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Ser Educacional registra receita liquida de R$292,7 milhées no 3T17

Receita liquida do trimestre cresceu 7,1% comparada ao mesmo periodo em 2016

SAVE THE DATE
Viva Ser 2017

13 de dezembro, 2017
Sao Paulo, SP

Teleconferéncias 3T17
8 de novembro de 2017

Portugués
10h00 (Brasilia)
7h00 (Nova York)
Tel.: +55 (11) 3127-4971 ou
+55 (11) 3728-5971
Cadigo: Ser Educacional

Replay: +55 (11) 3127-4999
Cadigo: 45022644

Inglés
12h00 (Brasilia)
9h00 (Nova York)
Tel.: +55 (11) 3127-4971 ou
+55 (11) 3728-5971
Cadigo: Ser Educacional

Replay: +55 (11) 3127-4999
Cédigo: 96110222

Contatos:

Janyo Diniz — Presidente
Joao Aguiar - CFO
Rodrigo Alves - IRO
Geraldo Soares - Gerente
Adjunto RI

Telefone: 55 11 2769 3223
E-mail ri@sereducacional.com

Website:
www.sereducacional.com/ri

Contato Imprensa

Silvia Fragoso

(+55 81) 3413-4643
silvia.fragoso@sereducacional.com

Recife, 8 de novembro de 2017 — A Ser Educacional S.A. (B3 SEER3, Bloomberg
SEER3:BZ e Reuters SEER3.SA), anuncia os resultados do terceiro trimestre de
2017 (3T17). As informacdes sao apresentadas em IFRS e consolidadas em Reais
(R$), e as comparacdes referem-se ao terceiro 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 Disténcia (EAD). Para melhor demonstrar esse impacto, a
Companhia passa a reportar seus resultados também normalizados dos principais
efeitos.

Destaques

® Abase total de alunos apresentou aumento de 3,0% passando de 145,9 mil
alunos no 3T16 para 150,3 mil alunos no 3T17. Esse crescimento é justificado
principalmente pelo maior nimero de alunos captados nos segmentos de graduacao
presencial e a distancia.

® Avreceitaliquida atingiu R$ 292,7 milh6es no 3T17, um aumento de 7,1% em
relacdo ao 3T16, em virtude do aumento da base de alunos e do melhor ticket médio
durante o periodo.

® No 3T17, o EBITDA normalizado dos efeitos ndo-recorrentes e das principais
despesas pré-operacionais alcancou R$84,3 milhdes, 3,5% superior ao 3T16. A
margem EBITDA normalizada atingiu 28,8%, comparada a 29,8% no mesmo periodo
do ano anterior.

® O lucro liguido normalizado alcancou R$60,7 milh6es no 3T17, ficando
10,6% superior quando comparado ao lucro liquido do 3T16, quando atingiu R$54,9
milh&es.

® A geragdo de caixa operacional totalizou R$143,7 milhdes no trimestre,
refletindo a solidez dos processos da Companhia e da normalizagdo do fluxo de
pagamentos do FIES por parte do governo federal, que, adicionalmente, efetuou o
pagamento de R$66,0 milhdes em agosto/2017, referentes a segunda parcela do
acordo realizado junto ao governo federal alusivo aos valores devidos das
mensalidades do FIES nao pagos em 2015 e, portanto, esta refletido no fluxo de caixa
do 3T17.

¢ Como consequéncia dos fatores discutidos acima, o endividamento liquido
encerrou o trimestre em R$1,3 milh&o, uma reducéo de 98,9% na comparacéo
com o endividamento liquido de R$118,1 milhdes registrado no 4T16.

® A Companhia obteve sucesso em sua expansao de polos de Ensino a
Distancia (EAD), desde a introdug¢do do novo marco regulatério do EAD, em
julho de 2017. Foram iniciadas operac¢des em 571 polos, em comparacgédo a 15 polos
operacionais no 3T16. Desse total, 119 polos conseguiram efetivar captacdo de
alunos nesse 3T17.

o o o
Destaques Financeiros | 3T17 m Var. (%}) 2117 | Var- (%) oM17 m Var. (%)
3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

(Valores em R$ ('000))

Receita Liquida 292.730 273.255 7,1% 326.240 -10,3% 927.790 847.980 9,4%
Lucro Bruto 163.584 154.289 6,0% 178.021 -8,1% 526.509 475.127 10,8%
Margem Bruta 55,9% 56,5% -0,6 p.p. 54,6% 1,3 p.p. 56,7% 56,0% 0,7 p.p.
EBITDA Ajustado 75.468 81.402 -7,3% 102.571 -26,4% 290.201 285.490 1,7%
Margem EBITDA Ajustada 25,8% 29,8% -4,0 p.p. 31,4% -5,7 p.p. 31,3% 33, 7% -2,4 p.p.
EBITDA Normalizado 84.262 81.402 3,5% 108.461 -22,3% 310.828 285.490 8,9%
Margem EBITDA Normalizada 28,8% 29,8% -1,0 p.p. 33,2% -4,5 p.p. 33,5% 33, 7% -0,2 p.p.
Lucro Liquido 48.033 48.621 -1,2% 64.895 -26,0% 193.153 198.293 -2,6%
Margem Liquida 16,4% 17,8% -1,4 p.p. 19,9% -3,5 p.p. 20,8% 23,4% -2,6 p.p.
Lucro Liquido Normalizado 60.651 54.852 10,6% 72.866 -16,8% 222.050 201.667 10,1%

Margem Liquida Normalizada 20,7% 20,1% 0,6 p.p. 22,3% -1,6 p.p. 23,9% 23,8% 0,2 p.p.
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® A Companhia obteve 25 novas unidades credenciadas pelo Ministério da Educagéo (MEC) nos primeiros nove
meses de 2017: 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), Mossoro6 (RN), Natal
(RN), Brasilia (DF), Arapiraca (AL), Campo Grande (MS), Macapa (AP), Cuiaba (MT), Porto Alegre (RS), Vitéria
(ES), Goiania (GO), Beléem (PA), Palmas (TO), Salvador (BA) e Curitiba (PR). Com isso, a Companhia atingiu 33
dos 45 credenciamentos previstos em seu plano de longo prazo.

® Durante o 3T17, foram aprovados 100 novos cursos, acumulando 1.364 cursos de graduac¢édo em 30 de
setembro de 2017. O destaque fica para o estado do Para, que em 30 de setembro de 2017 totalizou mais 30
novas graduagfes, quando comparado com a quantidade de cursos autorizados até 30 de setembro de 2016,
dentre elas: Odontologia, Nutricdo, Fisioterapia, Psicologia, Biomedicina, Engenharia Civil e Engenharia de
Producéo.

® A UNAMA - Universidade da Amazo6nia foi credenciada para oferecer Ensino a Distancia (EAD) no Brasil.
Com o novo credenciamento, a UNAMA podera lancar até 150 polos por ano. Com o resultado, o grupo Ser
Educacional passara a contar com um total de 700 polos de EAD.

® Em 4 de outubro, a Companhia emitiu R$ 200 milhdes de debéntures simples em duas séries, sendo a primeira
no valor de R$ 100 milhGes, com vencimento Unico em 15 de setembro de 2019 e taxa de juros equivalente a
100% do CDI+ 0,65%, e a segunda, também no montante de R$100 milhdes, com taxa de juros de CDI+1,35% ao
ano, pagamentos semestrais a partir de marco de 2020 e vencimento em 15 de setembro de 2021. Os recursos
captados seréo utilizados para pagamento de financiamentos da Companhia e reforgo de capital de giro.

® Em 7 de novembro, foi homologado pelo Conselho de Administragdo o aumento de capital da Companhia
anunciado em 12 de setembro de 2017, com 13.598.756 ac¢des subscritas, ao preco de R$28,80 por acao,
totalizando R$391,6 milh6es. Com o resultado, a Companhia atingiu um free float de 47%. Os recursos serao
utilizados para realizagéo (i) aquisi¢des; e (ii) investimentos em seu crescimento orgéanico, que engloba a expansao
e infraestrutura de polos da rede de ensino a distancia e investimentos para a instalacdo de novas unidades
presenciais.

® O Grupo Ser Educacional foi eleito a melhor companhia do pais no setor de Governanca Corporativa, no
segmento Gestdo Empresarial, durante a terceira edi¢do do anuario Empresas Mais, realizado pelo jornal O
Estado de S. Paulo em parceria com a Fundacgdo Instituto de Administracdo (FIA). O ranking refere-se ao
desempenho no ano de 2016.

® Ser Educacional é protagonista de case da International Finance Corporation (IFC). O documento (cligue
agui) conta, em 42 paginas, a histéria do Ser Educacional, e seu crescimento no mercado brasileiro e traz
referéncias sobre o desenvolvimento do Grupo, em atuacdo ha 14 anos no Brasil.

Mensagem da Administracao

O sucesso de uma empresa em seu objetivo de gerar resultados consistentes a longo prazo requer disciplina
estratégica com foco diario em sua execucdo. Depende fundamentalmente dos esforcos em conjunto de todos os
colaboradores e que requer também ciclos de investimentos relevantes para que essa estratégia e esforgco possam
se concretizar em resultados préticos e tangiveis.

Os resultados dos primeiros nove meses de 2017 refletem um periodo de transicdo por parte da Companhia, que
passa de uma postura adotada nos ultimos dois anos, onde o foco foi na preservacdo de margens e gestdo de crise,
cujos impactos foram felizmente majoritariamente mitigados pela expanséo orgéanica, integracdo das aquisicdes e da
execucdao de projetos de ganho de eficiéncia operacional, a exemplo da nova matriz curricular, Ser Retention System,
Business Intelligence de captagéo de alunos, nova régua de negociacéo, para uma postura mais expansiva, a partir
desse ano, para dar inicio a um novo ciclo de investimentos.

Nessa transicdo, ainda se convive com um cenario econémico desafiador, porém com a perspectiva de melhoria para
0s proximos anos, que conta com apoios importantes de projetos de longo prazo que maturaram recentemente, como
o credenciamento apenas nesse ano de 25 novas unidades junto ao MEC e das novas regras publicadas pelo mesmo
ministério para o segmento de ensino a distancia (EAD) em julho de 2017. Esses movimentos em conjunto com a
abertura de 205 novos cursos durante ano, proporcionam para a Empresa uma janela de oportunidade que seréa
relevante para o ciclo de crescimento e geracao de resultados dos proximos anos.
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Nesse cendrio, o resultado do ano até agora tem sido significativo, com crescimento solido da base de alunos e ticket
médio. Por outro lado, ja refletindo a mudanga de postura da Companhia, houve investimentos para expanséo da
estrutura de apoio para novas unidades e para o EAD, refletindo no crescimento nas linhas de despesas com pessoal,
com o numero de colaboradores passando de 6,1 mil para 7,1 mil funcionarios e em aumento da percepgdo das
marcas do grupo, com as despesas de marketing passando de R$47,5 milhdes nos 9M16 para R$64,4 milhes nos
9M17. Essas iniciativas comecaram a produzir resultados positivos com as taxas de captagéo crescendo a indices
acima dos dois digitos, porém mitigadas por taxas de evasdo maiores que refletem o ainda dificil cenario econdmico
e a postura da Companhia em priorizar estudantes com perfil favoravel a geracao de caixa.

Em paralelo a esses movimentos e com objetivo de adequar a estrutura de capital da Companhia a esse novo cenario,
foi concluida em outubro a emisséo de debéntures no valor de R$200 milhdes, que ndo apenas diminuiu o custo de
capital, mas também reduziu significativamente os compromissos financeiros de curto e médio prazo. Na sequéncia,
também teve o aumento de capital de R$391,6 milhdes com o objetivo de proporcionar a Companhia recursos
suficientes para busca de futuras aquisi¢cdes e financiar o plano de expanséo organico.

A Administracdo da Companhia segue confiante em seu plano de negocios, com uma estrutura mais robusta neste
ano e preparada para a retomada do crescimento brasileiro, adentrando em 2018 com novas unidades, novos cursos
e crescimento de sua participacao no EAD. Por outro lado, esta ciente dos investimentos realizados e da importancia
de se proporcionar visibilidade clara quanto ao retorno dessas aquisices para seus stakeholders.

DESEMPENHO OPERACIONAL
Captacao 2017.2

Ao final do 3T17, foram matriculados 23,1 mil novos alunos de graduagédo em comparacéo a 18,4 mil novos alunos
no mesmo periodo em 2016. O destaque do trimestre foi o segmento de Ensino a Distancia (EAD), que teve
crescimento de 77,0%, tendo matriculado 5,7 mil alunos, comparado a 3,2 mil alunos no 3T16.

Captacéao do 3T17

3T17 3T16
Em Milhares Reportado | Reportado %A

Captacao de Graduacéo 23.148 18.391 25,9%
Presencial 17.441 15.167 15,0%
EAD 5.707 3.224 77,0%
Captacao de P6s-Graduacéo 1.741 1.770 -1,6%
Presencial 1.012 1.642 -38,4%
EAD 729 128 469,5%

O segmento de graduacao presencial registrou elevacao de 15,0% em suas matriculas e passou de 15,2 mil alunos
no 3T16 para 17,4 mil alunos no 3T17. Esse aumento ocorreu principalmente em virtude do credenciamento de novos
cursos, novas unidades e da estratégia comercial da Companhia focada em sua proposta Unica de valor para o aluno.
Ao final do 3T17, do total de alunos captados, aproximadamente 2,7 mil alunos vieram por meio de crédito estudantil,
sendo que 2,0 mil por meio do FIES, 0,3 mil financiados por meio do PraValer e 0,3 mil por meio do Educred, em linha
com o mesmo periodo de 2016, quando esse nimero também havia sido aproximadamente de 2,7 mil contratos,
sendo 2,3 mil pelo FIES, 0,3 mil pelo PraValer e 0,2 mil pelo Educred. Nesse sentido, o percentual de alunos captados
por meio de créditos estudantis passou de 18% no 3T16 para 15% no 3T17, tendo o FIES sozinho, participado de
12% da captagdo em comparacgao a 15% no mesmo periodo em 2016.

O total de novos contratos finalizados do FIES, até 30 de setembro de 2017, atingiu 2,7 mil (sendo 2,0 mil calouros e
0,7 mil veteranos), um aproveitamento de aproximadamente 41% das 6,6 mil vagas alocadas pelo Governo Federal
para a Companhia em 2017.2, comparado a um aproveitamento de 54,2% das 5,7 mil vagas disponibilizadas em
2016.2, totalizando 3,1 mil alunos, sendo 2,3 mil calouros e 0,8 mil veteranos. Essa reducao do aproveitamento
decorre principalmente pelo atraso de 15 dias entre a abertura das matriculas pelo FIES entre os dois periodos.
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Das 17 novas unidades credenciadas até agosto de 2017, 10 unidades iniciaram turmas de ensino presencial com
sucesso. Até outubro de 2017, a Companhia contava com 25 novos credenciamentos pelo Ministério da Educacao
(MEC), sendo que apenas entre agosto e outubro foram credenciadas mais oito unidades (Cuiaba, Porto Alegre,
Vitéria, Palmas, Goiania, Belém, Salvador e Curitiba). Para 2018.1 todas essas 25 novas unidades estardo aptas a
iniciar captacéo.

Na graduacédo EAD, o crescimento da captacdo deve-se principalmente a introducéo das novas regras do segmento
a partir de julho de 2017, possibilitando a Companhia aumentar seu nimero de novos polos em operacao. Até o
momento, a Companhia conta com aproximadamente 571 polos abertos, dos quais 119 polos apresentaram captacéo
minima ja nesse trimestre.

A pés-graduacédo presencial apresentou uma redugao na captagao no 3T17 de 38,4%, em virtude de uma mudanca
nas praticas comerciais da Companhia que reduziu o nimero de parcerias e criou critérios mais rigidos para formacéo
de turma de forma a privilegiar as margens operacionais por curso o que resultou em uma queda na base de alunos
final de pés-graduacao presencial no 3T17 de 23,4%.

Taxa de evasao

A taxa de evasédo do 3T17 ficou em 14,4%, ante 11,1% no 3T16, e o indicador de rematricula do ensino presencial
referente ao 3T17 atingiu 87,1% da base renovavel. O aumento da taxa de evasao reflete principalmente os efeitos
combinados do aumento prolongado dos indices de desemprego no Pais e a estratégia da Companhia em relacéo a
acordos e financiamentos estudantis com carteira propria, dada a op¢éo para 2017 de se manter uma carteira de
alunos com perfil de crédito mais sélido e consistente com a geracéo de caixa operacional da Companhia.

Evolucéo da Base de Alunos

Namero de Alunos Fos graduaqao

3T17 Presencial Presencial Presencial Total
Base Junl7 142.468 7.389 7.105 1.330 82 44 158.418
Captacao 17.441 5.707 1.012 729 127 94 25.110
Egressos (6.488) 27) (585) - - - (7.100)
Evaséo (22.146) (3.200) (354) (398) 2) (58) (26.158)
Base Setl7 131.275 9.869 7.178 1.661 207 80 150.270
% Base Setl7 / Base Junl7 -7,9% 33,6% 1,0% 24,9% 152,4% 81,8% -5,1%
% Base Set17 / Base Set16 1,5% 55,8% -23,4% 217,6% -43,4% N.M. 3,0%

A base de alunos de graduacgéo presencial totalizou 131,3 mil alunos, um aumento de 1,5% em relacdo a base
reportada de 129,3 mil alunos no 3T16. No segmento de EAD, a base de alunos apresentou um crescimento de
55,8%, passando de 6,3 mil alunos no 3T16 para 9,9 mil alunos no 3T17. A base de alunos total apresentou um
crescimento de 3,0% quando comparada com 30 de setembro de 2016.

81,2 23,0

69,3 22,0 401 . 55,7
140,7 - e 147,9 - 150,3
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Ticket Médio Liquido

Ticket Médio 3117 | 3T16 | V(%) | o>pq7 | Var-(%)
3T17 x 3T16 3T17 x 2T17

Graduacao Presencial 705,61 684,06 3,2% 731,82 -3,6%

O ticket médio no 3T17 foi de R$705,61, um acréscimo de 3,2% quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior, em virtude principalmente do repasse da inflagéo e da melhoria no mix de cursos, que vem gradativamente
aumentando a participacao de graduacdes nas areas de engenharia e saude. Vale lembrar também que por conta da
estratégia de captacdo de alunos adotada em 2017, os trimestres impares passaram a ter um volume de descontos
pontuais de primeira e segunda mensalidades mais elevado e por consequéncia o ticket médio do primeiro e terceiro
trimestres do ano tendem a ter um impacto maior do que o observado no segundo e no quarto trimestres, quando ha
menor incidéncia de descontos relacionados ao processo de captacéo.

Financiamento Estudantil

FINANCIAMENTOS ESTUDANTIS | Dez/12 | Dez/13 | Dez/14 | Dez/15 | 1T16 m 3T16 | Dez/16 | 1T17 2T17 3T17

Alunos 48.670 70.255 101.195 123.988 135.359 136.400 129.329 131.092 140.159 142.468 131.275

Alunos FIES 15.916 31.432 48.048 56.089 57.842 61.408 58.802 58.840 52.236 58.673 54.669
% de Alunos FIES 32,7% 44.7% 47,5% 45,2% 42,7% 45,0% 45,5% 44,9% 37,3% 41,2% 41,6%

Alunos EDUCRED 754 921 1.021 1914 1.922 1.385 2.548 2.189
% de Alunos EDUCRED 0,6% 0,7% 0,7% 1,5% 1,5% 1,0% 1,8% 1,7%

Alunos PRAVALER 954 1.114 1.561 1.178 1.794 1.447 1.890 1.598
% de Alunos PRAVALER 0,8% 0,8% 1,1% 0,9% 1,4% 1,0% 1,3% 1,2%

Total de Alunos com Financiamento 57.797 59.877 63.990 61.894 62.556 55.068 63.111 58.456
% de Alunos com Financiamento 46,6% 44.2% 46,9% 47,9% 47 7% 39,3% 44,3% 44 5%

Em 30 de setembro de 2017, os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representavam 41,6% da base de
estudantes de graduacdo, uma reducdo de 3,8 p.p. em relagédo ao final do 3T16, quando os alunos com FIES
representavam 45,5% da base de universitarios. Essa redugéo esta ocorrendo em virtude da menor disponibilidade
de vagas no programa FIES por parte do governo federal a partir de 2015.

A partir de abril de 2015, a Companhia remodelou os seus planos de financiamento estudantil, com a oferta de novos
produtos de crédito estudantil por meio do PraValer, um dos maiores programas privados de financiamento estudantil
do Pais e com o relangcamento do Educred, crédito préprio da Companhia, que financia parte da mensalidade do aluno
com juros. Com essas mudancas nhas alternativas de financiamento privado, ao final do 3T17, o Educred atingiu 2,2
mil alunos, representando 1,7% da base de alunos de graduacdo presencial e o PraValer 1,6 mil alunos,
representando 1,2% da mesma base, em linha com o objetivo estratégico da Companhia de ter um modelo hibrido.

Crescimento Organico

No 3T17, foram autorizados 100 novos cursos, acumulando 1.364 cursos, além do aumento de vagas em alguns
cursos. Com isso, em setembro/17, a Companhia possuia aproximadamente 582 mil vagas anuais, sendo 271,6 mil
vagas deste total referentes a EAD. A Ser Educacional segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento
orgéanico, baseada no credenciamento de novas unidades, polos de ensino a distancia e autorizacdes de novos
Cursos.

O destaque fica para o estado do Para, que em 30 de setembro de 2017 totalizou mais 30 novas graduacdes, quando
comparado com a quantidade de cursos autorizados até 30 de setembro de 2016, dentre eles: Odontologia, Nutri¢&o,
Fisioterapia, Psicologia, Biomedicina, Engenharia Civil, Engenharia de Producgédo e Pedagogia. Através das 8 unidades
presentes no Para, o grupo Ser Educacional ja possui um portfélio de 167 graduagdes.
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita Bruta

Receita Bruta - Contabil o, o, o,
) 3T16 Var. (%) Var. (%) OM17 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Receita Operacional Bruta 394.073 349.492 12,8% 434.899 -9,4% 1.233.977 1.070.536 15,3%
Mensalidades de Graduacgéo 373.984 332.300 12,5% 417.215 -10,4% 1.179.986 1.024.019 15,2%
Mensalidades de P6s Graduacao 6.747 6.754 -0,1% 6.594 2,3% 17.991 17.933 0,3%
Mensalidades de Ensino Técnico 153 665 -77,0% 159 -3,8% 786 5.288 -85,1%
Mensalidades de EAD 9.319 5.845 59,4% 7.529 23,8% 23.424 12.788 83,2%
Outras 3.870 3.928 -1,5% 3.402 13,8% 11.790 10.508 12,2%

Deducdes da Receita Bruta (101.343) (76.237) 32,9% (108.659) -6,7%  (306.187) (222.556) 37,6%
Descontos e Bolsas (45.283) (25.416) 78,2% (46.353) -2,3% (135.456) (75.411) 79,6%
PROUNI (35.290) (30.786) 14,6% (37.399) -5,6%  (103.938) (89.208) 16,5%
FGEDUC e encargos FIES (10.668) (10.589) 0,7% (12.820) -16,8% (33.474) (25.597) 30,8%
Impostos (10.102) (9.446) 6,9% (12.087) -16,4% (33.319) (32.340) 3,0%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 11,5% 7,3% 4,2 p.p. 10,7% 0,8 p.p. 11,0% 7,0% 3,9 p.p.

Receita Operacional Liquida 292.730 273.255 7,1% 326.240 -10,3% 927.790 847.980 9,4%

No 3T17, a receita bruta foi de R$394,1 milhdes, apresentando um avanco de 12,8% em relagdo ao 3T16, 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”, com impacto
mais acentuado no ticket médio do primeiro e terceiro trimestre, mas que, por sua vez, geraram aumento da base
total de alunos de graduacéo, bem como aumento do ticket médio, nesse caso por for¢a do repasse da inflacao.

Pelos mesmos motivos, a receita bruta do segmento de graduagéo atingiu R$ 374,0 milhdes no 3T17, representando
94,9% do total, um crescimento de 12,5% em relacdo ao mesmo periodo de 2016.

O segmento de pés-graduacgéo correspondeu a 1,7% da receita total do 3T17, com R$6,7 milh&es, em linha com o
3T16, mesmo com a reducdo da base de alunos de pés-graduacdo, em virtude de uma mudanga nas préaticas
comerciais da Companhia e de critérios mais rigidos para formagcédo de turma, conforme mencionado na se¢éo
Captacéo 2017.2.

O EAD, segmento no qual a Companhia iniciou as operacdes em 2014, ja representa 2,4% da receita total, com R$
9,3 milhdes, e apresentou um crescimento de 59,4% em comparacdo ao 3T16, refletindo o aumento de 68,1% na
base de alunos de graduacao e pds-graduacgdo deste segmento no 3T17, em comparacao com o 3T16. A base de
alunos EAD tem apresentado crescimento acentuado e recorrente desde 2015 em virtude principalmente do aumento
de 15 para 119 polos com captacéo efetiva de alunos a partir do 3T17.

As dedug8es da receita bruta tiveram um acréscimo de 32,9% no trimestre, decorrente do aumento dos descontos
comerciais e bolsas, em virtude do (i) maior volume de descontos concedidos como parte da estratégia de captagdo
adotada para o semestre, tendo nesse terceiro trimestre uma concentragdo de matriculas e rematriculas mais tardias
efetuas principalmente em setembro, (i) aumento da base de alunos do PROUNI e do repasse de ticket médio nesse
mesmo segmento.
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Como efeito dos fatores discutidos acima, a receita liquida aumentou 7,1%, passando de R$273,3 milhdes no 3T16,
para R$292,7 milhdes no 3T17.

Custo dos Servigos Prestados

Composicao dos Custos dos Servicos

Prestados® - Contabil 3T17 3T1e | Var- (%) 2117 | Var- (%) oM17 AT ()
3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16
(Valores em R$ ('000))

Custos Caixa dos Servigos Prestados (118.757) (109.517) 8,4% (138.066) -14,0%  (372.403) (345.120) 7,9%
Pessoal e encargos (85.504) (82.814) 3,2% (101.497) -15,8%  (273.738) (262.267) 4,4%
Aluguéis (19.894)  (15.493) 28,4%  (19.850) 0,2% (57.619)  (47.534) 21,2%
Concessionarias (7.296) (6.800) 7,3% (8.893) -18,0% (23.273)  (21.777) 6,9%
Servigos de terceiros e outros (6.063) (4.410) 37,5% (7.826) -22,5% (17.773) (13.542) 31,2%

Os custos caixa dos servicos (excluindo depreciacdo e amortizacdo) totalizaram R$118,8 milhdes no 3T17,
representando uma variacdo de 8,4% em relacdo ao 3T16. Os componentes mais significativos dos custos dos
servigos aumentaram no trimestre, principalmente, pelos motivos abaixo relacionados:

a) Os custos de pessoal e encargos do 3T17 apresentaram acréscimo de 3,2% em comparacédo ao 3T16, mesmo
com um numero maior de unidades em operacgéo, ou seja, praticamente estaveis entre os dois trimestres, denotando
o ganho de eficiéncia operacional. Esse aumento é decorrente principalmente do dissidio de aproximadamente 8%
concedido durante o ano de 2016 que foi parcialmente compensado pelo aumento da produtividade em sala de aula
da Companhia. Ainda houve impacto ndo-recorrente da multa de FGTS e encargos referentes a otimizagéo de pessoal
de R$2,6 milhSes nesse trimestre.

b) Alinha de aluguéis apresentou variacao de 28,4%, passando de R$15,5 milhdes no 3T16 para R$19,9 milhdes
no 3T17, em virtude principalmente do aumento do nimero de imdveis alugados em decorréncia da expansao
operacional, com destaque para o imével locado na cidade do Rio de Janeiro.

c) Alinhade concessionarias apresentou um aumento de 7,3%, terminando o 3T17 em R$7,3 milhdes, contra R$6,8
milhdes no 3T16, em decorréncia do maior nimero de unidades.

d) Servicos de terceiros apresentou aumento de 37,5% e passou de R$4,4 milhdes no 3T16 para R$6,1 milhdes no
3T17, em fungcdo do aumento do volume de prestadores de servi¢cos contratados para implantagdo e melhoria de
processos e atividades da Companhia e nas novas unidades, principalmente na UNIVERITAS Rio de Janeiro.

A tabela abaixo apresenta os custos operacionais gerenciais, que ajustam o0s custos pelos efeitos ndo-recorrentes e
pré-operacionais.

Composicao dos Custos dos Servicos

Var. (%) Var. (%) Var. (%)

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

(115.045) (109.517) 50% (131.616) 12,6% (359.219) (340.542) 5,50%
(82897)  (82.814) 01%  (95.647) -133%  (262.859) (259.306) 14%
(18.789)  (15.493) 213%  (19.250) 24%  (55314)  (45.916) 20,5%
(7.296)  (6.800) 73%  (8.893) -180%  (23.273)  (21.777) 6.9%
(6.063)  (4.410) 375%  (7.826) 225%  (17.773)  (13.542) 31,206

3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Lucro Bruto

Lucro Bruto - Contabil o, o, o,
3T17 at1e | Var- (%) 2117 | Var- (%) oM17 VL (2]
(Valores em R$ (*000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Receita Operacional Liquida 292.730 273.255 7,1% 326.240 -10,3% 927.790 847.980 9,4%
Custos dos servicos prestados (129.146) (118.966) 8,6% (148.219) -12,9% (401.281) (372.853) 7,6%
Lucro Bruto 163.584 154.289 6,0% 178.021 -8,1% 526.509 475.127 10,8%
Margem Bruta 55,9% 56,5% -0,6 p.p. 54,6% 1,3 p.p. 56,7% 56,0% 0,7 p.p.
(-) Depreciagao 10.389 9.449 9,9% 10.153 2,3% 28.878 27.733 4,1%
Lucro Bruto Caixa 173.973 163.738 6,3% 188.174 -7,5% 555.387 502.860 10,4%
Margem Bruta Caixa 59,4% 59,9% -0,5 p.p. 57,7% 1,8 p.p. 59,9% 59,3% 0,6 p.p.
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O lucro bruto caixa aumentou 6,3%, passando de R$163,7 milhdes no 3T16 para R$174,0 milh6es no 3T17. A margem
bruta caixa alcancou 59,4% no 3T17, em linha com o 3T16, quando alcancou 59,9%, mesmo com 0s aumentos
apresentados nas linhas de alugueis e concessionarias, decorrentes do inicio das operagfes das unidades recém
credenciadas.

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

(Valores em R$ ("000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16
292730  273.255 71%  326.240 10,3%  927.790  847.980 9,4%
(125.434) (118.966) 54% (141.769) 115% (388.097) (368.275) 5,4%

57,2% 56,5% 0,7 p.p. 56,5% 0,6 p.p. 58,2% 56,6% 1,6 p.p.
10.389 9.449 9,9% 10.153 2,3% 28.878 27.733 41%
177.685  163.738 85%  194.624 87% 568571  507.438 12,0%
60,7% 59,9% 0,8 p.p. 59,7% 1,0 p.p. 61,3% 59,8% 1,4 p.p.

Lucro Bruto Ajustado 167.296 154.289 8,4% 184.471 -9,3% 539.693 479.705 12,5%

Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais - Contabil o, o o
) 3T17 aT1e | Var- (%) 2117 | Var- (%) oaM17 VeI
(Valores em R$ ('000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Despesas Gerais e Administrativas (111.059) (87.350) 27,1% (93.432) 18,9%  (289.550) (232.963) 24,3%
Pessoal e encargos (35.063)  (27.025) 29,7%  (31.949) 9,7%  (98.002)  (79.759) 22,9%
Servigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (7.507) (5.842) 28,5% (7.849) -4,4% (22.475) (19.973) 12,5%
Publicidade (27.794)  (18.394) 51,1%  (15.824) 756%  (64.360)  (47.452) 35,6%
Materiais de Expediente e Aplicados (4.747) (3.929) 20,8% (4.877) -27%  (13.748)  (11.122) 23,6%
PDD (14.929)  (14.849) 05%  (15.169) -1,6%  (37.401)  (34.297) 9,1%
Outros (14.644)  (11.489) 275%  (11.426) 28,2%  (34.659)  (23.499) 47,5%
Depreciagédo e Amortizacao (6.375) (5.822) 9,5% (6.338) 0,6% (18.905) (16.861) 12,1%

Resultado Operacional 52.898 67.375 -21,5% 85.084 -37,8% 237.185 246.550 -3,8%

Despesas Gerais e Administrativas
(Ex-Depreciagdo e Amortizagao)

(104.684)  (81.528) 28,4% (87.094) 20,2% (270.645) (216.102) 25,2%
As despesas gerais e administrativas apresentaram um aumento de 27,1%, passando de R$87,4 milhdes no 3T16,
para R$111,1 milhdes no 3T17, principalmente, em virtude de:

a) As despesas com pessoal e encargos sociais apresentaram uma ampliacdo de 29,7% em relagédo ao 3T16, em
virtude de (i) acréscimo na base de salérios do pessoal administrativo da Companhia, (ii) despesas pré-operacionais
relativas a contratagdo de funcionéarios para as operacfes de EAD e novas unidades aprovadas durante o 1S17 e
3T17 no montante de R$2,9 milhdes e (iii) despesas ndo-recorrentes de demissfes de R$0,7 milhdo. Excluindo esses
fatores, a rubrica totaliza R$31,5 milhdes e conforme pode ser observado na tabela que analisa esse resultado de
forma gerencial (expurgando os efeitos ndo-recorrentes e pré-operacionais), a despesa sobe de aproximadamente
9,9% da receita liquida no 3T16 para 10,7% no 3T17, refletindo o incremento de estrutura de backoffice que visa dar
suporte as operacdes da Companhia.

b) Alinha de servigos prestados atingiu R$7,5 milhées no 3T17, com uma variagdo de 28,5% em relagéo ao 3T16,
qguando atingiu R$5,8 milhdes, principalmente em virtude da contratacdo de prestadores de servi¢cos dedicados aos
projetos de expanséo de novas unidades e polos. Nesse trimestre, foram incorridos adicionalmente R$0,6 milhdo em
servigos relacionados a assessoria para processos junto ao CADE.

c) As despesas com publicidade foram 51,1% maiores na comparacdo trimestral. Esse crescimento deve-se
principalmente a estratégia de captacdo adotada nesse trimestre focada na atracdo de alunos regulares, bem como
despesas consideradas pela Companhia como pré-operacionais no montante de R$4,8 milh&es, relativas a campanha
de lancamento do EAD, novas unidades e da nova marca UNIVERITAS.

d) A PDD ficou em linha na compara¢éo 3T17 x 3T16, saindo de R$14,8 milhBes no 3T16 para R$14,9 milhdes no
3T17, apresentando uma pequena melhora como percentual da receita liquida, alcancando 5,1% no 3T17 contra 5,4%
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no 3T16. O aumento nominal da PDD ocorreu devido a maior inadimpléncia de alunos em virtude do atual cenario
econdmico brasileiro.

e) Outras despesas tiveram aumento de 27,5% e passaram de R$11,5 milhdes no 3T16 para R$14,6 milhGes no
3T17, em virtude do maior volume de despesas com viagens, bem como o efeito ndo-recorrente de aproximadamente
R$0,8 milhédo relativo a despesas com servigos de consultoria.

A tabela abaixo apresenta as despesas gerais e administrativas em uma visdo gerencial, que ajusta as despesas
pelos efeitos ndo-recorrentes e pré-operacionais.

Despesas Operacionais - Gerenci mn Var. (%) m Var. (%) mm Var. (%)

(Valores em R$ ('000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16
(101.251)  (87.350) 15,9%  (89.338) 13,3% (270.112) (230.686) 17,1%
(31.459)  (27.025) 16,4%  (30.826) 21%  (90.940)  (79.759) 14,0%
(6.882) (5.842) 17,8% (7.594) -9,4%  (20.744)  (18.889) 9,8%
(23.041)  (18.394) 253%  (13.108) 758%  (54.541)  (47.452) 14,9%
(4.747) (3.929) 20,8% (4.877) 27%  (13.748)  (11.122) 23,6%
_ (14.929)  (14.849) 05%  (15.169) -1,6%  (37.401)  (34.297) 9,1%
[owos |

Outros (13.818)  (11.489) 20,3%  (11.426) 209%  (33.833)  (22.306) 51,7%

Depreciagao e Amortizagéo (6.375) (5.822) 9,5% (6.338) 0,6% (18.905) (16.861) 12,1%

Resultado Operacional Gerencial 66.418 67.375 -1,4% 95.629 -30,5% 269.808 248.405 8,6%

Despesas Gerals e Administrativas (94.876)  (81.528) 16,4%  (83.000) 143% (251.207) (213.825) 17,5%
(Ex-Depreciagdo e Amortizagao)

EBITDA e EBITDA Ajustado

0, 0, 0,
EBITDA (Valores em R$ ('000)) 3717 ﬂ Nale) 2117 | Var- (%) oaM17 m VTS ()
3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

EBITDA! 69.662 82.646 -15,7% 101.575 -31,4% 284.968 291.144 -2,1%
Margem EBITDA 23,8% 30,2% -6,4 p.p. 31,1% -7,3 p.p. 30,7% 34,3% -3,6 p.p.
(+) Receita de juros e multa sobre mensalidades? 10.830 8.506 27,3% 6.091 77,8% 22.487 21.741 3,4%
(+) Custos e Despesas Nao Recorrentes® 4.726 - N.M. 4.655 1,5% 11.996 1.855 546,7%

Aluguel - - N.M. - N.M. - 1.618 -100,0%
Pessoal 3.275 - N.M. 4.655 -29,6% 10.545 2.961 256,2%
Custo 2.607 - N.M. 3.532 -26,2% 6.419 2.961 116,8%
Despesa 668 - N.M. 1.123 -40,5% 4.126 - N.M.

Despesas com Servicos prestados por pessoa

- - - 0,

fisica e pessoa juridica 625 N.M. N.M. 625 1.084 42,3%
Outras Despesas 826 - N.M. - N.M. 826 1.193 -30,8%
Outras Despesas Operacionais Liquidas - - N.M. - N.M. - (5.000) -100,0%
(-) Aluguéis minimos pagos“ (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (29.250) (29.250) 0,0%
EBITDA Ajustado® 75.468 81.402 -7,3% 102.571 -26,4% 290.201 285.490 1,7%
Margem EBITDA Ajustada 25,8% 29,8% -4,0 p.p. 31,4% -5,7 p.p. 31,3% 33,7% -2,4 p.p.
(+) Custos e Despesas Pré-Operacionais 8.794 - N.M. 5.890 49,3% 20.627 - N.M.
Despesas com Pessoal 2.936 - N.M. 2.319 26,6% 7.397 - N.M.
I?e_-spesas com _Se’r\_m;os prestados por pessoa . . NM. 255 -100,0% 1.106 . NM.

fisica e pessoa juridica
Marketing 4.753 - N.M. 2.716 75,0% 9.819 - N.M.
Aluguel 1.105 - N.M. 600 84,2% 2.305 - N.M.
EBITDA Normalizado® 84.262 81.402 3,5% 108.461 -22,3% 310.828 285.490 8,9%
Margem EBITDA Normalizada 28,8% 29,8% -1,0 p.p. 33,2% -4,5 p.p. 33,5% 33,7% 0,2 p.p.

1. EBITDA néo é uma medida contabil.

2. 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.

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

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

5. 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
ndo-recorrentes e (c) os aluguéis minimos pagos.

6. EBITDA Normalizado dos efeitos ndo-recorrentes e dos custos e despesas pré-operacionais.
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A geracao de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 3T17 somou R$75,5 milhSes, apresentando uma
reducéo de 7,3% quando comparado com o 3T16, quando atingiu R$81,4 milhdes. A margem EBITDA ajustada
encerrou o terceiro trimestre de 2017 em 25,8%, contra 29,8% no 3T16.

A reducédo da margem EBITDA Ajustada no trimestre deve-se principalmente aos custos e despesas pré-operacionais
gue somaram R$8,8 milhdes.

Resultado Financeiro

Resultado Financeiro - Contabil L) o, o,
3T17 aT16 | Var- (%) 2117 | Var- (%) oM17 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

(+) Receita Financeira 22.263 18.789 18,5% 17.238 29,2% 59.627 65.441 -8,9%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 10.830 8.506 27,3% 6.091 77,8% 22.487 21.741 3,4%
Rendimentos de aplicacdes financeiras 9.656 12.015 -19,6% 8.757 10,3% 29.114 26.726 8,9%
Outros 1.777 (1.732) -202,6% 2.390 -25,6% 8.026 16.974 -52,7%

(-) Despesa Financeira (27.446)  (36.515) -24,8% (38.851) -294%  (104.112) (108.886) -4,4%
Despesas de Juros (7.974) (14.770) -46,0% (9.174) -13,1% (29.034) (45.429) -36,1%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.407) (8.561) -1,8% (8.446) -0,5% (25.339) (25.785) -1,7%
Descontos Concedidos (4.707) (4.460) 5,5% (12.350) -61,9% (27.355) (16.569) 65,1%
Variacdo Monetaria Passiva (3.503) (6.207) -43,6% (3.300) 6,2% (10.468) (14.326) -26,9%
Outros (2.855) (2.517) 13,4% (5.581) -48,8%  (11.916) (6.777) 75,8%

Resultado Financeiro (5.183) (17.726) -70,8% (21.613) -76,0% (44.485) (43.445) 2,4%

As receitas financeiras aumentaram 18,5%, passando de R$18,8 milhdes no 3T16 para R$ 22,3 milhées no 3T17, em
funcéo do aumento das receitas de juros sobre mensalidades e acordos, parcialmente compensado pela redugéo da
remuneracao das aplicagBes financeiras, apesar do aumento da disponibilidade de caixa.

As despesas financeiras passaram de R$36,5 milhdes no 3T16, para R$27,4 milhdes no 3T17. Na comparacéo dos
dois periodos, essa variagao decorreu, principalmente de:

a) Despesas de juros reduziram 46,0%, passando de 14,8 milhdes no 3T16 para 8,0 milhdes no 3T17, em virtude
principalmente da reducéo do endividamento liquido e das taxas de juros.

b) Alinha Descontos Concedidos apresentou um aumento de 5,5%, ficando em R$4,7 milhdes no 3T17, ante R$4,5
milhdes no 3T16, em decorréncia do maior volume de renegociagdo de alunos em processo de rematricula e acordos
para recuperacéo de alunos com atrasos superiores a 180 dias que ja estavam na PDD.

c) Variacdo monetaria passiva corresponde a remuneracao financeira dos compromissos a pagar da aquisicao da
UNG, principalmente, apresentou uma reducéo de 43,6%, passando de R$6,2 milhdo no 3T16 para R$3,5 milhdes no
3T17, devido a amortizacdo do saldo de compromissos a pagar e da reducéo nos indices de inflag&o.

Em decorréncia dos fatores expostos acima, o resultado financeiro liquido apresentou uma despesa de R$5,2 milhfes
no 3T17 contra uma despesa de R$17,7 milhdes no 3T16, uma redugéo de 70,8%.

A tabela abaixo apresenta o resultado financeiro em uma visdo gerencial, que ajusta esse resultado pelos efeitos ndo-
recorrentes das outras receitas financeiras e das despesas de juros.

Resultado Financeiro - Gerenci o, o o,
(Valores em R$ ('000)) n 3":?;-x(af,'|')16 3:?;-)((2/:')17 m 9x?;-x(:|w)16
+) Receita Financeira 22.263 25.152 -11,5% 17.238 29,2% 59.627 67.041 -11,1%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 10.830 8.506 27,3% 6.091 77,8% 22.487 21.741 3,4%
Rendimentos de aplicagfes financeiras 9.656 12.015 -19,6% 8.757 10,3% 29.114 26.726 8,9%
Outros 1.777 4.631 -61,6% 2.390 -25,6% 8.026 18.574 -56,8%
-) Despesa Financeira (27.446)  (36.515) -24,8% (38.851) -29,4%  (104.112) (108.886) -4,4%
Despesas de Juros (7.974)  (14.770) -46,0% (9.174) -13,1%  (29.034)  (45.429) -36,1%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.407) (8.561) -1,8% (8.446) -05%  (25.339) (25.785) -1,7%
Descontos Concedidos (4.707) (4.460) 55%  (12.350) -61,9%  (27.355)  (16.569) 65,1%
Variagéo Monetaria Passiva (3.503) (6.207) -43,6% (3.300) 6,2% (10.468) (14.326) -26,9%
Outros (2.855) (2.517) 13,4% (5.581) -48,8%  (11.916) (6.777) 75,8%
Resultado Financeiro (5.183) (11.363) -54,4% (21.613) -76,0% (44.485) (41.845) 6,3%
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Lucro Liquido

Lucro Liquido - Contabil o, o, o,
3T17 Var. (%) 2T17 Var. (%) oOM17 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Lucro Operacional 52.898 67.375 -21,5% 85.084 -37,8% 237.185 246.550 -3,8%
(+) Resultado Financeiro (5.183) (17.726) -70,8% (21.613) -76,0% (44.485) (43.445) 2,4%
(+) IR/ CS do Exercicio 231 (1.115) -120,7% 1.338 -82,7% 193 (5.072) -103,8%
(+) IR/ CS Diferidos 87 87 0,0% 86 1,2% 260 260 0,0%

Lucro Liquido 48.033 48.621 -1,2% 64.895 -26,0% 193.153 198.293 -2,6%

Margem Liquida 16,4% 17,8% -1,4 p.p. 19,9% -3,5 p.p. 20,8% 23,4% -2,6 p.p.

O lucro operacional atingiu R$52,9 milhées no 3T17, apresentando uma variagdo de 21,5% em relagcdo ao 3T16,
qguando alcangou R$67,4 milhdes.

O imposto de renda e contribuic&o social no trimestre foi positivo em R$0,3 milh&o ante uma despesa de R$1,0 milhdo
no 3T16. Essa variagdo ocorreu em virtude da recuperacdo de créditos de IR e CS de anos anteriores que foram
reavaliados com base na opinido de assessores tributarios, no valor de R$ 1,0 milh&o.

O lucro liquido passou de R$48,6 milhdes no periodo de trés meses encerrado em 30 de setembro de 2016, para
R$48,0 milhdes no mesmo periodo de 2017, representando uma reducéo de 1,2%. Como percentual da receita
liquida, o lucro liquido do 3T17 atingiu 16,4%, 1,4 p.p. abaixo do 3T16, que foi de 17,8%. O lucro liquido normalizado
pelos efeitos ndo-recorrentes e pelas despesas pré-operacionais do trimestre foi de R$59,7 milhGes, com uma
margem liquida de 20,4%.

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 contdbeis
apresentados de acordo com o IFRS.

Lucro Liquido - Gerencial Var. (%) Var. (%) Var. (%)
(Valores em R$ (*000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Lucro Operacional 66.418 67.375 -1,4% 95.629 -30,5% 269.808 248.405 8,6%

(5.183)  (11.363) 54,4%  (21.613) -76,0%  (44.485)  (41.845) 6,3%
(671)  (1.247) -462%  (1.235) -457%  (3532)  (5.154) -31,5%
87 87 0,0% 86 1,2% 260 260 0,0%
60.651  54.852 10,6% 72.866 -16,8% 222050  201.667 10,1%
20,7% 20,1% 0,6 p.p. 22,3% -1,6 p.p. 23,9% 23,8% 0,2 p.p.

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

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

Contas a Receber Bruto 493.125 449.869 521.491 507.405 462.193
Mensalidades de alunos 60.406 84.309 87.714 97.934 81.416
FIES 342.054 281.518 331.719 314.277 273.561
PRONATEC 6.021 5.474 5.224 - -
Acordos a receber 64.647 60.889 80.184 73.553 78.660
Créditos Educativos a Receber 9.333 10.799 11.113 13.596 14.856
Outros 10.664 6.880 5.537 8.045 13.700
Saldo PDD (40.854) (44.613) (46.048) (51.612) (58.175)

Contas a Receber Liquido 452.271 405.256 475.443 455.793 404.018

Receita Liquida (Ultimos 12 meses - FIES+Ex-FIES+Pronatec) 1.096.490 1.125.380 1.149.075 1.185.715 1.205.190

Dias do Contas a Receber Liquido (FIES+Ex-FIES+Pronatec) 148 130 149 138 121

Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 542.526 540.902 552.413 566.656 570.504

Dias do Contas a Receber Liquido (FIES) 227 187 216 200 173

ZLa:.lsO:;) Contas a Receber Liquido (Mensalidades de 39 52 53 57 46

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber 81 94 101 100 91

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber + Créditos Educativos a Receber 27 o Az w2 <R
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O saldo de contas a receber liquido apresentou uma reducdo de 10,7% comparado ao 3T16, em virtude
principalmente da redug&o nas contas a receber do FIES e do aumento da PDD, parcialmente compensada pelo
aumento do contas a receber de alunos, de acordos a receber e de créditos educativos a receber.

Aging de Mensalidades de Alunos
3T17 A.V. (%) 4T16 A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

Vencidas até 30 dias 17.402 21,4% 18.639 22,1%
Vencidas de 31 a 60 dias 8.322 10,2% 14.472 17,2%
Vencidas de 61 a 90 dias 4.650 5,7% 13.245 15,7%
Vencidas de 91 a 180 dias 23.874 29,3% 18.015 21,4%
Vencidas ha mais de 180 dias 27.168 33,4% 19.938 23,6%
TOTAL 81.416 100,0% 84.309 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 17,6% 18,7%

Aging dos Acordos a Receber - m

3T17 A.V. (%) A.V. (%)
(Valores em RS ("000))

A vencer 30.068 38,2% 14.923 24,5%
Vencidas até 30 dias 9.323 11,9% 8.092 13,3%
Vencidas de 31 a 60 dias 5.679 7,2% 7.035 11,6%
Vencidas de 61 a 90 dias 3.582 4,6% 6.157 10,1%
Vencidas de 91 a 180 dias 14.146 18,0% 12.258 20,1%
Vencidas ha mais de 180 dias 15.862 20,2% 12.424 20,4%
TOTAL 78.660 100,0% 60.889 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 17,0% 13,5%

Os acordos a receber de alunos referem-se a renegocia¢des dos alunos inadimplentes da Companhia. Pode-se
observar na tabela acima que 38,2% dos acordos estavam a vencer, pois reflete a sazonalidade na renovacao das
matriculas para o semestre. Vale ressaltar que os créditos vencidos até 90 dias reduziram 27,6%, passando de R$67,6
milhdes no 4T16 para R$49,0 milh6es no 3T17, demonstrando melhora na qualidade do crédito da Companhia.

A tabela abaixo mostra a evolug¢éo de nossa PDD no periodo de 31 de dezembro de 2016 a 30 de setembro de 2017:

Constituicdo da Provisao para Aumento bruto

Devedores Duvidosos na DRE da provisao para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2016 inadimpléncia Baixa 30/09/2017
Total 44.613 37.401 (23.839) 58.175

Investimento (CAPEX)
CAPEX (Valores om RS (000) | o7 _|%do Totall _oM16_[% do Tatal

CAPEX Ex-Aquisi¢cdes 89.057 100,0% 53.188 100,0%
Aquisicdo de Iméveis / Construgéo / Reforma de Campi 42.219 47,4% 27.931 52,5%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 35.973 40,4% 12.994 24,4%
Licenca MEC 3.558 4,0% 2.836 5,3%
Licengas de Software 4.829 5,4% 5.061 9,5%
Convénios 184 0,2% 1.192 2,2%
Intangiveis e Outros 2.294 2,6% 3.174 6,0%
Pagamento de Divida de Aquisigdes (Compromissos a Pagar) 38.549 16.851

Total CAPEX e Pagamento de Divida de Aquisi¢cdes 127.606 70.039

No periodo de 9M17, a Companhia investiu R$42,2 milhdes para reforma de campi, principalmente nas cidades de
Caruaru, Fortaleza e Rio de Janeiro. Em aquisi¢cBes de equipamentos, biblioteca e Tl, o valor de R$36,0 milhdes foi
investido principalmente em compra de livros (titulos e publicagcdes), para compor bibliotecas em unidades
operacionais, e equipamentos de TI.
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O total de R$38,5 milhGes de pagamentos de dividas referentes a aquisicdes anteriores (compromissos a pagar), que
séo registrados no fluxo de caixa como atividade de investimento, foi destinado principalmente ao pagamento da
aquisicao da UNG.

Endividamento

0,
Endividamento (Valores em R$ ('000)) 30/09/2017 | 31/12/2016 VAT ()
Set17 x Dez16

Disponibilidades 425.826 399.583 6,6%
Endividamento bruto (427.111) (517.723) -17,5%
Empréstimos e Financiamentos (286.458) (348.788) -17,9%
Curto prazo (94.845) (99.259) -4,4%
Longo prazo (191.613) (249.529) -23,2%
Compromissos a pagar * (140.653) (168.935) -16,7%
Caixa (divida) liquido (1.285) (118.140) -98,9%
Divida liquida / EBITDA Ajustado (udm) 0,004 0,33

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

Caixa e equivalentes totalizou R$425,8 milhdes, um aumento de 6,6% comparado ao 4T16. Esse aumento deve-se
ao recebimento da segunda de trés parcelas relacionadas a divida do FIES por parte do Governo Federal de R$66,0
milhdes no trimestre

O endividamento da Companhia deve-se, principalmente, aos compromissos relacionados as aquisi¢des, 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 milhdes 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 (ii) Emissdo de Debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, no total
de R$150,0 milhGes, 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.

Em 30 de setembro de 2017, o Grupo Ser Educacional possuia endividamento bruto de R$427,1 milhdes, uma
reducdo de 17,5% em comparacgdo aos R$517,7 milhdes registrados em 31 de dezembro de 2016, em funcéo do
pagamento da 22 parcela da aquisicdo da UNG e ao inicio do pagamento do empréstimo com IFC e das debéntures.

No 3T17, a Companhia apresentou uma divida liquida de R$1,3 milhdo, o que representa um indice de alavancagem
(divida liquida / EBITDA doze meses) de 0,0x comparado a 0,33x no 4T16.

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

Curto Prazo 52.180 31,4% 79.403 56,5% 42.665 35,5% 174.248 40,8%
Longo Prazo 114.244 68,6% 61.250 43,5% 77.369 64,5% 252.863 59,2%
Entre um e dois anos 39.086 23,5% 29.806 21,2% 42.168 35,1% 111.060 26,0%
Entre dois e trés anos 23.530 14,1% 31.444 22,4% 35.201 29,3% 90.175 21,1%
Entre trés e quatro anos 23.530 14,1% - 0,0% - 0,0% 23.530 5,5%
Entre quatro e cinco anos 23.542 14,1% - 0,0% - 0,0% 23.542 5,5%
Acima de cinco anos 4.556 2, 7% - 0,0% - 0,0% 4.556 1,1%
Total da Divida 166.424 100,0% 140.653 100,0% 120.034 100,0% 427.111  100,0%

Em relagdo ao cronograma da divida, 40,8% 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.

Vale salientar que a Companhia emitiu R$200 milhdes em debéntures, em outubro de 2017, com prazo de quatro
anos para pagamento e dois anos de caréncia, que serdo utilizados para pagamento de dividas existentes,
melhorando o perfil do endividamento. Os recursos foram disponibilizados em outubro de 2017.
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Fluxo de Caixa

No 3T17, a Companhia apresentou um aumento de caixa de R$97,7 milhdes, obtendo uma gera¢édo de caixa no
periodo de R$143,7 milhdes com as atividades operacionais. Essa geracdo de caixa operacional foi parcialmente
compensada com a utilizacdo de R$25,9 milhdes nas atividades de investimento (conforme descrito na segéo
CAPEX), R$32,7 milhdes nas atividades de financiamento, além de R$0,6 milhdo com o pagamento de juros de
financiamentos e compromissos a pagar e de Imposto de Renda e Contribuicdo Social.

0, [+)
Geracio de Caixa (Valores em R$ ("000)) 3T17 at1e | Var- (%) o9M17 “ LETh (20
3T17 x 3T16 9M17 x 9M16

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Caixa gerado pelas atividades operacionais 143.725 174.494 -17,6%  314.662 282.133 11,5%
(-) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento (25.928) (20.053) 29,3% (127.607) (70.039) 82,2%
(+) Titulos e Valores Mobiliarios 13.158 (88.103) -114,9% 78.109 (58.005) -234,7%
(+) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento (32.688) (5.205) 528,0% (96.578) (46.381) 108,2%

Atividades de Financiamento (32.688) (5.205) 528,0% (62.344) (23.264) 168,0%
Pagamento de Dividendos - - 0,0% (34.234) (23.117) 48,1%

(+) Pagamento de Juros 1.061 (22.274) -104,8% (59.598) (68.489) -13,0%
(+) Imposto de Renda e Contribui¢do Social Pagos (1.659) (3.882) -57,3% (4.636) (8.476) -45,3%
Aumento (Diminui¢c&o) de caixa e equivalentes de caixa 97.669 34.977 179,2% 104.352 30.743 239,4%

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

No inicio do periodo 68.719 65.765 4,5% 62.036 69.999 -11,4%
No fim do periodo 166.388 100.742 65,2%  166.388 100.742 65,2%
Aumento (Diminui¢&o) de caixa e equivalentes de caixa 97.669 34.977 179,2% 104.352 30.743 239,4%
Variagao das Disponibilidades Financeiras 84.511 123.080 -31,3% 26.243 88.748 -70,4%

SOBRE O GRUPO SER EDUCACIONAL

Fundado em 2003 e com sede no Recife, o Grupo Ser Educacional (B3 SEER3, Bloomberg SEER3:BZ e Reuters
SEER3.SA) é um dos maiores grupos privados de educagéo do Brasil e lider nas regides Nordeste e Norte em alunos
matriculados. A Companhia oferece cursos de graduacéo, pés-graduacado, técnicos e ensino a distancia e esta
presente em 25 estados, em uma base consolidada de mais de 150 mil alunos. A Companhia opera sob as marcas
UNINASSAU, UNINASSAU — Centro Universitario Mauricio de Nassau, UNINABUCO - Centro Universitario Joaquim
Nabuco, Faculdades UNINABUCO, Escolas Técnicas Joaquim Nabuco e Mauricio de Nassau, UNG/UNIVERITAS,
UNAMA — Universidade da Amazodnia e Faculdade da Amazdnia e UNIVERITAS — Centro Universitario Universus
Veritas e Faculdades UNIVERITAS, por meio das quais oferece mais de 1.360 cursos.

Este comunicado pode conter consideracdes futuras referentes as perspectivas do negécio, 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
consideracfes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgagéo arquivados pelo Grupo Ser Educacional e estédo, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso

prévio.
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ANEXOS - Demonstracdo de Resultados

Demonstracao de Resultados - s Var. (%) Var. (%)
Cont (Valores em R$ ('000)) 3T17 x 3T16 3T17 x 2T17

S m e
9M17 x 9M16

|Receita de Venda de Bens elou Servicos | 394.073  349.492 12,8%  434.899 9,4% 1.233.977 1.070.536 15,3%
| Mensalidades de Graduagdo ~ 373.984 332.300 12,5% 417215 -10,4% 1.179.986 1.024.019 15,2%
| Mensalidades de Pés Graduagdo ~ 6.747 6.754 -0,1% 6.594 23%  17.991 17.933 0.3%
| Mensalidades de Ensino Técnico 153 665 -77,0% 159 -3,8% 786 5.288 -85,1%
["Mensalidades de EAD 0 9319 5845 59,4%  7.529 238% 23424 12788 83,2%
. outras 3.870 3.928 -1,5% 3.402 13,8% 11.790 10.508 12,2%
Dedugdes sobrevendas | (101.343) (76.237) 32,9% (108.659) 6,7% (306.187) (222.556) 37,6%
[ DescontoseBolsas 1 (45.283) (25.416) 782%  (46.353) 2,3% (135.456)  (75.411) 79,6%
FEPROUNIT ] (35.200)  (30.786) 14,6%  (37.399) -5,6% (103.938)  (89.208) 16,5%
[ FGEDUCeencargos FIES = (10.668) (10.589) 0,7%  (12.820) -168%  (33.474)  (25.597) 30,8%
[impostos T (10.102)  (9.446) 6,9%  (12.087) -164%  (33.319)  (32.340) 3,0%
_ 292.730  273.255 71%  326.240 -10,3%  927.790  847.980 9,4%
[Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos " (129.146) (118.966) 8,6% (148.219) -12,9%  (401.281) (372.853) 7,6%
[ Pessoaleencargos | (85504) (82.814) 32% (101.497) -158%  (273.738)  (262.267) 4,4%
[ Aluguéis T (19.894)  (165.493) 28,4%  (19.850) 02%  (57.619)  (47.534) 212%
[ Concessionarias = (7.296)  (6.800) 73%  (8.893) -180%  (23.273)  (21.777) 6,9%
[ Servigos de terceiros e Outros | (6.063)  (4.410) 375%  (7.826) 225%  (17.773)  (13.542) 31,2%
[ Depreciagéo e amortizagdo | (10.389)  (9.449) 9,9%  (10.153) 23%  (28.878)  (27.733) 4,1%
Digobia L seasee 1secse eow 1mos  sws smsos  asiz 10s%
_ (110.686)  (86.914) 274%  (92.937) 19,1% (289.324) (228.577) 26,6%
[Despesas gerais e administrativas | (111.059) (87.350) 27,1%  (93.432) 18,9%  (289.550)  (232.963) 24,3%
| Pessoaleencargos | (35063  (27.025) 29,7% (31.949) 9,7% (98.002) (79.759) 22,9%
| Senigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (7.507) (5.842) 28,5% (7.849) -4,4% (22.475) (19.973) 12,5%
[ Publicidade | @r7e4  (18.394) 51,1% (15.824) 75.6% (64.360) (47.452) 35,6%
| Materiais de expediente e Aplicados 4.747) (3.929) 20,8% (4.877) -2,7% (13.748) (11.122) 23,6%
[P0 @a9) (14.849) 0,5% (15.169) -1,6% (37.401) (34.297) 9,1%
. ouwros (14.644) (11.489) 27,5% (11.426) 28,2% (34.659) (23.499) 47,5%
 Depreciagdo e amortizaggo ©.375) (5.822) 9,5% (6.338) 0,6% (18.905) (16.861) 12,1%
‘Outras despesas operacionais, liquidas B 436 -14,4% 495 24,6% 226 4.386 -94,8%
_ 52.898  67.375 215%  85.084 -37,8%  237.185  246.550 -3,8%
| (9 Depreciagdo e Amortizaggo 16764 15271 9,8% 16491 17%  47.783 44594 7,2%
EBTDA 1 60662 82646 157% 101575 -314% 284968  291.144 2,1%
| (*) Despesas Nao-Recorrentes 4726 - -100,0% 4.655 15%  11.996 1.855 546,7%
 (#) Juros sobre Mensalidades e Acordos ~ 10.830 8.506 27,3% 6.091 77,8% 22.487 21.741 3,4%
[ (-)Aluguéis Minimos Pagos " (9.750)  (9.750) 0,0%  (9.750) 00%  (29.250)  (29.250) 0,0%
EmDAMusde | 7545 siae  7s% 10257 osas 200001 205400 179
. Pessaa 2.936 - 0,0% 2.319 0,0% 7.397 - 0,0%
© Servcos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica. - : oo o8 oo% 10 : 00
. Maketng 4.753 - 0,0% 2.716 0,0% 9.819 - 0,0%
o Awge 1.105 = 0,0% 600 0,0% 2.305 = 0,0%
[EBITDANormalizado | 84262 81402 35%  108.461 223% 310828  285.490 8,9%
| () Depreciacdo e Amortizagdo | (16.764) (15.271) 98%  (16.491) 1,7%  (47.783)  (44.594) 7,2%
_ 58.704  66.131 -112%  86.080 31,8% 242418  240.896 0,6%
| Resuttado Financeio | (5.183) (17.726) -708%  (21.613) 76,0%  (44.485)  (43.445) 2,4%
| (DReceitaFinanceia 22263 18789 185%  17.238 292% 59627 65441 -8,9%
© Juros sobre mensalidades e acordos 10.830 8.506 27,3% 6.001 77,8% 22.487 21.741 3,4%
~ Rendimentos de aplicacdes financeiras 9.656 12.015 -19,6% 8.757 10,3% 29.114 26.726 8,9%
. ouwos 1.777 (1.732) -202,6% 2.390 -25,6% 8.026 16.974 52,7%
| (-)DespesaFinanceira | (27.446) (36515) -248%  (38.851) 294% (104.112) (108.886) -4,4%
. Despesasdejuos (.974) (14770 -46,0% 0.174) -13,1% (20.034) (45.429) -36,1%
| Juosdearmendamentos mercantis  (8.407) (8.561) -1,8% (8.446) -0,5% (25.339) (25.785) 1,7%
| Descontos concedides (4.707) (4.460) 5,5% (12.350) -61,9% (27.355) (16.569) 65,1%
| Variagdo Monetaria Passiva (3.503) (6.207) -43,6% (3.300) 6,2% (10.468) (14.326) -26,9%
.~ ouwrs (2.855) (2.517) 13,4% (5.581) -48,8% (11.916) (6.777) 75,8%
_ 47715 49.649 39% 63471 248% 192700  203.105 -5,1%
' Imposto de Renda e Contribuicdo Social 318 (1.028) -130,9% 1.424 77,7% 453 (4.812) -109,4%
| Imposto de renda e contribuigdo social  (16.758) (22.080) 24,1% (22.403) -25,2% (67.139) (72.214) 7,0%
© ncentiw fiscal - Prouni 16.989 20.965 -19,0% 23.741 -28,4% 67.332 67.142 0,3%
Lucro (Prejuizo) Liquido 48033 48621 12%  64.895 260% 193153  198.293 2,6%
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Demonstracédo de Resultados - Gerencial

Var. (%) Var. (%) Var. (%)
(Va 00)) 17 x 3T16 3T17 x 2T17 9M17 x 9M16

Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 394.073 349.492 12,8% 434.899 -94% 1.233.977 1.070.536 15,3%
373.984 332.300 125% 417.215 -10,4% 1.179.986 1.024.019 15,2%
6.747 6.754 -0,1% 6.594 2,3% 17.991 17.933 0,3%
153 665 -77,0% 159 -3,8% 786 5.288 -85,1%
9.319 5.845 59,4% 7.529 23,8% 23.424 12.788 83,2%
3.870 3.928 -1,5% 3.402 13,8% 11.790 10.508 12,2%
(101.343) (76.237) 32,9% (108.659) 6,7% (306.187)  (222.556) 37,6%
(45.283)  (25.416) 782%  (46.353) 23% (135.456) (75.411) 79,6%
(35.290)  (30.786) 14,6%  (37.399) 5,6% (103.938) (89.208) 16,5%

(10.668)  (10.589) 07%  (12.820) -16,8%  (33.474) (25.597) 30,8%
(10.102)  (9.446) 6,9%  (12.087) -16,4%  (33.319) (32.340) 3,0%

292.730 273.255 7,1%  326.240 -10,3%  927.790 847.980 9,4%
(125.434) (118.966) 54% (141.769) -115%  (388.097) (368.275) 5,4%
(82.897) (82.814) 01% (95.647) -133%  (262.859) (259.306) 1,4%
(7.296)  (6.800) 7,3% (8.893) -18,0%  (23.273) (21.777) 6,9%
(6.063)  (4.410) 37,5% (7.826) 225%  (17.773) (13.542) 31,2%

167.296 154.289 8,4% 184.471 -9,3% 539.693 479.705 12,5%
Despesas/Receitas Operacionais (100.878) (86.914) 16,1% (88.843) 13,5% (269.886) (231.300) 16,7%

(101.251)  (87.350) 159%  (89.338) 133% (270.112)  (230.686) 17,1%

(18.789)  (15.493) 213%  (19.250) -2,4%  (55.314) (45.916) 20,5%
(31.459) (27.025) 16,4% (30.826) 2,1% (90.940) (79.759) 14,0%

Senicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (6.882) (5.842) 17,8% (7.594) -9,4% (20.744) (18.889) 9,8%

(23.041)  (18.394) 25,3% (13.108) 75,8% (54.541) (47.452) 14,9%
(4.747) (3.929) 20,8% (4.877) 2,7% (13.748) (11.122) 23,6%
B (14.929) (14.849) 0,5% (15.169) 1,6% (37.401) (34.297) 9,1%
(13.818)  (11.489) 20,3% (11.426) 20,9% (33.833) (22.306) 51,7%
(6.375) (5.822) 9,5% (6.338) 0,6% (18.905) (16.861) 12,1%
373 436 -14,4% 495 -24.,6% 226 (614) -136,8%

Lucro operacional Gerencial 66.418 67.375 -1,4% 95.629 -30,5% 269.808 248.405 8,6%

Depreciacdo e amortizagéo (10.389) (9.449) 9,9% (10.153) 2,3% (28.878) (27.733) 4,1%
(+) Depreci e Amortizacao 16.764 15.271 9,8% 16.491 1,7% 47.783 44.594 7.2%

EBITDA 83.182 82.646 0,6% 112.120 -25,8% 317.591 292.999 8,4%
(+) Juros sobre Mensalidades e Acordos 10.830 8.506 27,3% 6.091 77,8% 22.487 21.741 3,4%

(=) Aluguéis Minimos Pagos (9.750)  (9.750) 0,0% (9.750) 0,0%  (29.250) (29.250) 0,0%

EBITDA Normalizado 84.262 81.402 3,5%  108.461 -22,3% 310.828 285.490 8,9%

Margem EBITDA Normalizado 28,8% 29,8% -1,0 p.p. 33,2% -4,5p.p. 33,5% 33,7% -0,2 p.p.
(16.764)  (15.271) 9,8%  (16.491) 1,7%  (47.783) (44.594) 7.2%

BIT Normalizado 67.498 66.131 2,1% GRG0 -26,6% 263.045 240.896 9,2%

Margem EBIT Normalizado 23,1% 24.2% -1,1p.p. 28,2% -5,1p.p. 28,4% 28,4% -0,1p.p.

Resultado Financeiro (5.183)  (11.363) 54,4%  (21.613) -76,0%  (44.485) (41.845) 6,3%
(+) Receita Financeira 22263  25.152 -11,5%  17.238 29,2% 59.627 67.041 -11,1%

10.830 8.506 27,3% 6.001 77,8% 22.487 21.741 3,4%
9.656 12.015 -19,6% 8.757 10,3% 20.114 26.726 8,9%
1777 4.631 -61,6% 2.390 -25,6% 8.026 18.574 -56,8%

(27.446)  (36.515) 248%  (38.851) 29.4% (104.112)  (108.886) -4,4%

(7.974) (14.770) -46,0% (9.174) -13,1% (29.034) (45.429) -36,1%
(8.407) (8.561) 1,8% (8.446) 0,5% (25.339) (25.785) 1,7%
.707) (4.460) 5,5% (12.350) -61,9% (27.355) (16.569) 65,1%

(3.503) (6.207) -43,6% (3.300) 6.2% (10.468) (14.326) -26,9%

(2.855) (2.517) 13,4% (5.581) -48,8% (11.916) 6.777) 75,8%

cro antes do imposto de renda e da 61235  56.012 9.3%  74.016 17,3% 225323 206.560 9,1%

contribuicdo social

Imposto de Renda e Contribuigéo Social (584) (1.160) -49,7% (1.149) -49,2% (3.272) (4.894) -33,1%
(17.660) (22.212) -20,5% (24.976) 29,3% (70.864) (72.296) 2,0%

16.989 20.965 -19,0% 23.741 -28,4% 67.332 67.142 0,3%
Imposto de renda e contribuicdo social 87 87 0,0% 86 1,2% 260 260 0,0%

60.651 54.852 10,6% 72.866 -16,8% 222.050 201.667 10,1%

20,7% 20,1% 06pp. 22,3% 16 p.p. 23,9% 23,8% 02pp.
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Balanco Patrimonial

0, 0,
Balancgo Patrimonial - ATIVO (valores em R$ (000)) 30/09/2017 | 31/12/2016 | V3" (%) 30/00/2016 | V2" (%)
Set17 x dez16 Set17 x Set16

Ativo Total 2.102.770 2.018.564 4,2% 2.023.206 3,9%
Ativo Circulante 862.105 702.195 22,8% 720.334 19,7%
Caixa e Equivalentes de Caixa 166.388 62.036 168,2% 100.742 65,2%
Titulos e valores mobiliarios 259.438 337.547 -23,1% 271.140 -4,3%
Contas a receber de clientes 394.273 272.773 44.5% 321.650 22,6%
Tributos a recuperar 14.279 10.758 32,7% 13.599 5,0%
QOutros Ativos 27.727 19.081 45,3% 13.203 110,0%
Ativo Nao Circulante 1.240.665 1.316.369 -5,8% 1.302.872 -4,8%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.240.665 1.316.369 -5,8% 1.302.872 -4,8%
Contas a receber de clientes 9.745 132.483 -92,6% 130.621 -92,5%
QOutros Ativos 21.795 12.509 74,2% 9.299 134,4%
Ativos de indenizagéo 112.015 112.015 0,0% 112.015 0,0%
Intangivel 435.295 434.845 0,1% 435.257 0,0%
Imobilizado 661.815 624.517 6,0% 615.680 7,5%
Set17 x dez16 Set17 x Set16

Passivo Total 959.217 1.068.164 -10,2% 1.070.727 -10,4%
Passivo Circulante 346.673 365.048 -5,0% 340.368 1,9%
Fornecedores 29.648 29.734 -0,3% 26.603 11,4%
Compromissos a Pagar 79.403 80.047 -0,8% 86.046 -7,7%
Empréstimos e financiamentos 52.180 55.764 -6,4% 53.886 -3,2%
Debéntures 42.665 43.495 -1,9% 33.240 28,4%
Saléarios e encargos sociais 90.879 71.873 26,4% 85.307 6,5%
Tributos a recolher 14.023 14.620 -4,1% 17.934 -21,8%
Imposto de renda e contribuicéo social a recolher 1.982 1.852 7,0% 3.912 -49,3%
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil 16.264 15.737 3,3% 15.568 4,5%
Juros sobre Capital Préprio / Dividendos a pagar - 34.234 -100,0% - 0,0%
Outros Passivos 19.629 17.692 10,9% 17.872 9,8%
Passivo Nao Circulante 612.544 703.116 -12,9% 730.359 -16,1%
Empréstimos e financiamentos 114.244 140.534 -18,7% 156.354 -26,9%
Debéntures 77.369 108.995 -29,0% 119.537 -35,3%
Obrigacées de Arrendamento Mercantil 229.361 233.798 -1,9% 235.194 -2,5%
Compromissos a pagar 61.250 88.888 -31,1% 85.735 -28,6%
Tributos a recolher 1.917 1.661 15,4% 2.081 -7,9%
Imposto de renda e contribuigéo social a recolher 3.642 3.902 -6,7% 3.977 -8,4%
Provisdo para contingéncias 120.751 120.346 0,3% 122.128 -1,1%
QOutros Passivos 4.010 4.992 -19,7% B5.358 -25,1%
Patriménio Liquido Consolidado 1.143.553 950.400 20,3% 952.479 20,1%
Capital Social Realizado 600.000 377.048 59,1% 377.048 59,1%
Reservas de Lucros 372.681 579.806 -35,7% 398.228 -6,4%
Lucros acumulados 177.326 - N.M. 183.657 -3,4%
Acdes em Tesouraria (6.454) (6.454) 0,0% (6.454) 0,0%
Total do Passivo e do Patrimonio Liquido 2.102.770 2.018.564 4,2% 2.023.206 3,9%
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Fluxo de Caixa

0,
Fluxo de Caixa (Valores em R$ ('000)) 30/09/2017 | 30/09/2016 | V2T (%) 311122016 | V3 (%)
Set17 x Set Set17 x dez16

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do I.R.

e da Cont. Social 192.700 203.105 -5,1% 235.893 -18,3%
Depreciacdes e Amortizagdes 47.783 44.594 7,2% 60.277 -20,7%
Proviséo para Contingéncias 405 875 -53,7% (907) -144,7%
Proviséo para Créditos de Liquidagcédo Duvidosa 37.401 34.297 9,1% 48.732 -23,3%
Baixa de ativos nado circulantes 3.326 377 782,2% 3.950 -15,8%
Juros e Variagdo Cambial Liquida 58.971 63.539 -7,2% 89.331 -34,0%

Lucro Liquido Ajustado 340.586 346.787 -1,8% 437.276 -22,1%

Variac6es nos Ativos e Passivos (25.924) (64.654) -59,9% (48.356) -46,4%
Contas a Receber de Clientes (28.964) (87.964) -67,1% (52.539) -44,9%
Tributos a Recuperar (3.521) (6.291) -44,0% (3.450) 2,1%
Adiantamentos a Fornecedores - - 0,0% 2.349 -100,0%
QOutros ativos (17.932) 908 -2074,9% (13.766) 30,3%
Fornecedores (86) 8.384 -101,0% 11.515 -100,7%
Salarios, encargos e Contr. Social 19.006 18.901 0,6% 5.467 247,6%
Tributos a recolher (341) 3.475 -109,8% (259) 31,7%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Recolher 4.959 (56) -8955,4% (459) -1180,4%
QOutros passivos 955 (2.011) -147,5% 2.786 -65,7%

Caixa aplicado nas (gerado pelas) operacdes 314.662 282.133 11,5% 388.920 -19,1%

Outros (64.234) (76.965) -16,5% (101.150) -36,5%
Juros pagos de empréstimos e arrendamentos (59.598) (68.489) -13,0% (90.309) -34,0%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (4.636) (8.476) -45,3% (10.841) -57,2%

Caixa Liquido Atividades Operacionais 250.428 205.168 22,1% 287.770 -13,0%

Caixa Liquido Atividades de Investimento (49.498) (128.044) -61,3% (234.183) -78,9%
Titulos e valores mobiliarios 78.109 (58.005) -234,7% (124.412) -162,8%
Adictes ao imobilizado (78.542) (40.925) 91,9% (64.551) 21,7%
Adi¢des ao intangivel (10.515) (12.263) -14,3% (16.552) -36,5%
Pagamento de aquisi¢céo de controladas (38.550) (16.851) 128,8% (28.668) 34,5%

Caixa Liquido Atividades de Financiamento (96.578) (46.381) 108,2% (61.550) 56,9%
Amortizagdo de debéntures (28.560) - N.M. - N.M.
Amortizagdo de empréstimos e financiamentos (29.874) (19.801) 50,9% (33.743) -11,5%
Amortizacéo de arrendamentos mercantis (3.910) (3.463) 12,9% (4.690) -16,6%
Dividendos (34.234) (23.117) 48,1% (23.117) 48,1%

Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes 104.352 30.743 239,4% (7.963) -1410,5%
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 62.036 69.999 -11,4% 69.999 -11,4%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes 166.388 100.742 65,2% 62.036 168,2%

Variacao de caixa e Titulos e Valores Mobiliarios 26.243 88.748 -70,4% 116.449 -77,5%
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