  -152%

Servigos de terceiros e outros (3.884) (2.730) 42,3% (5.574) -30,3%
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Lucro Bruto

Lucro Bruto - Contabil Var. (%) Var. (%)

(Valores em R$ ('000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16
Receita Operacional Liquida 308.820 285.125 8,3% 277.400 11,3%
Custos dos servigos prestados (123.916) (115.978) 6,8% (138.533) -10,6%
Lucro Bruto 184.904 169.147 9,3% 138.867 33,2%
Margem Bruta 59,9% 59,3% 0,6 p.p. 50,1% 9,8 p.p.
(-) Depreciacao 8.336 9.055 -7,9% 9.404 -11,4%
Lucro Bruto Caixa 193.240 178.202 8,4% 148.271 30,3%
Margem Bruta Caixa 62,6% 62,5% 0,1 p.p. 53,5% 9,1 p.p.

O lucro bruto caixa aumentou 8,4%, passando de R$178,2 milhdes no 1T16 para R$193,2 milh6es no 1T17. A margem
bruta caixa alcan¢ou 62,6% no 1T17, em linha com 0 1T16 quando ficou em 62,5%, o que demonstra que o ganho de
eficiéncia operacional das atividades que estédo trabalhando a pleno curso continua ocorrendo nos resultados da
Companbhia.

A tabela abaixo apresenta o lucro bruto ajustado pelos efeitos ndo recorrentes e custos e despesas pré-operacionais
relativos a expanséo do EAD e novas unidades.

Lucro Bruto - Gerencial Var. (%) Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Receita Operacional Liquida 308.820 285.125 8,3% 277.400 11,3%
Custos dos servicos prestados (123.036) (115.135) 6,9% (132.835) -7,4%

Lucro Bruto Ajustado 185.784 169.990 9,3% 144.565 28,5%

Margem Bruta 60,2% 59,6% 0,5 p.p. 52,1% 8,0 p.p.
(-) Depreciacao 8.336 9.055 -7,9% 9.404 -11,4%
Lucro Bruto Caixa Ajustado 194.120 179.045 8,4% 153.969 26,1%

Margem Bruta Caixa 62,9% 62,8% 0,1 p.p. 55,5% 7,4 p.p.

Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais - Contabil o, o,
' 1717 Var. (%) 4T16 Var. (%)
(Valores em R$ (*000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Despesas Gerais e Administrativas (85.059) (69.941) 21,6% (89.109) -4,5%
Pessoal e encargos (30.990) (26.168) 18,4% (29.297) 5,8%
Servicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (7.119) (6.806) 4,6% (6.747) 5,5%
Publicidade (20.742) (15.677) 32,3% (18.739) 10,7%
Materiais de Expediente e Aplicados (4.124) (3.165) 30,3% (4.173) -1,2%
PDD (7.303) (6.390) 14,3% (14.435) -49,4%
Outros (8.589) (6.278) 36,8% (9.439) -9,0%
Depreciacdo e Amortizacao (6.192) (5.457) 13,5% (6.279) -1,4%

Resultado Operacional 99.203 99.006 0,2% 50.445 96,7%

Despesas Gerais e Administrativas

0, - 0,
(Ex.Depreciacdo e Amortizacao) (78.867)  (64.484) 223%  (82.830) 4,8%

As despesas gerais e administrativas apresentaram um aumento de 21,6%, passando de R$69,9 milhdes no 1T16,
para R$85,1 milhdes no 1T17, principalmente, em virtude de:
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a) As despesas com pessoal e encargos sociais apresentaram uma ampliacdo de 18,4% em relagdo ao 1T16, em
virtude de (i) acréscimo médio de aproximadamente 8% na base de salarios do pessoal administrativo da Companhia,
(ii) despesas néo recorrentes referentes a rescisédo de funcionarios no valor de R$2,6 milhdes incorridos no trimestre
e (iii) despesas pré-operacionais relativas a contratagéo de funcionarios para as operacgdes de EAD e novas unidades
aprovadas durante o 1T17 no montante de R$2,1 milh8es. Excluindo esses fatores, a rubrica totaliza R$26,3 milhdes
e conforme pode ser observado na tabela que analisa esse resultado de forma gerencial (expurgando os efeitos ndo
recorrentes e pré-operacionais), nota-se um nivel de despesa praticamente estavel, denotando ganho de eficiéncia
operacional nas operagdes recorrentes, apesar do impacto do dissidio e aumento da base de alunos.

b) A linha de servigos prestados ficou praticamente estavel na comparagao entre os dois trimestres. Porém, essa
linha de despesas foi impactada pelo aumento da contratacéo de prestadores de servigos no total de R$0,9 milhdo
para as novas unidades e em especial no Rio de Janeiro.

c) As despesas com publicidade foram 32% maiores na comparagéo trimestral. Esse crescimento deve-se
principalmente a estratégia de captacao adotada nesse trimestre focada na atracdo de alunos regulares, bem como
despesas consideradas pela Companhia como pré-operacionais no montante de R$2,4 milhdes, relativas a
elaboracdo e langcamento da marca UNIVERITAS, principalmente na cidade do Rio de Janeiro. Excluindo esse
montante, as despesas de publicidade tiveram aumento de 17,3% e passaram de 5,5% da receita liquida para 6,0%,
sendo esse efeito liquido das iniciativas de langcamento da nova marca, parte efetiva da estratégia para atragdo de
alunos.

d) A PDD apresentou um aumento de 14,3%, passando de R$6,4 milh6es no 1T16 para R$7,3 milhGes no 1T17,
representando um incremento de 2,2% da receita liquida para 2,4% nesse trimestre. Esse aumento ocorreu devido a
maior inadimpléncia de alunos em virtude do atual cenario econémico brasileiro.

e) Outras despesas tiveram aumento de 36,8% e passaram de R$6,3 milhdes no 1T16 para R$8,6 milh6es no 1T17,
em virtude do aumento de despesas com servicos e viagens em virtude do maior volume de processos de
credenciamentos entre os dois periodos.

A tabela abaixo apresenta as despesas gerais e administrativas em uma visdo gerencial, que ajusta as despesas

pelos efeitos ndo-recorrentes e pré-operacionais.
Var. (%) Var. (%)
1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Despesas Operacionais - Gerencial
(Valores em R$ ("000))

(77.381)  (69.255) 11,7%  (86.773) -10,8%
@Gosim)  (eise)  1a% (20207 0%
G268) (G808 % (6747 7%
(18.392)  (15.677) 17,3%  (18.739) -1,9%
izo @9 o @ A
N oo 6c00) a0% (44 -49.4%
(8589)  (5.592) 53,6%  (7.103) 20,9%
©192)  (B457)  135%  (6279) 4%
107761 100534 72%  s847o  84a%
Despesas Gerais e Administrativas (71.189) (63.798) 11.6% (80.494) 11.6%

(Ex-Depreciagcao e Amortizagao)



o Sef

educacional

>

EBITDA e EBITDA Ajustado

EBITDA (Valores em R$ ("000)) 1T17 m VT (25 m VT ()
1T17 x 1T16 1T17 x 4T16
Lucro (Prejuizo) Liquido? 80.225 85.913 -6,6% 32.155 149,5%
(+) Resultado financeiro liquido2 17.689 11.023 60,5% 17.657 0,2%
(+) Imposto de renda e contribuicdo social 1.289 2.070 -37,7% 633 103,6%
(+) Depreciagdo e Amortizacéo 14.528 14.512 0,1% 15.683 -7,4%
EBITDA3 113.731 113.518 0,2% 66.128 72,0%
Margem EBITDA 36,8% 39,8% -3,0 p.p. 23,8% 13,0 p.p.
(+) Receita de juros e multa sobre mensalidades® 5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
(+) Custos e Despesas N&o Recorrentes® 2.615 1.528 71,1% 8.034 -67,5%
(-) Aluguéis minimos pagos7 (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0%
EBITDA Ajustado® 112.162 113.087 -0,8% 68.612 63,5%
Margem EBITDA Ajustada 36,3% 39,7% -3,3 p.p. 24, 7% 11,6 p.p.
(+) Custos e Despesas Pré-Operacionais 5.943 - 0,0% - 0,0%
Pessoal 2.142 - 0,0% - 0,0%
Senvicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica 851 - 0,0% - 0,0%
Marketing 2.350 - 0,0% - 0,0%
Aluguel 600 - 0,0% - 0,0%
EBITDA Normalizado® 118.105 113.087 4,4% 68.612 72,1%
Margem EBITDA Normalizada 38,2% 39,7% -1,4 p.p. 24, 7% 13,5 p.p.

1. Em fungédo da nossa adesdo ao PROUNI, temos beneficios fiscais que afetam nosso lucro liquido.

2. Corresponde a diferenca entre receita e despesa financeira.

3 EBITDA néo é uma medida contabil.

4 O EBITDA Ajustado corresponde a soma do EBITDA com (a) resultado financeiro das receitas com multas e juros sobre as mensalidades, (b) custos e despesas nao
recorrentes e (c) os aluguéis minimos pagos.

5 Receita de juros e multa sobre mensalidades sdo compostas pelo nosso resultado financeiro, liquido, oriundo da receita de juros e de multas sobre mensalidades
correspondentes aos encargos financeiros sobre as mensalidades negociadas e mensalidades pagas em atraso.

6. Os custos e despesas nao recorrentes séo compostos principalmente por gastos ligados a fusdes e aquisicdes de empresas, 0s quais ndo impactariam a geragao
usual de caixa.

7. Os aluguéis minimos séo compostos pelos contratos de aluguel registrados como arrendamentos financeiros pelo CPC 06. Os gastos destes arrendamentos nao
transitam pelo nosso EBITDA, compondo o EBITDA ajustado

8. EBITDA Normalizado dos efeitos ndo recorrentes e dos custos e despesas pré-operacionais

A geracdo de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 1T17 somou R$112,2 milhdes, em linha na
comparacéo com 0 1T16, quando atingiu R$113,1 milhdes. A margem EBITDA ajustada encerrou o primeiro trimestre
de 2017 em 36,3%, com reducéo de 3,3 p.p. em relacdo ao 1T16.

A reducdo da margem EBITDA Ajustada deve-se principalmente aos custos e despesas pré-operacionais que
somaram R$5,9 milhdes. Excluindo-se esse efeito, a reducao de margem passa a ser de 1,4 p.p., quando analisamos
o EBITDA Normalizado. Essa queda é por sua vez explicada pelo aumento pontual no volume de descontos em
virtude das promog8es focadas em descontos de 12 e 22 mensalidade (aprox. R$5,0 milhées no trimestre), que
ocasionaram também reducéo de juros e multas sobre mensalidades, bem como maiores despesas de publicidade,
menores receitas de juros e aumento da PDD.
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Resultado Financeiro

Resultado Financeiro - Contabil 1T17 Var. (%) Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

(+) Receita Financeira 20.126 26.697 -24,6% 14.922 34,9%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 10.701 7.864 36,1% 10.297 3,9%
Outros 3.859 11.042 -65,1% 425 808,0%

(-) Despesa Financeira (37.815) (37.720) 0,3% (32.579) 16,1%
Despesas de Juros (11.886) (14.946) -20,5% (12.862) -7,6%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.486) (8.631) -1,7% (8.523) -0,4%
Descontos Concedidos (10.298) (8.119) 26,8% (5.749) 79,1%
Variacdo Monetaria Passiva (3.665) (4.070) -10,0% (4.556) -19,6%
Outros (3.480) (1.954) 78,1% (889) 291,5%

Resultado Financeiro (17.689) (11.023) 60,5% (17.657) 0,2%

As receitas financeiras reduziram 24,6%, passando de R$26,7 milhdes no 1716 para R$ 20,1 milhdes no 1T17, em
funcéo de reducéo dos juros sobre mensalidades e acordos, impactados pelo maior volume de descontos pontuais
na primeira e na segunda mensalidades em comparac¢do com o0 1T16 e da reducéo das outras receitas financeiras,
em virtude de (i) reducdo do reconhecimento de receita financeira sobre o saldo devedor do contas a receber do FIES
de R$7 milhdes no 1T16 para R$2,5 milhGes no 1T17, (ii) efeito recorrente da provisdo para recolhimento de
PIS/COFINS sobre a receita financeira, que nesse trimestre foi de aproximadamente R$0,8 milh&o, iniciado a partir
do 3T16, uma vez que a Companhia teve cassada uma deciséo liminar que a protegia do recolhimento de PIS e
COFINS estabelecido pelo Decreto n°® 8.426, de 1 de abril de 2016 e (iii) reclassificacdo de R$0,8 milhdo da reverséo
dos juros sobre o financiamento junto ao IFC alocados ao imobilizado que até o 3T16 eram classificados como outras
receitas financeiras e a partir do 4T16 passaram a ser classificados como deducéo das despesas de juros. Esses
efeitos foram parcialmente compensados pelo aumento na linha de rendimentos de aplicacdes financeiras que
aumentaram 36,1% em fun¢@o do aumento do saldo de disponibilidades entre os dois trimestres.

As despesas financeiras passaram de R$37,7 milhdes no 1T16, para R$37,8 milhdes no 1T17. Na comparacao dos
dois periodos, essa reducéo decorreu, principalmente:

a) Despesas de juros reduziram 20,5%, passando de 14,9 milhdes no 1T16 para 11,9 milhdes no 1T17, em virtude
principalmente da reclassificacéo da reversado dos juros sobre o financiamento junto ao IFC alocados ao imobilizado,
conforme mencionado em “Receitas Financeiras” logo acima, além da queda da taxa do CDI.

b) A linha Descontos Concedidos apresentou um aumento de 26,8%, ficando em R$10,3 milhdes no 1T17, ante
R$8,1 milhdes no 1T16, em decorréncia do maior volume de renegocia¢do de alunos em processo de rematricula e
acordos para alunos com atrasos superiores a 180 dias.

c) Variacdo monetaria passiva corresponde a remuneragcdo financeira referente a compromissos a pagar,
impactada principalmente pela aquisicdo da UNG e da Talles de Mileto, apresentou uma reducédo de 10%, passando
de R$4,1 milhdo no 1T16 para R$3,7 milh6es no 1T17, devido a redugdo do total de compromissos a pagar, em
virtude da amortizacdo desses valores durante 2016 e 1T17.

Em decorréncia dos fatores expostos acima, o resultado financeiro liquido representou uma despesa de R$17,7
milhdes no 1T17 contra uma despesa de R$11,1 milhdes no 1T16, aumento de 60,5%.

A tabela abaixo apresenta o resultado financeiro em uma visdo gerencial, que ajusta esse resultado pelos efeitos nao-
recorrentes das outras receitas financeiras e das despesas de juros.
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(Valores em R$ ('000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16
20.126  26.697 -24,6% 12.725 58,2%
5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
10.701 7.864 36,1%  10.297 3,9%
3.859  11.042 -65,1%  (1.772) -317,8%
(37.815)  (37.720) 03%  (30.382) 24,5%
(11.886)  (14.946) -20,5%  (10.665) 11,4%
(8.486)  (8.631) 1,7%  (8523) -0,4%
(10.298)  (8.119) 26,8%  (5.749) 79,1%
(3.665)  (4.070) -100%  (4.556) -19,6%
(3.480)  (1.954) 78,1% (889) 291,5%
(17.689)  (11.023) 605%  (17.657) 0,2%

Lucro Liquido

Lucro Liquido - Contabil Var. (%) aTie | Var (%)

(Valores em R$ ("000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16
Lucro Operacional 99.203 99.006 0,2% 50.445 96,7%
(+) Resultado Financeiro (17.689) (11.023) 60,5% (17.657) 0,2%
(+) IR/ CS do Exercicio (1376)  (2.070) -33,5% (719) 91,4%
(+) IR/ CS Diferidos 87 - 0,0% 86 1,2%
Lucro Liquido 80.225 85.913 -6,6% 32.155 149,5%
Margem Liquida 26,0% 30,1% -4,2 p.p. 11,6% 14,4 p.p.

O lucro operacional atingiu R$99,2 milhdes no 1T17, em linha com o 1T16, quando totalizou R$99,0 milhdes.

O imposto de renda e contribuigdo social do exercicio do 1T17 apresentou uma reducdo de 33,5% na comparagéo
com o 1T16, totalizando R$1,4 milhdes no trimestre, em virtude da compensacdo de R$1,5 milhGes referentes a
prejuizos fiscais em unidades adquiridas anteriormente, além do maior volume de alunos PROUNI que torna mais
eficiente o uso dos incentivos.

O lucro liquido passou de R$85,9 milhdes no periodo de trés meses encerrado em 31 de margo de 2016, para R$80,2
milhdes no mesmo periodo de 2017, representando uma reducdo de 6,6%. Como percentual da receita liquida, o
lucro liquido do 1T17 atingiu 26,0%, 4,2 p.p. abaixo do 1T16, que foi de 30,1%. O lucro liquido normalizado pelos
efeitos ndo recorrentes e pelas despesas pré-operacionais do trimestre teria sido de R$88,6 milhdes, com uma
margem liquida de 28,7%.

A tabela abaixo apresenta o lucro liquido em uma visao gerencial, que ajusta o resultado pelos efeitos ndo-recorrentes.
Vale lembrar que a Companhia continua a apurar sua distribuicdo de dividendos pelos resultados contabeis
apresentados de acordo com o IFRS.
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Lucro Liquido - Gerencial
(Valores em R$ ("000))

107.761  100.534 7,2% 58.479 84,3%
(17.689)  (11.023) 60,5%  (17.657) 0,2%
(1511)  (2.106) -28,2% (874) 72,9%
88.648  87.405 14%  40.034 121,4%
28,7% 30,7% -1,9 p.p. 14,4% 14,3 p.p.

1T17 1116 | Var- (%) Var. (%)

1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucao de Contas e Prazo Médio a Receber
1T16 2T16 3T16 4T16 1T17
(valores em R$ ("000))

Contas a Receber Bruto 555.192 558.237 493.125 449.869 521.491
Mensalidades de alunos 73.334 76.245 60.406 84.309 87.714
FIES 397.502 391.752 342.054 281.518 331.719
PRONATEC 7.791 6.343 6.021 5.474 5.224
Acordos a receber 58.411 54.861 64.647 60.889 80.184
Créditos Educativos a Receber 10.229 9.616 9.333 10.799 11.113
Outros 7.925 19.420 10.664 6.880 515317
Saldo PDD (41.330) (37.029) (40.854) (44.613) (46.048)

Contas a Receber Liquido 513.862 521.208 452.271 405.256 475.443

Receita Liquida (Ultimos 12 meses - FIES+Ex-FIES+Pronatec) 1.048.075 1.064.511 1.096.490 1.125.380 1.149.075

Dias do Contas a Receber Liquido (FIES+Ex-FIES+Pronatec) 177 176 148 130 149
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 505.215 522.979 542.526 540.902 552.413
Dias do Contas a Receber Liquido (FIES) 283 270 227 187 216

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber c (& 2 B e

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber + Créditos Educativos a Receber o = e He He

O saldo de contas a receber liquido apresentou uma redugéo de 7,5% comparado ao 1T16, em virtude principalmente
da reducdo nas contas areceber do FIES e PRONATEC, parcialmente compensado pelo aumento do contas a receber
de alunos, acordos e créditos educativos a receber.

O giro de contas a receber de alunos ex-FIES, continua sob controle e dentro da politica da Companhia de provisionar
100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, complementados pelo provisionamento do FIES.

Aging de Mensalidades de Alunos
1T17 A.V. (%) A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

Vencidas até 30 dias 29.072 33,1% 18.639 22,1%

Vencidas de 31 a 60 dias 12.351 14,1% 14.472 17,2%

Vencidas de 61 a 90 dias 5.066 5,8% 13.245 15,7%

Vencidas de 91 a 180 dias 21.207 24.2% 18.015 21,4%

Vencidas ha mais de 180 dias 20.018 22,8% 19.938 23,6%

TOTAL 87.714 100,0% 84.309 100,0%
% sobre o Contas a Receber Bruto 16,8% 18,7%

13



o Sef

educacional

Aging dos Acordos a Receber
1T17 A.V. (%) A.V. (%)
(Valores em RS ("000))

A vencer 35.496 44,3% 14.923 24.,5%
Vencidas até 30 dias 11.890 14,8% 8.092 13,3%
Vencidas de 31 a 60 dias 6.482 8,1% 7.035 11,6%
Vencidas de 61 a 90 dias 3.563 4,4% 6.157 10,1%
Vencidas de 91 a 180 dias 9.811 12,2% 12.258 20,1%
Vencidas ha mais de 180 dias 12.942 16,1% 12.424 20,4%
TOTAL 80.184 100,0% 60.889 100,0%
% sobre o Contas a Receber Bruto 15,4% 13,5%

Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociacdes dos alunos inadimplentes da Companhia. Pode-se
observar na tabela acima que 44,3% dos acordos estavam a vencer.

A tabela abaixo mostra a evolu¢éo de nossa PDD no periodo de 31 de dezembro de 2016 a 31 de margo de 2017:

Constituicao da Provisao para Aumento bruto

Devedores Duvidosos na DRE da provisao para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2016 inadimpléncia Baixa 31/03/2017
Total 44.613 7.303 (5.868) 46.048

Investimento (CAPEX)

CAPEX (Valores em R$ ('000)) 3M17 |% do Total m % do Total

CAPEX Ex-AquisicOes 33.202 100,0% 16.102 100,0%
Aquisicao de Imdveis / Construcéo / Reforma de Campi 19.120 57,6% 11.102 68,9%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 10.121 30,5% 3.195 19,8%
Licenca MEC 179 0,5% 46 0,3%
Licencas de Software 2.383 7,2% 1.442 9,0%
Intangiveis e Outros 1.399 4,2% 317 2,0%
Pagamento de Divida de Aquisi¢cdes (Compromissos a Pagar) 37.479 15.615

Total CAPEX e Pagamento de Divida de Aquisicdes 70.681 31.717

No periodo de 3M17, a Companhia investiu R$19,1 milhdes para reforma de campi principalmente nas cidades de
Caruaru, Fortaleza e Rio de Janeiro. Em aquisi¢cfes de equipamentos, biblioteca e Tl, o valor de R$10,1 milhdes foi
investido principalmente em compra de livros (titulos e publicacBes), para compor bibliotecas em unidades
operacionais, e equipamentos de TI.

O total de R$37,5 milhdes em pagamentos de dividas referentes a aquisigbes anteriores (compromissos a pagar),

gue séo registrados no fluxo de caixa como atividade de investimento, foi destinado principalmente ao pagamento da
aquisicdo da UNG.
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Endividamento

(+)
Endividamento (Valores em R$ ('000)) 31/03/2017 | 3111212016 | V2™ (%)
Mar17 x Dez16

Disponibilidades 336.790 399.583 -15,7%
Endividamento bruto (467.680) (517.723) -9,7%
Empréstimos e Financiamentos (332.802) (348.788) -4,6%
Curto prazo (98.928) (99.259) -0,3%
Longo prazo (233.874) (249.529) -6,3%
Compromissos a pagar * (134.878) (168.935) -20,2%
Caixa (divida) liquido (130.890) (118.140) 10,8%
Divida liquida / EBITDA Ajustado (udm) 0,37 028

*Compromissos a pagar séo referentes a aquisi¢cdes realizadas e ainda néo liquidadas.

O total de caixa e equivalentes totalizou R$336,8 milhdes, uma reducéo de 15,7% comparado ao 4T16. Essa redugéo
deve-se basicamente a sazonalidade das atividades da Companhia uma vez que no inicio do ano concentram-se
pagamentos de compromissos a pagar (que tiveram reducéo de 20,2% no mesmo periodo) e o fluxo de pagamentos
do FIES que é por sua vez menor por conta do processo de rematricula que se estende até marco e portanto, apenas
normaliza seu fluxo de pagamentos no segundo trimestre.

Em 31 de marco de 2017, o Grupo Ser Educacional possuia um endividamento bruto de R$467,7 milhGes, uma
redugdo de 9,7% em comparacdo aos R$517,7 milhdes registrados em 31 de dezembro de 2016, em fungdo da
quitagdo de compromissos a pagar relacionados a aquisicdo da UNG. O endividamento da Companhia deve-se,
principalmente, aos compromissos relacionados as aquisicoes, e pela emissao de duas dividas de longo prazo com
as seguintes caracteristicas: (i) Financiamento com o IFC pelo prazo de 7 anos no valor R$120,0 milhées com taxa
de CDI+2,05% ao ano e pagamentos semestrais a partir de 15 de abril de 2017, vencendo-se em 15 de abril de 2022
(i) Emisséo de Debéntures simples, ndo conversiveis em ag¢fes, no total de R$150,0 milhdes, com taxa de CDI+2,5%
a.a., prazo de cinco anos e pagamentos mensais a partir de fevereiro de 2017 até o vencimento final em julho de
2020.

No 1T17, a Companhia apresentou uma divida liquida de R$130,9 milhdes, o que representa um indice de
alavancagem (divida liquida / EBITDA doze meses) de 0,37x comparado a 0,33x, em relagdo ao 4T16.

Cronograma da Divida Empréstimos e Compromissos N
B . A.V. (%) A.V. (%) | Debéntures | A.V. (%) Total A.V. (%)
(Valores em R$ ("000)) Financiamentos a Pagar

Curto Prazo 55.810 29,2% 77.992 57,8% 43.118 30,5% 176.920 37,8%
Longo Prazo 135.421 70,8% 56.886 42,2% 98.453 69,5% 290.760 62,2%
Entre um e dois anos 43.606 22,8% 27.682 20,5% 42.168 29,8% 113.456 24,3%
Entre dois e trés anos 28.422 14,9% 29.204 21,7% 42.168 29,8% 99.794 21,3%
Entre trés e quatro anos 23.530 12,3% - 0,0% 14.117 10,0% 37.647 8,0%
Entre quatro e cinco anos 23.530 12,3% - 0,0% - 0,0% 23.530 5,0%
Acima de cinco anos 168388 8,5% - 0,0% - 0,0% 16.333 3,5%
Total da Divida 191.231  100,0% 134.878 100,0% 141.571 100,0% 467.680 100,0%

Em relagdo ao cronograma da divida, 37,8% correspondem a divida de curto prazo, demonstrando que a Companhia
possui prazos adequados para amortizacdo de seu endividamento, além de um nivel de alavancagem financeira
confortavel.

Fluxo de Caixa

No 1T17, a Companhia apresentou uma reducdo de caixa de R$10,9 milhdes, obtendo uma geracdo de caixa no
periodo de R$14,2 milhdes com as atividades operacionais. Essa geracdo de caixa operacional foi parcialmente
compensada com a utilizacao de R$6,3 milhdes nas atividades de financiamento e de R$70,7 milhdes nas atividades
de investimento (conforme descrito na se¢do CAPEX).
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~ . . Var. (%)
Geracao de Caixa (Valores em R$ ("000)) 3mM17
3M17 x 3M16

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Caixa gerado pelas atividades operacionais 47.424 2.466 1823,1%
(-) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento (70.681) (31.717) 122,8%
(+) Titulos e Valores Mobiliarios 51.881 44.478 16,6%
(+) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento (6.330) (4.508) 40,4%

Atividades de Financiamento (6.330) (4.508) 40,4%
Pagamento de Dividendos - - -100,0%

(+) Pagamento de Juros (31.566) (22.519) 40,2%
(+) Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (1.640) (1.226) 33,8%
Aumento (Diminuicdo) de caixa e equivalentes de caixa (10.912) (13.026) -16,2%

Demonstracéao do aumento (Diminui¢&o) liquido de caixa e
equivalentes de caixa

No inicio do periodo 62.036 69.999 -11,4%
No fim do periodo 51.124 56.973 -10,3%
Aumento (Diminui¢cédo) de caixa e equivalentes de caixa (10.912) (13.026) -16,2%
Variagéo das Disponibilidades Financeiras (62.793) (57.504) 9,2%

SOBRE O GRUPO SER EDUCACIONAL

Fundado em 2003 e com sede no Recife, o Grupo Ser Educacional (BM&FBOVESPA SEERS3, Bloomberg SEER3:BZ
e Reuters SEER3.SA) € um dos maiores grupos privados de educacao do Brasil e lider nas regiGes Nordeste e Norte
em alunos matriculados. A Companhia oferece cursos de graduacéo, pos-graduacao, técnicos e ensino a disténcia e
esta presente em 18 estados, em uma base consolidada de mais de 157 mil alunos. A Companhia opera sob as
marcas Faculdades Mauricio de Nassau, UNINASSAU — Centro Universitario Mauricio de Nassau, Faculdades
Joaquim Nabuco, Escolas Técnicas Joaquim Nabuco e Mauricio de Nassau, UNG (Universidade UNG), UNAMA/FIT
(Universidade da Amazénia) e UNIVERITAS — Centro Universitario e Faculdades Universus Veritas, por meio das
guais oferece mais de 1.200 cursos.

Este comunicado pode conter consideracdes futuras referentes as perspectivas do negocio, estimativas de resultados
operacionais e financeiros, e as perspectivas de crescimento do Grupo Ser Educacional. Estas sdo apenas projecoes
e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo do Grupo Ser Educacional. Tais
consideracbes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgagéo arquivados pelo Grupo Ser Educacional e estdo, portanto, sujeitas a mudangas sem aviso
prévio.
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ANEXOS - Demonstracdo de Resultados

Demonstracao de Resultados - o, )
= 1T17 1116 | V- (%) at1e | Var- (%)
Conta V. res em R$ ()] 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

Receita de Venda de Bens elou Servigos | 405.005  352.063 15,0%  355.509 13,9%
[ Mensalidades de Graduacdo | 388787  336.106 157%  340.348 14,2%
| Mensalidades de P6s Graduagdo | 4.650 5.720 -18,7% 5.529 -15,9%
 Mensalidades de Ensino Técnico 474 3.757 -87,4% 550 -13,8%
[ MensalidadesdeEAD 6576 2.954 122,6% 5.528 19,0%
fowas 4518 3526 28,1% 3.554 27,1%
Dedugdessobrevendas | (5185 (66939  437% (78109  231%
[ DesconoseBolsas | (43.820) (21.276) 106,0%  (27.570) 58,9%
[PROUNIT ] (31.249)  (26.540) 17,7%  (30.107) 3,8%
[ FGEDUCeencargosFIES | (9.986) (6.791) 47,0%  (10.297) -3,0%
[impostos T (11.180)  (12.331) -9,7%  (10.135) 9,8%
[Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos | (123.916) (115.978) 6.8% (138.533) -10,6%
[ Pessoaleencargos | (86.737) (82524) 51%  (98.162) -11,6%
[Alugueis ] (17.875)  (15.199) 17,6%  (17.044) 4,9%
[ Concessionaias | (7.084) (5.989) 183%  (8.349) -15,2%
[ Senicosdeterceirose Outros | (3.884)  (3.211) 21,0%  (5.574) -30,3%
| Depreciacdo e amortizagdo  (8336)  (9.055) 7.9%  (9.404) -11,4%
|Despesas gerais e administrativas | (85.059)  (69.941) 21,6%  (89.109) -4,5%
[ Pessoaleencarges | (0000 (26169 18,4% (29.297) 5.8%
| Senigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica | (7.119) (6.806) 4.6% (6.747) 5,5%
[ Publicidade T (0749 (15.677) 32,3% (18.739) 10,7%
| Materiais de expediente e Aplicados | (4.124) (3.165) 30,3% @.173) -1,2%
oo a0y (6.390) 14,3% (14.435) -49,4%
[loures T @sey) (6.278) 36,8% (9.439) -9,0%
[ Depreciagdo e amortizagdo | (6192 (5.457) 13,5% (6.279) -1,4%
‘Outras despesas operacionais, liquidas (642) (200) 221,0% 687 -193,4%
| (+) Despesas N&o-Recorrentes 2615 1.528 71,1% 8.034 -67,5%
| (#) Juros sobre Mensalidades e Acordos 5566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
[ (-)Aluguéis Minimos Pages | (9.750)  (9.750) 00%  (9.750) 0,0%
. Pessoal 2.142 - 0,0% - 0,0%
| Senigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica 851 - 0,0% - 0,0%
© Maketng 23350 - 0,0% - 0,0%
. Auuel 600 - 0,0% - 0,0%
| (-)Depreciacdo e Amortizagdo (14.528) (14.512) 01%  (15.683) -7.4%
| Resuftado Financeiro | (17.689) (11.023) 605%  (17.657) 0.2%
| Juros sobre mensalidades e acordos 5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
| Rendimentos de aplicagdes financeiras  10.701 7.864 36,1% 10.297 3,9%
. ouwos 3.859 11.042 -65,1% 425 808,0%
| ()DespesaFinanceia | 7815 (7720  03% (2579  161%
[ Despesasdejuos = (11.889)  (14.946) -20,5% (12.862) 7,6%
| Juros de amendamentos mercantis  (8.480) (8.631) -L,7% 8.523) -0,4%
[ Descontosconcedidos | (10.299) (8.119) 26,8% (5.749) 79,1%
[ Variagdo Monetéria Passva | (3.665) (.070) -10,0% (4.556) -19,6%
I ouwes 0 @480 (1.954) 78,1% (889) 201,5%
_ 81514 87983 -7‘4% 32788 148‘6%
| Imposto de Renda e Contribuigdo Social | (1.289)  (2.070) -37,7% (633) 103,6%
[ imposto de renda e contribuigao social | (27.978)  (28.269) -1,0% (15.569) 79.7%
[ incentiwfiscal-Prouni | 26602 26.199 1,5% 14.850 79,1%
[Cucro (Prejuizo) Ligquido | 80225 85913 6,6%  32.155 149,5%
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Demonstracédo de Resultados - Gerencial

Demonstracao de Resultados - 1T17 1716 Var. (%) Var. (%)
Gerencial (Valores em RS ("000)) 1T17 x 1T16 1T17 x 4T16

405.005 352.063 150%  355.509 13,9%
388.787 336.106 15,7%  340.348 14.2%
4.650 5.720 -18,7% 5.529 -15,9%
474 3.757 -87,4% 550 -13,8%
6.576 2.954 122,6% 5.528 19,0%
4.518 3.526 28,1% 3.554 27,1%

5 (96.185)  (66.938) 437%  (78.109) 23,1%
(43.820) (21.276) 106,0%  (27.570) 58,9%

(31.249)  (26.540) 17,7%  (30.107) 3,8%
(9.986)  (6.791) 47,0%  (10.297) -3,0%

(11.130)  (12.331) 97%  (10.135) 9,8%
308.820 285.125 8,3%  277.400 11,3%

€ (123.036) (115.135) 6,9% (132.835) 7.4%
(86.457)  (82.162) 52%  (92.464) -6,5%

(17.275)  (15.199) 18,7%  (17.044) 1,4%
(7.084)  (5.989) 18,3%  (8.349) -15.2%
(3.884)  (2.730) 423%  (5574) -30,3%
(8.336)  (9.055) 7,9%  (9.404) -11,4%

Lucro bruto Gerencial 185.784  169.990 9,3% 144.565 28,5%

Margem Bruta Gerencial 60,2% 59,6% 0,5 p.p. 52,1% 8,0 p.p.

Despesas/Receitas Operacionai (78.023) (69.455) 12,3% (86.086) -9,4%

(77.381)  (69.255) 11,7%  (86.773) -10,8%
(26.513) (26.168) 1,3% (29.297) -9,5%
e
(18.392)  (15.677) 17,3% (18.739) -1,9%
oo G w4

[ P00 ] (7.303) (6.390) 14,3% (14.435) -49,4%
(8.589) (5.592) 53,6% (7.103) 20,9%
b1 Gy ww e
(642) (200) 221,0% 687 -193,4%
107.761 100.534 7,2% 58.479 84,3%

Margem Operacional Ge | 34,9% 35,3% -0,4 p.p. 21,1% 13,8 p.p.

EBITDA 122.289 115.046 6,3% 74.162 64,9%

(+) Juros sobre Mensalidades e Acordos 5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%
(-) Aluguéis Minimos Pagos (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0%

EBITDA Normalizado 118.105 113.087 4,4% 68.612 72,1%

(14528) (14.512) 01%  (15.683) -7.4%

EBIT Normalizado 103.577 98.575 5,1% 52.929 95,7%

Resultado Financeiro (17.689) (11.023) 60,5% (17.657) 0,2%

(+) Receita Financeira 20.126 26.697 -24,6% 12.725 58,2%
5.566 7.791 -28,6% 4.200 32,5%

Rendimentos de aplicacdes financeiras 10.701 7.864 36,1% 10.297 3,9%
3859 11042 65,19% @.772) -317,8%
(-) Despesa Financeira (37.815) (37.720) 0,3% (30.382) 24.5%

(_

(11.886) (14.946) -20,5% (10.665) 11,4%

Juros de arrendamentos m S (8.486) (8.631) -1,7% (8.523) -0,4%
(10.298) (8.119) 26,8% (5.749) 79,1%

(3.665) (4.070) -10,0% (4.556) -19,6%

| owoes 0 [EEEECECUREENCEED) 78.1% (889) 291,5%

Lucro antes do imposto de renda e da 90.072 89511 nEE 40822 TR
contribuicado social

Imposto de Renda e Contribuicéo Social (1.424) (2.106) -32,4% (788) 80,7%
@uy @80 ome  asr2e
26602 26199 15% 14.850 79,1%

87 = -100,0% 86 1,2%

88.648 87.405 1,4% 40.034 121,4%

Margem Liquida Gerencial 28,7% 30,7% -1,9 p.p. 14,4% 14,3 p.p.
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Balanco Patrimonial

Balancgo Patrimonial - ATIVO (valores em R$ (000)) 31/03/2017 | 311212016 | V2" (%)
Mar17 x Dez16

Ativo Total 2.055.916 2.018.564 1,9%
Ativo Circulante 712.514 702.195 1,5%
Caixa e Equivalentes de Caixa 51.124 62.036 -17,6%
Titulos e valores mobiliarios 285.666 337.547 -15,4%
Contas a receber de clientes 340.275 272.773 24,7%
Tributos a recuperar 9.205 10.758 -14,4%
Adiantamentos a fornecedores 4.706 3.250 44,8%
Outros Ativos 21.538 15.831 36,0%
Ativo Nao Circulante 1.343.402 1.316.369 2,1%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.343.402 1.316.369 2,1%
Contas a receber de clientes 135.168 132.483 2,0%
Outros Ativos 19.165 12.509 53,2%
Ativos de indenizagao 112.015 112.015 0,0%
Intangivel 435.713 434.845 0,2%
Imobilizado 641.341 624.517 2,7%
Mar17 x Dez16

Passivo Total 1.025.291 1.068.164 -4,0%
Passivo Circulante 370.992 365.048 1,6%
Fornecedores 28.486 29.734 -4,2%
Compromissos a Pagar 77.992 80.047 -2,6%
Empréstimos e financiamentos 55.810 55.764 0,1%
Debéntures 43.118 43.495 -0,9%
Salarios e encargos sociais 76.988 71.873 7,1%
Tributos a recolher 14.311 14.620 -2,1%
Imposto de renda e contribuigéo social a recolher 1.492 1.852 -19,4%
Obrigagdes de Arrendamento Mercantil 15.909 15.737 1,1%
Juros sobre Capital Préprio / Dividendos a pagar 34.234 34.234 0,0%
Outros Passivos 22.652 17.692 28,0%
Passivo Nao Circulante 654.299 703.116 -6,9%
Empréstimos e financiamentos 135.421 140.534 -3,6%
Debéntures 98.453 108.995 -9,7%
Obrigagdes de Arrendamento Mercantil 232.363 233.798 -0,6%
Compromissos a pagar 56.886 88.888 -36,0%
Tributos a recolher 2.333 1.661 40,5%
Imposto de renda e contribuicéo social a recolher 3.815 3.902 N.M.
Provisdo para contingéncias 120.346 120.346 0,0%
Outros Passivos 4.682 4.992 -6,2%
Patriménio Liquido Consolidado 1.030.625 950.400 8,4%
Capital Social Realizado 377.048 377.048 0,0%
Reservas de Lucros 588.438 579.806 1,5%
Acdes em Tesouraria (6.454) (6.454) 0,0%
Total do Passivo e do Patrimonio Liquido 2.055.916 2.018.564 1,9%
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Fluxo de Caixa

0,
Fluxo de Caixa (Valores em R$ ('000)) 31/03/2017 | 31/0312016 | V2T (%)
Mar17 x Mar16

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do |.R.

e da Cont. Social 81.514 87.983 -1.4%
Depreciacdes e Amortizagbes 14.528 14512 0,1%
Proviséo para Contingéncias - (518) -100,0%
Proviséo para Créditos de Liquidacao Duvidosa 7.303 6.390 14,3%
Baixa de ativos nao circulantes 782 - 0,0%
Juros e Variagcdo Cambial Liquida 20.960 26.147 -19,8%

Lucro Liquido Ajustado 125.087 134.514 -7,0%

Variagdes nos Ativos e Passivos (77.663) (132.048) -41,2%
Contas a Receber de Clientes (74.181) (138.899) -46,6%
Tributos a Recuperar 1.553 (1.908) -181,4%
Adiantamentos a Fornecedores (1.456) 494 -394,7%
Outros ativos (12.363) (1.390) 789,4%
Fornecedores (1.248) 934 -233,6%
Salarios, encargos e Contr. Social 5.115 7.039 -27,3%
Tributos a recolher 363 1.796 -79,8%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social a Recolher (96) (219) -56,2%
Outros passivos 4.650 105 4328,6%

Caixa aplicado nas (gerado pelas) operagdes 47.424 2.466 1823,1%

Outros (33.206) (23.745) 39,8%
Juros pagos de empréstimos e arrendamentos (31.566) (22.519) 40,2%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social Pagos (1.640) (1.226) 33,8%

Caixa Liquido Atividades Operacionais 14.218 (21.279) -166,8%

Caixa Liquido Atividades de Investimento (18.800) 12.761 -247,3%
Titulos e valores mobiliarios 51.881 44 A78 16,6%
Adi¢6es ao imobilizado (29.301) (14.297) 104,9%
Adicdes ao intangivel (3.901) (1.805) 116,1%
Pagamento de aquisi¢céo de controladas (37.479) - N.M.
Aquisicéo de Controladas - (15.615) -100,0%

Caixa Liquido Atividades de Financiamento (6.330) (4.508) 40,4%
Amortizagcdo de empréstimos e financiamentos (5.067) (3.387) 49,6%
Amortizacdo de arrendamentos mercantis (1.263) (1.121) 12,7%

Aumento (Reducédo) de Caixa e Equivalentes (10.912) (13.026) -16,2%
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 62.036 69.999 -11,4%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes 51.124 56.973 -10,3%

Variagao de caixa e Titulos e Valores Mobiliarios (62.793) (57.504) 9,2%
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