& Estacio

Rio de Janeiro, 06 de novembro de 2014 — A Estacio Participacbes S.A.

RESULTADOS DO 3T14

A Todo Vapor
23% de crescimento organico da base de alunos
Integracao dos 39 mil alunos da UniSEB

EBITDA de R$164 milhdes, um crescimento de 63%
Margem EBITDA de 26,3%, um ganho de 3,3 p.p.

— “Estacio” ou “Companhia”

(BM&FBovespa: ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTC: ECPCY) — comunica seus resultados
referentes ao terceiro trimestre de 2014 (3T14) em comparacao ao mesmo periodo do ano anterior (3T13). As
seguintes informacgdes contdbeis sdo apresentadas seguindo o International Financial Reporting Standards (“IFRS”)

em bases consolidadas.
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Cotacédo: R$29,05/acéao
Quantidade de Acbes: 315.429.884
Valor de Mercado: R$9,2 bilhdes
Free Float: 92%

Contatos de RI:

Flavia de Oliveira

Gerente de RI
+55 (21) 3311-9789
ri@estacioparticipacoes.com

Destaques do Resultado:

® A Estacio encerrou 0 3T14 com uma base total
de 468,9 mil alunos, 37,7% acima do 3T13, sendo
326,1 mil matriculados nos cursos presenciais
(19,4% sobre o ano anterior), 93,3 mil nos cursos
a distancia (38,4% acima do 3T13), e 49,5 mil
alunos adquiridos (nas modalidades presencial e
a distancia).

® A receita operacional liquida totalizou R$624,8
milhdes no trimestre, um aumento de 42,6% em
relacdo ao 3T13, como resultado do crescimento
da base de alunos e da variagdo positiva no ticket
médio presencial.

® (O EBITDA atingiu R$164,0 milhdes no 3T14, um
crescimento de 62,6% em relagdo ao 3T13, com
ganho de 3,3 pontos percentuais de margem.

® O lucro liquido somou R$133,0 milhdes no 3T14,
um aumento de 54,1% em relagdo ao mesmo
trimestre de 2013. O lucro liquido por acéo ficou
em R$0,42, um crescimento de 44,8% sobre o
3T13.

® O fluxo de caixa operacional no 3T14 foi
positivo em R$74,0 milhdes, uma melhora de
R$16,8 milh6es em relacdo ao 3T13.

® Ao final de setembro, a Estacio contava com uma
posicdo de caixa, depodsitos bancarios e
aplicac6es financeiras de R$435,4 milhdes.
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Principais Indicadores

Consolidado

Excluindo aquisi¢des nos ultimos 12
meses

Indicadores Financeiros 3T13 3T14 Variacao 3T13 3T14 Variagéo

Receita Liquida (R$ milhdes) 438,2 624,8 42,6% 438,2 583,4 33,1%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 188,1 281,2 49,5% 188,1 258,0 37,2%
Margem Bruta 42,9% 45,0% 2,1p.p. 42,9% 44.2% 1,3 p.p.
EBIT (R$ milhdes) 84,1 136,9 62,8% 84,1 1258 49,6%
Margem EBIT 19,2% 21,9% 2,7 p.p. 19,2% 21,6% 24 p.p.
EBITDA (R$ milhGes) 100,9 164,0 62,6% 100,9 1511 49,8%
Margem EBITDA 23,0% 26,3% 3,3 p.p. 23,0% 25,9% 29 p.p.
Lucro Liquido (R$ milhdes) 86,3 133,0 54,1% 86,3 123,6 43.2%
Margem Liquida 19,7% 21,3% 1,6 p.p. 19,7% 21,2% 1,5 p.p.

Consolidado

Indicadores Financeiros 9M13 IM14 Variacéo

Receita Liquida (R$ milhdes) 1.295,0 1.752,1 35,3%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 531,8 751,1 41,2%
Margem Bruta 41,1% 42,9% 1,8 p.p.
EBIT (R$ milhdes) 201,7 331,3 64,3%
Margem EBIT 15,6% 18,9% 3,3 p.p.
EBITDA (R$ milhdes) 2545 399,5 57,0%
Margem EBITDA 19,7% 22,8% 3,1p.p.
Lucro Liquido (R$ milhdes) 199,6 3448 72,7%
Margem Liquida 15,4% 19,7% 4,3 p.p.

Nota: EBITDA calculado conforme Instrugdo CVM 527.

Mensagem da Administracao

E parte fundamental da estratégia da Estacio o conceito de que pretendemos crescer de forma firme e
intensa, porém ao mesmo tempo gradual e sustentavel. Dessa maneira, podemos ter o tempo necessario
para seguirmos investindo em fundamentos que garantirdo 0 nosso crescimento, como, por exemplo, a
continua melhoria da nossa qualidade académica e da satisfacdo dos nossos alunos e, em paralelo, para que
consigamos criar e implementar projetos que gerardo diferenciais competitivos no futuro. Tal filosofia requer
enorme disciplina da nossa parte, pois em momentos onde o0 cendrio externo se mostra favoravel, a
tentacdo por movimentos mais agressivos € grande. Por outro lado, esperamos ser capazes de manter um
bom ritmo de crescimento mesmo em cenarios mais adversos como 0 que vivemos no Brasil nos Ultimos
meses, uma vez que nos Ultimos anos abrimos vias que nos permitem caminhar por onde as oportunidades
se mostrarem mais atraentes em um dado contexto.

Assim, ficamos muito satisfeitos com mais uma série de excelentes resultados nesse terceiro trimestre de
2014, quando, apesar de enfrentarmos um cenario de incertezas no nosso pais, continuamos firmes no Nosso
ritmo de crescimento e ndo abrimos mao de seguir construindo os nossos diferenciais para 0s anos
vindouros. Pela nona vez consecutiva, concluimos mais um processo de captacéo recorde, compensando
o efeito-calendario da realizacdo da Copa do Mundo na taxa de conversdo de inscritos para matriculados,
sobretudo em grandes cidades, que sdo a base de nossa operagdo. Assim, ficamos contentes com os 94,5
mil novos alunos que decidiram se matricular na Estacio, sendo 67,5 mil no segmento de graduacdo
presencial (5,8% acima do ano passado) e 27,0 mil nos cursos de graduacdo a distancia (29,8% acima do
3T13).




Relacdes com Investidores

Com isso, a nossa base de alunos de graduacao presencial no critério same shops cresceu 17,0%, enquanto
nossa base de alunos de graduacdo EAD cresceu 24,2%. Somando os alunos de po6s graduacdo e as
aquisicdes concluidas nos ultimos 12 meses (UniSEB, ASSESC, IESAM e Literatus), nossa base total de
alunos chegou a 469 mil alunos matriculados em nossos cursos de Ensino Superior, 38% acima do
registrado no ano passado.

Todo esse crescimento da base de alunos nos levou a um crescimento expressivo da Receita Liquida, que
subiu 43% em relacdo ao 3T13. Desconsiderando aquisices, o crescimento organico da receita foi de 33%.
Ao mesmo tempo, continuamos controlando com eficiéncia nossos custos e despesas, de modo que nosso
EBITDA alcancou R$164,0 milhdes no trimestre, um crescimento de 63% sobre o 3T13, alcangando uma
margem de 26,3%, 3,3 pontos percentuais acima do ano passado. J4 o Lucro Liquido cresceu 54%, para
R$133,0 milhdes no 3T14, gerando um Lucro por Acdo de R$0,42, 45% acima do registrado no 3T13.
Continuamos a manter um bom nivel de geracédo de caixa, que melhora a cada trimestre, apesar do natural
atraso nos trimestres impares resultante do processo de aditamento dos contratos do FIES. No terceiro
trimestre de 2014 nosso fluxo de caixa operacional foi positivo em R$74,0 milhdes, totalizando R$169,9
milh6es no 9M14.

Voltando ao tépico das aquisicBes, apos a espera pelas aprovacdes do CADE e de nossos acionistas em
assembleia, iniciamos a integracdo da maior aquisicdo da nossa historia, a UniSEB, que nos traz, além de
cerca de 39 mil alunos, um excelente ativo do ponto de vista operacional e académico e, principalmente, nos
da escala e capilaridade para permitir um desenvolvimento ainda mais acelerado da nossa operacdo de
ensino a distancia. Também anunciamos, nesse 3T14, a aquisicdo da Literatus, instituicdo com 4,8 mil
alunos e 14,2 mil vagas autorizadas, que marca a nossa entrada na cidade de Manaus, uma das pracas
mais importantes do pais onde ainda ndo estavamos presentes. A partir de agora, passamos a atuar em 21
estados do Brasil, além do Distrito Federal, de modo que seguimos firmes com a nossa estratégia de pintar o
mapa do Brasil de azul, fazendo pequenas e médias aquisicdes em pracas estratégicas e crescendo a partir
dessas plataformas. E nossa estratégia de Expansdo nao passa apenas por aquisigdes. Continuamos
trabalhando nosso crescimento orgénico via greenfields e, neste segundo semestre, abrimos duas novas
unidades na linha da expanséo orgénica: Venda Nova, em Belo Horizonte, e Bueno, em Goiénia, que vao
contribuir para alavancar nossa operacao nessas cidades.

Por falar em estratégia, ndo poderiamos deixar de mencionar 0os avangos em nossos Projetos Prioritarios
ligados a nossa Visdo 2020. A Educare, nossa Universidade Corporativa, segue ampliando a abrangéncia
de sua operacao. A Educare tem trés escolas especificas, para o desenvolvimento de seu publico interno:
Escola de Gestdo e Lideranga para nossos gestores, Escola de Docéncia para nossos professores e Escola
Funcional para nossos administrativos, a qual, neste ano, priorizou a¢c6es de desenvolvimento daqueles que
atuam no relacionamento com alunos nas frentes de atendimento (secretaria de alunos, salas de matricula e
negociagdo) e CSC. Apds seis meses em funcionamento, em setembro, foram mais de 12,6 mil inscritos em
nossos cursos de capacitacdo. Ainda falando da nossa Gente, ndo podemos deixar de mencionar a
realizacdo do VI Férum Anual Docente, que reuniu mais de mil docentes da Estacio para dois dias de
interacdo, palestras e troca de experiéncias em um hotel no Rio de Janeiro.

A area de Inovacédo continua a ganhar robustez com o Programa NAVE. Tivemos nosso | Encontro de
Startups realizado no nosso Espaco NAVE, cujos primeiros projetos escolhidos estdo sendo desenvolvidos
em nossa pré-aceleradora. E o programa ja comega a dar os primeiros frutos: o projeto Plataforma Saude, um
dos participantes do encontro, que tem como co-fundador Tales Gomes, egresso do curso de marketing da
unidade Petrépolis da Estacio, foi um dos contemplados para a Turma 3 do Programa Governamental Startup
Brasil e recebera recursos do Governo Federal no valor de 200 mil reais. Ao final desse release, na secao
“Principais Fatos Marcantes”, apresentamos em mais detalhes todo o andamento do Programa NAVE.

Nossa Diretoria de Educacdo Continuada segue firme no desenvolvimento de novas parcerias. Nesse
trimestre, anunciamos um importante acordo estratégico com o portal iG, um dos maiores da Internet
brasileira, que recebe atualmente mais de 33 milhdes de visitas mensais. Pelo acordo, o portal “Vocé
Aprende Mais”, nossa marca de Cursos Livres, sera responsavel pela gestdo e operacdo dos cursos do iG
Educacdo, vertical de Educacao do iG. Além disso, firmamos outra importante parceria estratégica com o
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Open English, que a partir de agora oferece o contelido dos cursos de inglés do Vocé Aprende Mais,
agregando qualidade e reconhecimento ao nosso portal de cursos de curta duragédo e aumentando o leque de
opcbes para 0s nossos alunos, que desse modo podem obter uma formacao cada vez mais completa.

E importante citar também as iniciativas que vdo agregar valor & nossa Marca. O projeto de Branding,
realizado em conjunto com a consultoria Thymus, segue delineando os atributos e valores para a nossa
Marca. Apo6s dois anos de diagndéstico e preparagdo, estamos prontos para darmos inicio a todo o esforco
necessario para que a Estacio se torne a primeira marca de Educacao verdadeiramente nacional, presente
em todo o territorio brasileiro. Continuamos também com nosso programa de Responsabilidade Social
Corporativa, cujo portal oficial na internet acaba de ser langado, onde todos poderdo acompanhar nossas
acOes sociais corporativas. Mantemos e intensificamos nosso apoio ao Esporte. Além das dezenas de
jovens atletas e do time de basquete do Flamengo que recebem apoio da Estacio, nesse trimestre nos
tornamos a “Universidade Oficial dos Jogos Olimpicos Rio 2016”, assumindo a responsabilidade pelo
treinamento de mais de 120 mil voluntarios que trabalhardo no evento. Também estamos juntos da mais nova
expedi¢cdo da Familia Schurmann, que, além da exposicdo da nossa marca por todo o Brasil, propicia um
intercambio de natureza cientifica com nossos alunos e professores.

E por isso que reforcamos nossa satisfacdo com nossos resultados operacionais em 2014 e também com
todas as iniciativas que conduzimos em busca da constru¢do da Estacio do futuro. Seguimos confiantes na
entrega de um resultado sélido no ultimo trimestre de 2014, ao mesmo tempo em que reforcamos a nossa
conviccdo de que teremos um 2015 com ainda mais entregas de resultados. Afinal, além de todos os
nossos esforcos internos a fim de melhorar a nossa operacdo e crescer de modo sustentavel, sdo varios os
sinais que vem de fora e apontam um cenério favoravel: a demanda segue aquecida (vide quantidade de
inscritos no ENEM), as politicas publicas vitoriosas ligadas a Educagédo devem prosseguir no 2° mandato do
Governo de Dilma Rousseff, o PNE (Plano Nacional de Educacéo) foi aprovado com o conceito do
investimento de 10% do PIB em Educagéo, e, ap0ds a recente disputa no 2° turno das Eleigbes no nosso pais,
o tema “Educagao” segue mais em evidéncia do que nunca.

Em suma, trata-se de uma situagdo analoga a uma composicéo ferroviaria. Levamos tempo para preparar a
maquina e ganhar ritmo e velocidade enquanto levAvamos a nossa Instituicdo por um profundo turnaround,
mas a partir do momento em que saimos da inércia e ganhamos velocidade, temos seguido constantes
através dos altos e baixos do caminho. E, agora que atingimos uma boa velocidade e estamos “a todo o
vapor”, nos sentimos confiantes porque sabemos como € dificil parar uma locomotiva em movimento.

Base de Alunos

A Estacio encerrou o processo de captacdo e renovacdo do 3T14 com uma base total de alunos de 468,9 mil
(37,7% acima do registrado no 3T13), dos quais 326,1 mil matriculados nos cursos presenciais e 93,3 mil nos
cursos de ensino a distancia, além dos 49,5 mil alunos adquiridos nos ultimos 12 meses. No conceito same-
shops, isto é, desconsiderando os alunos adquiridos (referentes a UniSEB, ASSESC, IESAM e Literatus),
apresentamos um sélido crescimento organico de 23,2%. Mais detalhes sobre a base de alunos da UniSEB
podem ser encontradas na secao dedicada a adquirida.

Vale mencionar que o0 numero de campi da Estacio aumentou ndo apenas como resultado das aquisicdes
mencionadas acima, mas também gracas a abertura de dois novos campi em processos de expansao com
natureza organica, em pracas onde ja operavamos: a unidade Venda Nova, em Belo Horizonte (MG), e a
unidade Bueno, em Goiania (GO).
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Tabela 1 — Base de Alunos Total*

Presencial 273,0 326,1 19,5%
Graduacao 259,2 303,3 17,0%
Pés-graduacéo 13,8 22,8 65,2%

EAD 67,4 93,3 38,4%
Graduagao 63,1 78,4 24,2%
Pés-graduacéo 4,3 14,9 246,5%

Base de Alunos same shops 340,4 4194 23,2%
Aquisicdes nos ultimos 12 meses - 10,2 N.A.
UniSEB - 39,3 N.A.

Base de Alunos Total - Fnal 340,4 468,9 37,7%

Numero de Campi 79 84 6,3%

Alunos Presenciais por Campus 3.456 3.882 12,3%

NUmero de Pélos 52 163 213,5%

Alunos EAD por Pélo 1.296 780 -39,8%

Alunos EAD por Pélo (ex-Uniseb) 1.296 1.794 38,4%

Nota: Aquisicdes dos Ultimos 12 meses referem-se aos alunos da ASSESC, IESAM e Literatus. A UniSEB
encontra-se destacada em uma linha individual.

Ao final de setembro, a base de alunos de graduacé&o presencial da Estacio totalizava 315,7 mil alunos,
21,8% a mais do que no mesmo periodo do ano anterior. No conceito same shops, desconsiderando os
alunos de graduacdo presencial da UniSEB, ASSESC, IESAM e Literatus, apresentamos um robusto
crescimento organico de 17,0%.

A captacdo da graduacdo presencial atingiu a marca de 67,5 mil novos alunos, caracterizando mais um
ciclo de captagédo recorde, nosso nono consecutivo, mesmo em um ano atipico, cujo calendario foi impactado
pela Copa do Mundo do Brasil. A nossa taxa de renovacdo de matriculas ficou em 88,6%, permanecendo
relativamente estavel, caindo 0,3 p.p. em relacao ao 3T13.

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

Saldo Inicial de Alunos 233,6 280,9 20,2%
(+/-) Aquisicbes nos dltimos 12 meses (até 2T) - (0,9) N.A
(-) Formandos (13,8) (13,8) 0,0%
Base Renovavel 219,8 266,2 21,1%
(+) Captacao 63,8 67,5 5,8%
(-) Nao Renovacgéo (24.,4) (30,4) 24,7%
Base de Alunos same shops 259,2 303,3 17,0%
(+) Aquisicdes nos ultimos 12 meses (até 3T) - 10,2 N.A.
(+) UniSEB (graduacéo presencial) - 2,2 N.A.
Saldo Final de Alunos 259,2 315,7 21,8%

A base de alunos de graduacao EAD cresceu 67,5% sobre o mesmo periodo do ano anterior para um total
de 105,7 mil alunos, impulsionada pela consolidacdo da base de alunos da UniSEB. Cabe ressaltar o
crescimento no conceito same shops, que foi de sélidos 24,2%. Tal resultado veio como fruto de mais uma
excelente captacdo de alunos de graduacéo EAD, que trouxe 27,0 mil novos alunos para base de ensino a
distancia, um crescimento expressivo de 29,8% em relacdo ao 3T13.

A taxa de renovacdo do segmento de graduacdo EAD apresentou melhora de 0,2 p.p., mantendo a
tendéncia de melhora gradual nesse indicador. Vemos também um aumento significativo no nimero de
formandos no ensino a distancia, acompanhando o processo de maturacdo da base de alunos apds o
lancamento dos nossos cursos EAD no segundo semestre de 2009.

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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Tabela 3 — Movimentacdo da Base de Alunos EAD (graduagao)*

Saldo Inicial de Alunos 54,0 66,6 23,3%
(-) Formandos (1,0) (2,4) 140,0%
Base Renovavel 53,0 64,2 21,1%
(+) Captacao 20,8 27,0 29,8%
(-) Nao Renovados/evasao (10,7) (12,8) 19,6%
Base de Alunos same shops 63,1 78,4 24.2%
(+) UniSEB (graduagéo EAD) - 27,3 N.A
Saldo Final de Alunos 63,1 105,7 67,5%
Pronatec

Fechamos o 3T14 com cerca de 12,6 mil alunos matriculados nos cursos técnicos do Pronatec, modalidade
Bolsa-Formacao, que oferece aos alunos bolsas de estudo custeadas pelo Governo, referentes aos alunos ao
1° Edital de 2014. Registramos uma evasao de cerca de 47% dos alunos originalmente matriculados pelo 1°
Edital (evaséo inicial de 28%, sem reposi¢cdo de alunos como originalmente previsto). Importante notar que
este numero nao esta incluido no saldo total de alunos de ensino superior detalhado na segao “Base de
Alunos”.

Desse modo, no 3T14, os cursos do Pronatec geraram uma receita liquida de R$14,9 milhdes, com R$22,0
milhées no acumulado do ano, para um ticket médio de cerca de R$353.

Os 12,3 mil alunos matriculados pelo 2° Edital do Pronatec sé comecaram as aulas a partir de 15 de
setembro, de modo que terdo suas receitas contabilizadas apenas no 4T14.

Receita Operacional

A receita operacional liquida totalizou R$624,8 milhdes no 3T14, um aumento de 42,6%, em fungdo do
crescimento organico de 23,2% na base de alunos, da variagdo positiva do ticket médio presencial, assim
como da integracdo do resultado das adquiridas, da oferta dos cursos do Pronatec e dos alunos vindos do
Grupo Galileo pelo programa de transferéncia assistida. No conceito same shops, desconsiderando as
aquisicdes recentes, a receita operacional liquida apresentou sélido crescimento organico de 33,1% no
trimestre.

Tabela 4 — Composicéo da Receita Operacional

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variagéo IM13 9IM14 Variagao

Receita Operacional Bruta 657,4 912,3 38,8% 1.886,1 2.528,2 34,0%
Mensalidades 650,5 881,4 35,5% 1.866,4 24732 32,5%
Pronatec - 23,5 N.A - 33,3 N.A
Qutras 6,8 7,5 10,3% 19,7 21,8 10,7%

Deducdes da Receita Bruta (219,2) (287,6) 31,2% (591,1) (776,2) 31,3%
Descontos e Bolsas (192,2) (246,5) 28,3% (522,8) (664,4) 27,1%
Impostos (18,0) (27,0) 50,0% (54,4) (73,5) 35,1%
FGEDUC (8,9) (14,1) 58,4% (14,1) (38,4) 172,3%

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 29,2% 27,0% -2,2 p.p. 27,7% 26,3% -1,4 p.p.

Receita Operacional Liquida 438,2 624,8 42,6% 1.295,0 1.752,1 35,3%

Para os célculos do ticket médio apresentados a seguir, tanto do presencial quanto do EAD, néo incluimos
nem os alunos nem a receita dos alunos de pos-graduagdo com parceiros, visto que o ticket médio do
repasse para a Estacio € muito mais baixo do que o da pds-graduacéo regular, o que acabaria distorcendo o
comparativo. Também néo incluimos a UniSEB no calculo, visto que na modalidade EAD hé& o repasse aos
polos, o que também distorceria o calculo do ticket médio.

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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No 3T14, o ticket médio presencial apresentou aumento de 13,0%, acima da inflagéo prevista para o ano,
refletindo nossa capacidade continua de repassar precos de modo sustentavel. Novamente, pelas mesmas
razbes detalhadas para o aumento no primeiro semestre, tal resultado é explicado pela nossa politica de
reposicionamento de precos em algumas pragas especificas, bem como por um efeito mix que, entre outros
fatores, decorre da escolha que os alunos do FIES vem fazendo por cursos de maior valor agregado,
notoriamente nas areas de Engenharia e Saude.

Tabela 5 — Célculo do Ticket Médio Mensal no 3T14 — Presencial (Ex-UniSEB)

Base de Alunos de Graduacgdo Presencial 259,2 3135 20,9%

(-) Evaséo 9.2) (144 56,5%
(=) Base de Alunos de Graduacé&o Presencial Geradora de Receita 250,0 299,1 19,6%
(+) Base de Alunos de P6s-Graduagéo Presencial 13,8 17,1 23,9%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 263,8 316,2 19,8%

Receita Bruta Presencial (R$ milhdes)

5974 788,9 32,1%

Deducoes Presencial (R$ milhdes)

(1989) (2493)  253%

Receita Ll'iuida Presencial iR$ milh(”)esi 398,4 539,6 35,4%

Nota: O célculo do ticket médio n&o considera receitas e dedug6es da Academia do Concurso e do Pronatec.

O ticket médio EAD, por sua vez, apresentou reducdo de 13,2% no 3T14. Tal resultado decorre: i) do
crescimento de quase 30% de nossa captagdo o que impactou diretamente ticket do trimestre devido ao
maior volume de isen¢Bes de mensalidades para conversdo das matriculas de ingressantes; ii) do
crescimento significativo da base de alunos de pds-graduacgéo (aumento de 84,3%); iii) dos j& mencionados
efeitos recorrentes de reposicionamento de preco dos cursos a distancia em algumas pracas, a fim de
adequar nossos valores as realidades de cada local; e iv) da base de alunos cursando o “EAD Mais” (opgao
que dilui a matriz curricular do curso e, consequentemente, o valor ao longo de mais dois semestres), que,
além do efeito maturacdo, obteve uma forte captacao neste trimestre.

Tabela 6 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 3T14 — EAD (Ex-UniSEB)

Base de Alunos de Graduag&do EAD 63,1 78,4 24.2%

(-) Evaséo (2,3) (2,7) 17,4%
(=) Base de Alunos de Graduagdo EAD Geradora de Receita 60,8 75,7 24.5%
(+) Base de Alunos de P6s-Graduagdo EAD 4,3 7,6 76,7%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 65,1 83,3 28,0%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 58,2 65,9 13,2%
Deduc¢bes EAD (R$ milhdes) (20,0) (23,5) 17,5%
Receita Liquida EAD (R$ milhGes) 38,2 42,4 11,0%

Custo dos Servicos Prestados

No 3T14, o custo caixa como percentual da receita liquida apresentou melhora de 2,6 p.p. em relacao ao
registrado no mesmo trimestre do ano passado, principalmente em fung¢éo dos ganhos:

@ de 1,0 p.p. em “Aluguéis”, que alcancou 7,5% da receita operacional liquida, em funcao dos
ganhos de diluicdo que buscamos obter nessa rubrica e em linha com o resultado obtido no
1S14;

(i) de 0,8 p.p. na linha de Pessoal, refletindo o ganho de eficiéncia na gestdo do custo docente, mais

do que compensando o efeito negativo de acordos e condenagdes trabalhistas (R$5,5 milhdes
acima do 3T13);
(iii) de 0,6 p.p. na linha de “Material Didatico”.
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Tabela 7 — Composi¢ao dos Custos dos Servi¢cos Prestados

Custos Caixa dos Servicos Prestados (238,1) (322,7) 35,5% (727,8) (952,0) 30,8%
Pessoal (178,0) (248,8) 39,8% (548,8) (735,7) 34,1%
Pessoal e encargos (151,8) (211,5) 39,3% (459,8) (614,4) 33,6%

INSS (26,2) (37,3) 42,4% (89,1) (121,4) 36,3%
Aluguéis, condominio e IPTU (37,2) (46,6) 25,3% (102,8) (129,7) 26,2%
Material didatico (9,2) (9,4) 2.2% (32,1) (37.3) 16,2%
Servigos de terceiros e outros (13,7) (17,9) 30,7% (44,1) (49,3) 11,8%

Tabela 8 — Andlise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados

%em relagao a receita operacional liquida 3T13 3T14 Variacao 9M13 9M14 Variacéo

Custos Caixa dos Servicos Prestados -54,3% -51,7% 2,6 p.p. -56,2% -54,3% 1,9 p.p.
Pessoal -40,6% -39,8% 0,8 p.p. -42,4% -42,0% 0,4p.p.
Pessoal e encargos -34,7% -33,9% 0,8 p.p. -35,5% -35,1% 0,4 p.p.

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

Tabela 9 — Reconciliacdo do Custo

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variagao 9IM13 ImM14 Variagéo

Custos Caixa dos Servigos Prestados (238,1) (322,7) 35,5% (727,8) (952,0) 30,8%
(+) Depreciacéo (12,0) (20,8) 73,3% (35,4) (48,9) 38,1%
Custos dos Servigos Prestados (250,1) (343,5) 37,3% (763,2) (1.001,0) 31,2%

Lucro Bruto

Tabela 10 — Demonstrac¢do do Lucro Bruto

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variacéo 9M13 9M14 Variacéo

Receita operacional liquida 438,2 624,8 42 6% 1.295,0 1.752,1 35,3%
Custos dos servigos prestados (250,1) (343,5) 37,3% (763,2) (1.001,0) 31,2%
Lucro Bruto 188,1 281,2 49,5% 531,8 751,1 41,2%
(-) Depreciagao 12,0 20,8 73,3% 35,4 48,9 38,1%
Lucro Bruto Caixa 200,1 302,0 50,9% 567,2 800,0 41,0%
Margem Bruta Caixa 45,7% 48,3% 2,6 p.p. 43,8% 45,7% 1,9 p.p.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

No 3T14, a linha de despesas comerciais representou 7,3% da receita liquida, apresentando um ganho de
2,0 p.p, em virtude de uma melhora expressiva de 2,3 p.p. na linha de PDD, que reflete uma melhora
organica significativa nessa rubrica e o bom trabalho de recuperacéo da carteira de recebiveis.

Fazemos também um provisionamento para a inadimpléncia futura de alunos FIES, que é registrado em
nossa linha de PDD. Ao final do 3T14, a distribuicdo de alunos FIES era de 84% com FGEDUC e 16% com
fiador. Mais detalhes sobre como fazemos esse provisionamento para os alunos que utilizam o financiamento
podem ser encontrados no “Anexo I”, ao final desse release (pag. 30).

No 3T14, as despesas gerais e administrativas representaram 14,7% da receita liquida, uma piora de 1,4
p.p. em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, basicamente em funcdo de uma perda de 1,8 p.p. em
“Pessoal”’, em funcéo do maior volume de outorgas relativas aos nossos programa de remuneracdo baseado
em acdes (plano de stock options e Incentivo de Longo Prazo, aprovado na Assembleia Geral do inicio do
ano), considerando, sobretudo, o lancamento do 6° programa de stock options, que contemplou uma nova
outorga para toda a diretoria executiva a partir de julho de 2014. Além disso, seguimos linearizando a
distribuicao das provisdes para bonus referente ao exercicio de 2014.
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Tabela 11 — Composicao das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variacéo 9M13 Variacéo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (99,1) (138,0) 39,3% (312,7) (400,5) 28,1%
Despesas Comerciais (40,8) (45,9) 12,5% (139,9) (175,3) 25,3%
PDD (18,0) (11,5) -36,1% (62,8) (64,0) 1,9%
Publicidade (22,9) (34,4) 50,2% (77,1) (111,3) 44,4%
Despesas Gerais e Administrativas (58,3) (92,1) 58,0% (172,8) (225,2) 30,3%
Pessoal (27,8) (52,5) 88,8% (86,9) (117,9) 35,7%
Pessoal e encargos (25,4) (47,5) 87,0% (77,2) (104,5) 35,4%

INSS (2,5) (5,0) 100,0% 9,7) (13,3) 37,1%

Outros (30,5) (39,5) 29,5% (85,9) (107,3) 24,9%
Servigos de terceiros (12,2) (16,4) 34,4% (36,6) (45,9) 25,4%

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil (0,3) (0,3) 0,0% (0,9) (1,2) 33,3%

Material de consumo (0,5) (0,8) 60,0% (1,4) (1,8) 28,6%

Provis8o para contingéncias 1,7 (0,4) N.A. (3.,7) 1,8 -148,6%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 4,4 5,6 27,3% 11,4 13,7 20,2%

Outras (20,2) (27,2) 34,7% (54,7) (74,0) 35,3%
Depreciacéo (4,8) (6,3) 31,3% (17,3) (19,3) 11,6%

Tabela 12 — Andlise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

%em relag&o a receita operacional liquida 3T13 3T14 Variagéo 9M13 IM14 Variagéo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -22,6% -22,1% 0,5 p.p. -24,1% -22,9% 1,2 p.p.
Despesas Comerciais -9,3% -7,3% 2,0 p.p. -10,8% -10,0% 0,8 p.p.
PDD -4,1% -1,8% 2,3p.p. -4,8% -3,7% 1,1p.p.
Publicidade -5,2% -5,5% -0,3 p.p. -6,0% -6,4% -0,4 p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -13,3% -14,7% -1,4 p.p. -13,3% -12,9% 0,4 p.p.
Pessoal -6,4% -8,4% -2,0 p.p. -6,7% -6,7% 0,0 p.p.
Pessoal e encargos -5,8% -7,6% -1,8 p.p. -6,0% -6,0% 0,0 p.p.

INSS -0,6% -0,8% -0,2 p.p. -0,8% -0,8% 0,0 p.p.

Outros -7,0% -6,3% 0,7 p.p. -6,6% -6,1% 0,5p.p.
Servicos de terceiros -2,8% -2,6% 0,2 p.p. -2,8% -2,6% 0,2 p.p.

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

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

Provis&o para contingéncias -0,4% -0,1% 0,3 p.p. -0,3% 0,1% 0,4 p.p.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,0% 0,9% -0,1 p.p. 0,9% 0,8% -0,1 p.p.

Qutras -4,6% -4,4% 0,2 p.p. -4.,2% -4.2% 0,0 p.p.
Depreciagéo -1,1% -1,0% 0,1p.p. -1,3% -1,1% 0,2p.p.

EBITDA

No 3T14, nosso EBITDA alcangou R$164,0 milhdes, um aumento de 62,6%, para uma margem EBITDA de
26,3%, 3,3 p.p. acima do registrado no 3T13, em funcéo sobretudo aos ganhos de eficiéncia que obtivemos
nas linhas de custos e despesas gerais e administrativas, além da consolidacdo das empresas adquiridas.
Nesse contexto, apresentamos mais um trimestre consecutivo de expansao consistente e sustentavel de
nossas margens operacionais, sem sobressaltos, permitindo a Companhia que siga melhorando aspectos
qualitativos do negécio no mesmo ritmo do crescimento da nossa operagao.

Tabela 13 — Demonstragado do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizagédo (EBITDA)

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variacéo 9M13 9M14 Variacéo

Receita Operacional Liquida 438,2 624,8 42,6% 1.295,0 1.752,1 35,3%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (238,1) (322,7) 35,5% (727,8) (952,0) 30,8%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (99,1) (138,0) 39,3% (312,7) (400,5) 28,1%
EBITDA 100,9 164,0 62,6% 2545 399,5 57,0%
Margem EBITDA 23,0% 26,3% 3,3p.p. 19,7% 22,8% 3,1p.p.

No conceito same shops, excluindo as aquisi¢es realizadas nos ultimos doze meses, o EBITDA do 3T14
somou R$151,1 milhdes, para um aumento organico de 49,7% e uma margem EBITDA de 25,9%, 2,9 p.p.
acima do registrado no 3T13.
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Tabela 14 — Demonstracdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizacdo (EBITDA) —
Same shops

Em R$ milhdes 3T13 SEEeE Variagao
aquisigoes

Receita Operacional Liguida 438,2 583,4 33,1%
(-) Custos Caixa dos Servigos Prestados (238,1) (306,4) 28,7%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (99,1) (125,9) 27,0%
EBITDA 100,9 151,1 49,7%
Margem EBITDA 23,0% 25,9% 2,9 p.p.

Resultado Financeiro

Tabela 15 — Detalhamento do Resultado Financeiro

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variagéo 9M13 9M14  Variagdo

Receitas Financeiras 215 22,9 6,5% 44,6 85,7 92,2%
Multas e juros recebidos por atraso 3,8 4,6 21,1% 7,0 11,6 65,7%
Rendimentos de aplicacdes financeiras 15,3 11,5 -24,8% 34,9 50,1 43,6%
Outras 2,4 6,8 183,3% 2,7 24,0 788,9%

Despesas Financeiras (15,7) (32,7) 108,3% (40,1) (65,3) 62,8%
Despesas bancérias (1,8) (2,4) 33,3% (5,2) (7,7) 48,1%
Juros e encargos financeiros (7,9) (15,6) 97,5% (20,5) (32,6) 59,0%
Descontos financeiros (5,3) (13,1) 147,2% (10,0) (19,0) 90,0%
Outras 0,7) (1,6) 128,6% (4,5) (6,0) 33,3%

Resultado Financeiro 5,8 (9,8) N.A. 45 20,4 353,3%

No 3T14, o resultado financeiro foi negativo em R$9,8 milhdes, o que representa uma piora de R$15,6
milhdes em relagéo ao 3T13, basicamente em funcéo: (i) do aumento de R$7,8 milhdes na linha de descontos
financeiros, reflexo do maior volume de negociacdes no periodo; e (ii) do aumento de R$7,7 milhdes na linha
de juros e encargos financeiros, em funcgéo principalmente do pagamento de juros e principal referentes a
segunda linha de empréstimo tomada junto ao IFC.

Lucro Ligquido

Tabela 16 — Conciliagdo do EBITDA para o Lucro Liquido

3T13 3T14 Variagéo 9M13 oM14 Variagéo

EBITDA 100,9 164,0 62,6% 2545 399,5 57,0%
Resultado Financeiro 5,8 (9,8) N.A. 4,5 20,4 353,3%
Depreciagdo (16,8) (27,1) 61,3% (52,7) (68,2) 29,4%
Contribuicéo social (1,0) 14 N.A. (1,9) (1,9) 0,0%
Imposto de renda (2,6) 4,4 N.A. 4,7 (5,0) 6,4%
Lucro Liquido 86,3 133,0 54,1% 199,6 3448 72,7%
Numero de agdes 295,1 315,4 6,9% 295,1 315,4 6,9%
Lucro por agéo (R$) 0,29 0,42 44.,8% 0,68 1,09 60,3%

No 3T14, nosso lucro liquido totalizou R$133,0 milhdes, um aumento de 54,1% em relagdo ao mesmo
trimestre do ano anterior, como resultado do aumento de 42,6% na receita liquida e do ganho de eficiéncia
nas linhas de custo e despesa, que levaram ao crescimento expressivo do nosso EBITDA, conforme
detalhado acima.

No 3T14, nosso lucro por agéo ficou em R$0,42, um aumento de 44,8% em relagédo ao 3T13.




Empresas Adquiridas
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Apresentamos a seguir um quadro com o resultado do trimestre das instituicées adquiridas nos ultimos doze
meses (UniSEB, ASSESC, IESAM e Literatus). Esse detalhamento sera mantido até 12 meses apos a data
de cada aquisicdo para possibilitar o devido acompanhamento do desempenho da Companhia no conceito
same shops. As aquisicdes realizadas ha mais de 12 meses ja estao consolidadas em nosso resultado.

Tabela 17 — Principais Indicadores das Empresas Adquiridas para o 3T14

Em R$ milhdes ASSESC IESAM Literatus UniSEB Total
Receita Liquida 1,5 11,1 39 24,9 41,4
Lucro Bruto 0,1 6,6 15 15,0 23,2
Margem Bruta 6,7% 59,5% 38,5% 60,4% 56,1%
EBITDA 0,1 4,0 0,6 8,2 12,9
Margem EBITDA 6,7% 36,0% 15,4% 33,1% 31,3%
Lucro Liquido 0,1 2,4 2,6 4,4 9,5

Margem Liquida 6,7% 21,6% 66,7% 17,5% 22,9%

UniSEB

Nessa sec¢éo, apresentamos o resultado operacional da UniSEB standalone e detalhamos o status atual do

seu processo de integracao.

No 3T14, a base de alunos da UniSEB totalizou 39,3 mil alunos, distribuidos conforme a tabela abaixo. Esse
ndmero ficou em linha com o registrado no final de 2013, quando a base total de alunos da UniSEB totalizou
38,7 mil alunos. Apesar de estarmos gradativamente alavancando a captacdo da operacédo, ja com bastante
sucesso nesse primeiro ciclo pés-integracédo (cerca de 4,7 mil novos alunos matriculados), cabe notar que
tivemos um numero elevado de formaturas (cerca de 3 mil alunos), plenamente de acordo com as nossas
expectativas para esse primeiro momento, dada a maturidade da base da UniSEB.

Tabela 18 — Base de Alunos da UniSEB

Graduacao Presencial 2,2
Graduagao EAD 27,3
Pés Graduacéo 6,6
Pés Graduacgédo FGV 1,8
Extens&o 1,0
Pronatec 0,4
Base Total de Alunos da Uniseb 39,3

No 3T14, a receita operacional liquida da Uniseb totalizou R$24,9 milhdes, conforme tabela abaixo. Ja o
EBITDA da Instituicdo somou R$8,2 milhdes no 3T14, resultando em uma margem EBITDA consolidada de
33,1%, ja contribuindo para beneficiar o resultado consolidado da Estacio.
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Tabela 19 — Demonstracdo de Resultados da UniSEB para o 3T14

3T14

Em R$ milhdes
Cons.
Receita Operacional Bruta 30,7
Deducdes da Receita Bruta (5,8)
Receita Operacional Liquida 24,9
Custo Caixa dos Servicos Prestados (8,5)
Pessoal (6,7)
Aluguéis, condominio e IPTU (1,0)
Material Didatico (0,4)
Senicos de terceiros e outros 0,3)
Lucro Bruto Caixa 16,4
Margem Bruta 65,9%
Despesas Comerciais (2,5)
PDD (1,9)
Publicidade (0,7)
Despesas Gerais e Administrativas (5.6)
Pessoal (2,6)
Outros (3,0)
EBITDA 8,2
Margem EBITDA 33,1%
Resultado financeiro (1,2)
Depreciacdo e amortizagao (1,4)
Contribui¢éo social (0,3)
Imposto de renda (1,0)
Lucro Liquido 4,4
Margem Liquida 17,5%

Integracédo UniSEB

Demos inicio ao processo de integracdo imediatamente apds o fechamento da aquisicdo, em 1° de Julho de
2014, priorizando a tomada de controle das operac¢des administrativas e financeiras, e iniciando o diagnéstico
detalhado das operac8es visando a integracéo de processos, sistemas e pessoas ao modelo Estacio.

As principais operac¢des de BackOffice da UniSEB (Financeiro, Suprimentos e Contabilidade) ja estdo
integradas ao CSC Estéacio, restando poucas acfes para a completa migragéo.

De imediato, investimos na intensificagdo de agdes voltadas a captacdo da graduagéo EAD:

e Midia de radio e TV nas pracas da UniSEB em que a Estacio ndo tinha presenca,;
e Captacdo para polos UniSEB também através do website da Estécio;
e Transferéncia do enderecgo de 12 polos para unidades proprias da Estacio.

Iniciamos a primeira onda de migracdo com a implantacdo do nosso sistema de gestdo SAP para toda a
UNISEB e com a transferéncia dos alunos dos polos migrados para unidades Estacio ja para nossos sistemas
académicos, processos esses que foram concluidos com sucesso no final do 3T14. Iniciamos também a
matricula de ingressantes de alguns dos polos da UniSEB ja no sistema da Estacio. O sucesso desta etapa
garante maior confiabilidade para executarmos as futuras migrag6es dos demais polos e alunos. A segunda
onda de migracdo, que abrangera uma maior quantidade de polos, sera iniciada em novembro, visando a
operacao nos sistemas académicos da Estacio ja no 1° semestre de 2015. Teremos ainda uma 32 onda de
migracao, para os polos e alunos remanescentes (aproximadamente 20% da base), que devera ocorrer no 2°
semestre de 2015, garantindo assim um processo de integragéo robusto e sem rupturas.

Simultaneamente, iniciamos o processo de unificacdo das matrizes dos cursos de graduacdo a distancia,
somando o que Estacio e UniSEB possuem de melhor. Estas agfes envolverdo ajustes em materiais
didaticos e no processo de avaliagado, e trardo como beneficios:

e Melhor aproveitamento e reducdo de custos com material didatico;
e Ganhos de escala na gestdo académica e na aplicacdo das aulas.
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Em paralelo a estas acdes, o processo de autorizacdo dos novos polos UniSEB continua junto ao MEC e,
assim que autorizados, iniciarao operagdes ja nos sistemas da Estacio.

Cabe destacar que estreiamos, neste 3T14, a oferta do curso de Medicina no campus em Ribeiréo Preto, com
76 vagas e uma relagdo de 15,7 candidatos por vaga.

Em outubro, iniciamos a captacéo de alunos para o 1° semestre de 2015, focando em cursos mais alinhados
as demandas do mercado e com matrizes nacionais Estacio, visando manter a qualidade dos cursos
historicamente ofertados, porém com maior competitividade em preco. Esperamos, com isso, 0 aumento da
captacdo em comparacéo ao 1° semestre de 2014.

A UniSEB também passou a oferecer cursos do Pronatec em 2014, participando dos dois editais do ano, com
aulas iniciadas em abril e setembro, respectivamente.

Entre as demais acdes, ja iniciadas, podemos citar:

e Planejamento da migracao de alunos de graduacao presencial para os sistemas da Estacio;

e Migracao da folha de pagamento para o sistema de folha da Estacio;

e Planejamento da integracao dos cursos de pds-graduacéo, cursos livres e Pronatec, também visando
a otimizacao de recursos operacionais e pedagogicos.

Estamos muito felizes com o processo de integracdo e com o que temos encontrado no ativo adquirido. O
time que veio com a UniSEB € 4timo, assim como o nivel académico e a experiéncia em temas que ainda
pretendemos conhecer melhor aqui na Estacio, como por exemplo na area da edicdo de livros e material
didatico. Nossa estratégia € combinar o melhor de cada empresa, para assim oferecer um retorno excelente
para os nossos alunos e consequentemente para 0s N0sSsos investidores.

FIES

A base de alunos FIES alcangou 121,2 mil alunos no fim do 3T14, um aumento de 67,0% sobre o0 3T13 e de
9,8% sobre 0 2T14, representando 38,4% da nossa base de alunos de graduacéo presencial.

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

seus proprios recursos.

Tabela 20 — Base de Alunos FIES

3713 4713 1T14 2T14 3T14 Var.

Alunos de Graduagéo Presencial 259,2 2394 302,8 280,9 315,7 21,8%
Alunos AES 72,6 76,1 102,1 1104 1212 67,0%
% de Alunos FIES 28,0% 31,8% 33,7% 39,3% 384% 104 pp.

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber de alunos liquido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e
receita liquida do FIES, ficou em 83 dias, um aumento de 7 dias em relacdo ao 2T14, muito em funcdo do
ciclo de adesédo de alunos ao FIES, que se concentra nos trimestre impares. Desse modo, ao final de
setembro, tinhamos ainda cerca de 7,6 mil alunos em processo de adesdo ao FIES. Temos que ressaltar
também que o processo de aditamento de alunos FIES encontra-se atrasado, em funcdo de problemas
operacionais no SisFIES em agosto, além do impacto pontual da Copa do Mundo no calendario académico
do segundo semestre de 2014.




Relagcdes com Investidores

Excluindo a receita liquida FIES e os recebiveis FIES do célculo, nosso PMR ex-FIES ficou em 81 dias, uma
reducéo de 8 dias em relacdo ao 2T14 e um aumento de 2 dias em relacéo ao 3T13.

Continuamos aumentando nossos esforcos para melhorar nosso prazo de recebimento, buscando n&o
apenas converter alunos com dificuldades financeiras para o FIES, mas também garantir a arrecadacéo dos
alunos fora do programa. Vemos esse indicador como uma grande oportunidade de melhora, com bom
potencial para passar a mostrar evolugao em ciclos préoximos.

Tabela 21 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucdo do contas a receber (R$ milhdes) 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14

Contas a Receber Bruto 440,9 423,8 528,4 520,9 6415
FIES 100,2 78,9 147,2 128,6 222,2
Mensalidades de alunos 263,3 289,4 305,3 329,0 333,5
Cartdes a receber 314 25,3 32,9 28,3 38,5
Acordos a receber 46,0 30,2 43,0 35,0 47 4
Créditos a identificar (1,9) 0,8 (1,3) (4,1) (6,8)
Saldo PDD (83,9) (90,0) (92,0) (93,1) (101,7)

Contas a Receber Liquido 355,1 334,6 435,2 423,7 533,0

Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.656,7 1.731,0 1.856,0 2.001,5 2.3155

Dias do Contas a Receber Liquido 77 70 84 76 83

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.162,1 1.162,0 1.173,2 1.191,7 1.381,7

Dias do Contas a Receber Liquido Ex. HES e Receita FIES 79 79 88 89 81

Nota: A Receita Liquida acumulada para os Ultimos 12 meses est& anualizada inclusive para as trés adquiridas consolidadas no trimestre: UniSEB,
IESAM e Literatus (R$127,4 milhdes).

Tabela 22 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Contas a Receber FIES 100,2 78,9 147,2 128,6 222,2
Contas a Compensar FIES 0,3 44.4 63,6 82,4 50,0
Receita FIES (Ultimos 12 meses) 512,7 593,9 716,5 853,9 983,0
Deducéo FGEDUC (Ultimos 12 meses) (18,1) (24,9) (33,7) (44,1) (49,2)
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 4946 569,0 682,8 809,8 933,8
Dias do Contas a Receber FIES 73 78 111 94 105
Dias do Contas a Receber FIES Ajustado 73 50 78 58 86

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

No 3T14, o contas areceber FIES ficou em R$222,2 milhdes, um aumento de R$93,6 milhdes em relagdo ao
2T14, um reflexo normal da concentragdo do processo de aditamento dos contratos de financiamento no
inicio do semestre letivo, além do proprio aumento da base de alunos FIES.

O contas a compensar apresentou redugdo de R$32,4 milhdes no 3T14, caindo para R$50,0 milhdes.
Desde que o FNDE (Fundo Nacional para o Desenvolvimento da Educagédo, 6rgdo responsavel pela gestao
do processo do FIES) formalizou o novo cronograma dos leildes de recompra mensais, que vinha sendo
praticado de fato desde o final de 2013, o recebimento dos valores referentes a recompra dos certificados
vem ocorrendo apenas nos primeiros dias do més subsequente, de modo que o saldo da nossa rubrica de
contas a compensar fica mais alto no fechamento dos trimestres, apesar de o recebimento dos valores
ocorrer poucos dias depois. No 3T14, o valor que ficou pendente para recebimento em setembro foi de
R$50,0 milhdes (enquanto em julho esse montante foi de R$81,4 milh&es). O prazo médio de recebimento do
FIES, ajustado para esse novo cronograma de recebimento, alcancou 86 dias.
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Tabela 23 — Movimentag¢do do Contas a Receber FIES*

Contas a Receber FIES (R$ milhdes)

3T13 4T13 1T14 2T14

(+) Receita Liquida FIES 167,2 1714 2257 289,6 296,3
(-) Repasse 135,3 180,9 146,5 293,8 190,6
(-) PDD FIES 9,4 11,1 10,8 14,5 14,8
(+) Adquiridas 0,4 -0,7 - - 2,6
Tabela 24 — Movimentagdo do Contas a Compensar FIES*

Contas a Compensar FIES (R$ milhdes) 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14
(+) Repasse 1353 180,9 1465 293,8 190,6
(-) Impostos 52,2 50,7 40,5 70,8 70,2
(-) Recompra em leildo 83,3 86,2 86,8 204,3 152,8

Tabela 25 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composicéo por Idade (R$ milhdes) 3T13 % 3T14 )

FIES 100,2 18% 2222  25%
Avencer 90,6 18% 108,6 19%
Vencidas até 30 dias 62,6 10% 719 9%
Vencidas de 31 a 60 dias 34,3 9% 393 8%
Vencidas de 61 a 90 dias 9,7 9% 24,2 9%
Vencidas de 91 a 179 dias 59,6 15% 73,7 12%
Vencidas ha mais de 180 dias 839 21% 101,7 18%
TOTAL 440,9 100% 6415 100%
Tabela 26 — Aging dos Acordos a Receber
Avencer 289 40% 28,6 55%
Vencidas até 30 dias 26 11% 26 10%
Vencidas de 31 a 60 dias 13 6% 24 T%
Vencidas de 61 a 90 dias 0,9 7% 2,0 6%
Vencidas de 91 a 179 dias 50 19% 53 11%
Vencidas ha mais de 180 dias 72 16% 6,5 11%
TOTAL 46,0 100% 47,4 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto 10% 7%

“N&o considera acordos com cartdes de crédito

Gracas a continuidade de nossas politicas rigorosas para renegociagao de dividas, nesse trimestre seguimos
com um baixo percentual de acordos em relagdo a nossa carteira de recebiveis, com apenas 7% do total de
recebiveis originados de renegociacdes com alunos, 3 p.p. abaixo do apresentado no 3T13. O percentual de
titulos ja vencidos dentre os recebiveis de renegociacdes ha mais de 60 dias representa 27% do total de
acordos, ou seja, apenas 2,1% do total de nossa carteira de recebiveis.

Nossos critérios continuam rigidos, claros e objetivos, segundo os quais provisionamos 100% dos recebiveis
vencidos ha mais de 180 dias, complementados pelo provisionamento do FIES. As tabelas 27 e 28
demonstram como a nossa PDD é constituida e reconcilia os saldos de balangco com os valores que
transitaram em resultado.

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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Tabela 27 — Constituicdo da Proviséo para Devedores Duvidosos na DRE

umento bruto da
31/12/2013 provisdo para
inadimpléncia

TOTAL 90,0 1538 (82,0)| 717 (60,1) 101,7

Recuperacéo da | Efeito liquido da !

Em R$ milhdes | 30/09/2014

Inadimpléncia proviséo

Tabela 28 — Reconciliagdo dos Saldos da Provis&o para Devedores Duvidosos no Balanco

30/09/2014

Complemento da provisdo 71,7
PDD das empresas adquiridas (10,7)
Total 61,0

Investimento (CAPEX e Aquisicdes)

Tabela 29 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhdes 3T13 3T14 Variacéo 9M13 IM14 Variacéo

CAPEX Total* 32,6 59,5 82,5% 76,3 1275 67,1%
Manutencgé&o 16,2 37,0 128,4% 42,5 81,1 90,8%
Discricionario e Expanséo 16,4 225 37.2% 33,8 46,4 37,3%

Modelo de Ensino 1,7 1,5 -11,8% 57 4,8 -15,8%
Nova Arquitetura de Tl 3,2 3,7 15,6% 8,8 8,7 -1,1%
Projetos de Integracéo - 0,5 N.A. 0,4 0,9 125,0%
Projeto Tablet 6,9 6,1 -11,6% 12,1 13,1 8,3%
Parque de Computadores 0,6 1,7 183,3% 0,6 1,7 183,3%
Expanséo 4,0 8,9 122,5% 6,2 17,1 175,8%
Aquisicoes - 948,4 N.A. 26,9 949,2 3428,6%

*Excluindo &gio e investimentos em aquisicdes.

O CAPEX total (ex-aquisic6es) no 3T14 ficou em R$59,5 milhGes, 82,5% acima do registrado no 3T13,
refletindo nossas iniciativas para maior linearizagdo do CAPEX ao longo do ano, evitando assim uma
concentracao de investimentos no 4° trimestre do ano, em comparagcdo com exercicios anteriores.

Nesse contexto, 0 CAPEX de manutencéo totalizou R$37,0 milhdes nesse trimestre, um aumento de 128,4%
em relacdo ao apresentado no 3T13, alocados principalmente em atualizacdo de sistemas, equipamentos,
bibliotecas e laboratérios das nossas unidades. Investimos também cerca de R$1,5 milhdo no projeto do
Modelo de Ensino (construcdo de contelido e desenvolvimento e produgdo EAD); R$6,1 milhdes no Projeto
Tablet; e R$3,7 milhdes na aquisicdo de hardware e no desenvolvimento do nosso projeto de revisdo da
arquitetura de T.l., que visa substituir os nossos sistemas académicos legados e também adequar 0 nosso
hardware para o crescimento da Companhia.

Os investimentos em projetos de expanséo, revitalizacdes e melhorias de unidades totalizaram R$8,9
milhdes no 3T14 e referem-se a investimentos realizados em novas unidades, expansdes em unidades ja
existentes e novas salas, j& com foco no ciclo de captacdo de 2015, visando sempre melhor acomodar o
crescimento da nossa base de alunos.

Na linha de aquisi¢cdes, temos como principais investimentos o pagamento relativo a aquisicao da UniSEB,
realizado parte em caixa (R$308,8 milhdes) e parte pela emisséo de 17.853.127 a¢bes ordindrias da Estacio.
Além disso, cabe lembrar aqui que também concluimos no periodo as aquisi¢cdes da IESAM e da Literatus.
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Capitalizacao e Caixa

Tabela 30 — Capitalizac&o e Caixa

Em R$ milhdes 30/09/2013 30/06/2014 30/09/2014

Patriménio liquido 1.528,3 1.752,0 2.420,8
Caixa e disponibilidades 806,1 787,4 4349
Endividamento bruto (318,7) (312,8) (392,3)
Empréstimos bancarios (280,0) (269,0) (290,9)
Curto prazo (29,1) (16,2) (26,3)
Longo prazo (250,9) (252,8) (264,6)
Compromissos a pagar (Aquisicdes) (30,0) (36,0) (82,4)
Parcelamento de tributos (8,7) (7,9) (19,0)
Caixa / Divida liquida 487,3 474,6 42,6

No fim de setembro, a posicdo de caixa e disponibilidades totalizava R$434,9 milhdes, aplicados
conservadoramente em instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e
certificados de depdsitos de bancos nacionais de primeira linha. O endividamento bancario de R$290,9
milhdes corresponde basicamente a primeira emissdo de debéntures da Companhia de R$200 milhdes, as
linhas de financiamento junto ao IFC (primeiro empréstimo de R$48,5 milhdes e cerca de R$20 milhdes do
segundo financiamento) e a capitalizacdo das despesas de leasing com equipamentos em cumprimento a Lei
11.638. Além disso, contamos com 0S compromissos a pagar referentes as aquisicdes realizadas, na ordem
de R$82,4 milhdes, bem como o saldo a pagar de tributos parcelados para determinar 0 nosso
endividamento bruto, que totalizou R$392,3 milhdes no encerramento do trimestre. Dessa forma, o caixa
liquido da Estacio ficou em R$42,6 milh8es no encerramento do 3T14.

Fluxo de Caixa

A sequir, apresentamos as principais linhas do nosso fluxo de caixa no trimestre, em duas visdes: com e sem
0 ajuste para 0 novo cronograma de recebimento das recompras do FIES, que foi formalizado pelo FNDE no
2T14. Com o novo cronograma, os valores dos leildes de recompra usualmente realizados no final de cada
més passam a ser recebidos de fato apenas nos primeiros dias do més subsequente. Desse modo, 0S
valores que se acumularam em nosso Contas a Compensar ao final dos trimestres e foram recebidos no més
subsequente foram: R$44,0 milhdes em dezembro, R$63,1 milhdes em margo, R$81,4 milhdes em junho e
R$50,0 milhdes em setembro.

Tabela 31 — Fluxo de Caixa (néo ajustado)

Lucro antes dos impostos e apos o resultado das operagdes descontinuadas 89,9 127,1 206,2 351,7
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 42,6 5816 132,8 1474
Resultado ap6s conciliagdo das disponibilidades geradas 132,5 180,7 339,0 499,1
Variagdes nos ativos e passivos: (42,7) (47,2) (147,3) (201,7)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 89,8 133,55 191,6 2974
CAPEX (Ex-Aquisi¢oes) (32,6) (59,5) (76,3)  (127.,5)
Huxo de caixa operacional (FCO): 57,2 74,0 1153 169,9
Outras atividades de investimentos: 2,2) (957,9) (33,7) (963,6)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos GEM (883,9) 81,6 (793,8)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 8,9 531,6 584,0 489,8
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos 64,2 (352,1) 665,6 (303,8)
Caixa no inicio do exercicio 7419 7874 140,5 739,2
Aumento nas disponibilidades 64,2 (352,1) 665,6 (303,8)

Caixa no final do exercicio 806,1 4354 806,1 435,4




Relacdes com Investidores

Tabela 32 — Fluxo de Caixa (ajustado)

Lucro antes dos impostos e apés o resultado das operacdes descontinuadas 89,9 127,1 206,2 351,7
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 42,6 53,6 132,8 1474
Resultado apds conciliagcdo das disponibilidades geradas 1325 180,7 339,0 499,1
Variagdes nos ativos e passivos: (42,7) (78,7) (147,3) (195,7)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 89,8 102,0 1916 3034
CAPEX (Ex-Aquisices) (32,6) (59,5) (76,3)  (127.5)
Huxo de caixa operacional (FCO): 57,2 425 153 175,9
Outras atividades de investimentos: 2,2) (957,9) (33,7) (963,6)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 15,1 (915,4) 81,6 (787,8)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 8,9 531,6 584,0 489,8
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos 64,2 (383,6) 665,6 (297,8)
Caixa no inicio do exercicio 7419 868,9 140,5 783,2
Aumento nas disponibilidades 64,2 (383,6) 665,6 (297,8)
Caixa no final do exercicio 806,1 485,4 806,1 485,4

No 3T14, tivemos um fluxo de caixa operacional positivo em R$74,0 milhdes, R$16,8 milhdes acima do
apresentado no mesmo trimestre de 2013. Ajustando para o novo cronograma de repasses, que beneficia
muito mais os trimestres pares dado o fluxo de aditamento e maior recebimento nesses trimestres, o fluxo de
caixa operacional ajustado totalizou R$42,5 milhdes no 3T14, considerando o recebimento dos leildes de
recompra que ocorreram em julho e outubro nos meses de suas competéncias, junho e setembro
respectivamente.

Além disso, cabe destacar aqui que o processo de aditamento dos alunos FIES encontra-se atrasado nesse
trimestre, em funcdo do impacto no calendario académico causado pela Copa do Mundo e de problemas
operacionais no SisFIES em agosto, o que acabou prejudicando a variacdo do capital de giro no 3T14, mas
deve beneficiar a geragéo de caixa do 4T14.

No 9M14, nosso fluxo de caixa operacional foi positivo em R$169,9 milhdes, uma melhora na geragédo de
caixa de R$54,5 milhdes. J& o fluxo de caixa operacional ajustado alcancou a marca de R$175,9 milhdes,
R$60,5 milhdes acima do registado no mesmo periodo do ano passado. Nossa geracéo de caixa ainda maior
em 2014 confirma nossa crescente capacidade de melhora nesse indicador ao longo dos anos.

A geracdo de caixa operacional antes de CAPEX foi de R$133,5 milhdes no 3T14, R$43,7 milhdes acima
do apresentando no 3T13. No 9M14, a geragdo de caixa operacional antes de CAPEX somou R$297,4
milhdes, R$105,7 milhdes acima do mesmo periodo do 9M13.




‘?} Estacio Relacées com Investidores

Principais Fatos Marcantes

Aquisicao da Literatus

FACULDADE AFaculdade Literatus, com duas unidades em Manaus, agora faz parte do
LITERATUS Grupo Estacio. Com a aquisicao, de R$48 milhdes, a Estacio aumentou a sua
presenca no territério nacional e passou a operar em 21 estados e no Distrito Federal, marcando a nossa
entrada nessa cidade que era uma das principais pragas estratégicas onde ainda ndo estavam presentes.

A Literatus tem 22 cursos de graduacao, 25 pods-graduacédo e IGC (indice Geral de Cursos) igual a 3 (numa
escala de 1 a 5). Atualmente a instituicdo tem cerca de 4,8 mil alunos matriculados, sendo que o numero total
de vagas que podem ser oferecidas, incluindo todos os cursos, é de 14,2 mil vagas.

“A chegada da Estacio ao Amazonas € um momento especial na histéria da Estacio. Nos nossos planos de
expansdo, Manaus era a prioridade numero um. Vamos levar para a cidade o ensino inovador, inclusivo e de
compromisso com a empregabilidade que ja oferecemos na Regido, em nossas unidades em Belém, Macapa
e Boa Vista”, afirmou o presidente da Estacio, Rogério Melzi.

Estacio realiza VI Férum Anual de Docentes

Esse evento, que tem como propdsito a capacitagdo, o reconhecimento e a

y ’) valorizacdo do corpo docente, ocorreu nos dias 6 e 7 de agosto, no Rio de
Janeiro. O tema da edig¢ao foi “Todo lugar é lugar de estudar”. As atividades

/_) enfocaram as ac¢des necessarias para que as instituicbes de ensino deixem
V de ser vistas apenas como um espaco de transmissdo de informagéo. A
programacao incluiu, além de palestras, exposi¢do de projetos institucionais

T0D0 e apresentagdo das melhores praticas pedagogicas.
ESTUDAR Mais de mil professores participaram, selecionados pela exceléncia no
VI FORUM ANUAL DE DOGENTES 2014 desenvolvimento de praticas educacionais que contribuem de forma efetiva

para o processo de aprendizagem.

o do Modelo de Ensino

T ————

Potencializaca
Participagao efetiva dos d

‘ Revisdo do conteudo
Aferigdo da qualidade
! Total alinhamento entre EAD e Presencial

ocentes

Inovagao




Vocé Aprende Mais sera responsavel pelo iG Educacéo

Dols grandes nomes

unidos para fazer
vocé ter um futuro
melhor.

CERTIFICADO PELA

‘5 Estacio

A Diretoria de Educacao Continuada acaba de firmar uma
importante parceria estratégica para a Estacio. A partir de
agora, o portal Vocé Aprende Mais, a plataforma de Cursos
Livres da Estacio, sera responsavel pela gestdo da operacéo
e cursos do iG Educacéo, vertical de educacéo do portal iG,
um dos maiores da Internet brasileira, que atualmente recebe
mais de 33 milhdes de visitas mensais. Completando a
parceria, temos também a participagdo da WebAula,
tradicional parceiro da Estacio na linha das tecnologias
Educacionais, e atualmente responsavel pelo sistema LMS
(Learning Management System) utilizado pelos nossos
alunos.

Com a parceria, 0 iG ajuda aqueles que possuem pouco tempo livre e necessitam conciliar trabalho, estudos
e outras atividades rotineiras. Entre outras facilidades, o iG Educacao possibilita ao aluno montar os proprios
horarios de estudos de maneira flexivel, de forma que preencha os poucos momentos livres que tera para se
dedicar de qualquer lugar, com conexao a Internet.

Além de oferecer certificado emitido pela Estacio, a oferta de cursos no iG Educacdo também contemplara
conteldos de parceiros reconhecidos em sua area de conhecimento como referéncia, todos eles
selecionados cuidadosamente para que a experiéncia do aluno seja a melhor possivel.

Além dos potenciais beneficios hos nossos resultados, essa parceria tem um tom simbdlico por representar
uma convergéncia apontada por especialistas do mundo todo como uma tendéncia para o médio e longo
prazos, entre Educacédo (Estacio), Midia (iG) e Tecnologia (WebAula).

Vocé pode acessar o novo portal iG Educacéo nesse endereco: http://ig.voceaprendemais.com.br.

Foco em Inovacao

- I Encontro Startup NAVE

ESPAGO Em junho, realizamos o | Encontro Startup NAVE - Nucleo de Aceleracdo e

V &= Valorizacéo da Estéacio, no prédio Venezuela. O evento contou com a participagao
= de especialistas que ja R

NUCLEO DE ACELERAGAO & fazem a mentoria dos
alunos empreendedores

VALORIZAGAO DA ESTACIO

dentro do ambito do Programa NAVE. Estavam
presentes mais de 100 empreendedores, donos de
startups e profissionais, além dos diretores da
Estacio, Marcos Lemos, Gilberto Castro e Marcos
Noll, e do Presidente Rogério Melzi.

O evento iniciou com cada mentor se
apresentando e contando, brevemente, suas
experiéncias e curriculos. Em seguida, foi aberto o

momento de networking com um coffee break, seguido por uma fala do nosso presidente, Rogério Melzi.



http://ig.voceaprendemais.com.br/
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Logo depois, Gustavo Caetano, presidente da Samba Tech e da ABS — Associacdo Brasileira de Startups,
eleito como TR 35 do MIT, prémio concedido pela instituicdo aos profissionais inovadores com menos de 35
anos e também considerado um dos 50 mais inovadores do mundo digital brasileiro, palestrou em seguida
sobre o tema “Inove ou morra tentando”. Com estilo inovador e ousado, que surpreendeu a todos os que
estavam presentes no evento com suas idéias, percepcdes e conhecimento do ramo, Gustavo ja
compartilhou suas experiéncias em eventos no MIT, ONU e NASDAQ.

- Programa Startup NAVE comega mostrar resultados

E o programa NAVE ja comeca a dar os primeiros frutos: o Projeto Plataforma Saude, um dos participantes
do Programa Startup NAVE, que tem como co-fundador Tales Gomes, egresso do curso de Marketing da
unidade Petropolis da Estacio, foi um dos contemplados para a Turma 3 do Programa Programa
Governamental Startup Brasil e recebera recursos do Governo Federal no valor de 200 mil reais. “Eu os
conheci quando fui mentora do 1° Startup Weekend Favela no Morro da Providéncia, e depois eles foram
selecionados entre 70 outros projetos de startups para pré-aceleracdo da NAVE. E uma grande vitoria e
inspiracéo para outros alunos empreendedores na Estacio”, declarou Lindalia Reis, Diretora de Inovagao da
Estacio.

O Plataforma Saude foi escolhido entre milhares de inscritos depois de ser avaliado pelo Comité Julgador,
formado por representantes do Governo, academia e mercado em relacdo a quatro critérios: modelo de
negaocios, solugéo, equipe e mao-dupla.

Para receber os recursos do programa, a startup, que leva servicos de diagndéstico através de tecnologias
moveis para comunidades sem acesso a saude devera, a partir da publicacdo do resultado no Diario Oficial
da Uniao, fechar acordo com uma das aceleradoras apoiadas pelo Programa.

"Os recursos do programa Startup Brasil vdo permitir que a gente leve o Plataforma Saude para mais
pessoas, gerando mais impacto social, que é nosso objetivo final sempre", afirma o co-fundador da empresa,

Tales Gomes.

Conheca o site do projeto: www.plataformasaude.net.br.

- Olimpiada Game Center

GAME Aqui vocé se diverte, estuda e ainda
m CENTER e oncore 3 pemos.

Em 2014, foi lancada a Olimpiada Game Center Estacio, uma
competicdo baseada no nosso ambiente de jogos para fixagdo de
conhecimento, refor¢co de aprendizagem e simulagéo situacional do
““l TUP 1 mercado de trabalho. O Game Center Estacio, que ja conta com
UHB \ ENHUE& [ cinco games diferentes, além de ser um ambiente que promove o
: ';;: conhecimento e o complemento ao processo de aprendizagem fora
da sala de aula, também incentiva a competicdo entre os alunos,

e que sdo premiados em uma final nacional.

Todos os alunos da Estacio, de qualquer curso ou periodo, podem
acessar o ambiente. Ao final de cada semestre, os melhores do
ranking de cada jogo concorrem a prémios. Desde a primeira edicao da Olimpiada Games Center Estacio no
segundo semestre de 2013, os jogos ja contaram com a participacdo de mais de 12 mil alunos. Na temporada
2014.1, mais de 1.200 jogadores foram classificados para a semifinal nacional, que ocorreu simultaneamente
em 75 unidades. Posteriormente, o0 Espaco NAVE recebeu os 30 alunos finalistas representando 19 unidades
para a grande final.



http://www.plataformasaude.net.br/

Estacio, a Universidade oficial dos Jogos Olimpicos 2016

A Estacio serd a principal parceira na area de
treinamentos dos Jogos Olimpicos Rio 2016 e sera
responsavel pela capacitacdo dos 120 mil voluntarios
que vao trabalhar no evento esportivo. No total, a
Estécio vai criar 1.600 contetdos de cursos diferentes.
Sao modulos de 4 a 12 horas de duracdo com temas
determinados pelo Comité Organizador, como
“Orientagdes de Servigos” e “Lideranga”. Mas a maior
parte dos cursos vai tratar das instalagbes das
Olimpiadas, onde acontecerdo as competicdes das 94
modalidades esportivas.

De fevereiro a maio de 2015, tem inicio a fase de sele¢do dos voluntarios, que sera feita pelo Comité
Organizador. A Estacio vai ceder suas instalacbes em 10 cidades que serdo pontos de inscricdo dos
voluntarios de todo o Brasil: Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Salvador, Brasilia, Belo Horizonte, Porto Alegre,
Curitiba, Belém, Fortaleza e Recife. E de fevereiro a julho de 2016, comecga o treinamento dos voluntarios
para os Jogos Olimpicos Rio 2016. Estdo previstos cursos presenciais, online ou hibridos, dependendo do
tema. Parte dos treinamento ser4 dada pelos professores da Estacio e parte pelas equipes do Comité
Organizador.

“Assim como os Jogos Olimpicos sdo a expressao
maxima da exceléncia alcancada pelos atletas apds
anos de preparo e desenvolvimento técnico, a
Estacio se dedica ha 45 anos ao ensino de adultos e
a promogéao de sua ascenséo profissional. Nao tenho
duvida de que, ao longo de todos esses anos, nossa
instituicdo tem contribuido para a formacdo de
cidaddos melhores e para o desenvolvimento
sustentavel das comunidades onde atuamos, com
reflexos significativos no desenvolvimento e no
progresso do Brasil. Especificamente sobre o Rio de
Janeiro, nosso compromisso com o desenvolvimento
da cidade esta no nosso DNA. Investimos na cidade
desde que nascemos e os cariocas reconhecem nossa relagdo com o Rio”, destaca o presidente da Estacio,
Rogério Melzi.

Apoio ao Esporte: Expedicdo da Famila Schurmann

No dia 21 de setembro, a Familia Schurmann se
lancou ao mar para a Expedicdo Oriente,
patrocinada pela Estacio. A expedicdo traz
inovacdes, varias delas no Veleiro KAT, construido
pensando na sustentabilidade e na utlizacdo
eficiente de agua e energia no veleiro.

Partindo de Itajai (SC), os Schurmann véao passar
por Ushuaia, Brisbane, Auckland e diversas outras
regides, portos e cidades do mundo na sua rota até a
China. Os navegadores pretendem ainda realizar
pesquisas cientificas e produzir um documentario.
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Como forma de aquecimento, nos dias 25 (Guaruja) e 30 de agosto (Rio de Janeiro), alunos e colaboradores
embarcaram em uma velejada com os Schurmann. O Capitdo Vilfredo e a Geréncia de Comunicacdo e
Sustentabilidade receberam a tripulacdo Estacio para o passeio, repleto de boas histérias e um almogo a
bordo. Os alunos foram selecionados através de um concurso cultural realizado em conjunto com a equipe de
Marketing da Estéacio.

“O Sr. Vilfredo Schurmann é um grande homem e nos passou uma licdo de vida maravilhosa, foi um grande
aprendizado passar essas horas ao lado dele e ouvir suas histérias Unicas!” disse Ana Paula, uma das alunas

contempladas, estudante de unidade Tom Jobim.

Responsabilidade Social Corporativa

Neste trimestre avancamos na consolidacdo do programa Estacio na Escola buscando apoiar politicas
publicas e projetos ja existentes junto as secretarias de educacdo e também dos grandes municipios nos
quais estamos presentes. O Estacio na Escola foi mais uma alavanca de apoio para estimular jovens
estudantes do Ensino Médio a se interessarem cada vez mais pelos seus estudos e pela possibilidade de
transformarem-se em futuros professores. Nesse contexto, destacamos nossas Mostras de Licenciaturas em
Letras e Educacao Fisica que aconteceram nas cidades de Nova Friburgo (RJ) impactando cerca de 60
alunos; em Porto Alegre (RS) com 90 alunos impactados; Aracaju (SE) com 130 alunos patrticipantes; Juiz de
Fora (MG) com 170 alunos e ainda Salvador (BA) com mais 320 alunos impactados. Temos a ambicéo de
ampliar este programa para trabalhar outras Licenciaturas e atingir escolas em todos os estados nos quais a
marca Estacio esta presente.

Além disso, lancamos no altimo més nosso portal de Responsabilidade Social Corporativa — Educar para
Transformar. Confira em: http://portal.estacio.br/educar-para-transformar/.

Prémio Estacio de Jornalismo 2014

A Estacio anunciou, no dia 24 de setembro, em ceriménia no Rio de Janeiro, 0s

nove vencedores do Prémio Estacio de Jornalismo — edicdo 2014. A premiacao

Prémio Estacio reuniu cerca de 80 profissionais de comunicacdo de todas as regides do Brasil.

de Jornalismo Veiculos como Folha de S.Paulo, Estaddo, TV Globo, Radio CBN figuraram

. oo entre os grandes campefes. Um total de R$100 mil foi distribuido entre os
vencedores de oito categorias e 0 vencedor do Grande Prémio principal.

A jornalista do Estado de S.Paulo, Ana Sacoman, vencedora do prémio principal - Grande Prémio Estacio de
Jornalismo - com a série de reportagens “Especial USP 80 anos”, reafirmou a necessidade da cobertura da
educacdo no jornalismo. “O prémio ajuda a manter a educacédo em pauta. Falar sobre educagdo € um
desafio. Ha um ano escrevo sobre educacdo e aprendo todo dia coisas novas. Ndo podemos perder esse
espaco e esse prémio vem para incentivar tanto a imprensa nacional quanto a regional a continuarem falando
de educacdo, investigando e dando espaco a este setor. O papel do repérter em educacéo é fiscalizador
também”, afirmou a repoérter do Estadao.

O prémio deste ano superou o nimero de trabalhos inscritos em todas as edigfes. Com 261 reportagens
concorrentes, a edicao 2014 registrou um aumento de 23% em relacdo ao ano de 2013, que havia recebido o
maior nimero de inscriges (211) até entdo. No total, 126 veiculos de imprensa de 20 estados e do Distrito
Federal participaram desta edicdo. Ao longo do ano, a divulgacédo do prémio gerou cerca de 100 matérias em
veiculos top de 14 estados diferentes. A valoracao total da premiacdo em midia espontanea foi de R$ 300 mil.

Criado em 2011, o Prémio Estacio de Jornalismo tem o objetivo de fomentar a cobertura jornalistica sobre o
Ensino Superior, ampliando o debate e aumentando sua importancia para o desenvolvimento do pais. Desde
sua criacdo, mais de 500 jornalistas e profissionais de imprensa ja participaram, com mais de 760
reportagens inscritas, considerando as midias impressa, internet, TV e radio. Foram 103 vencedores (entre
concorrentes individuais e equipes) e 229 veiculos participantes até 0 momento.

Conheca mais sobre o prémio no site www.premioestaciodejornalismo.com.br.
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Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)
Data: 07 de novembro de 2014 (sexta-feira) Data: 07 de novembro de 2014 (sexta-feira)
Horario: 10h00 (Brasilia) / 07h00 (US ET) Horério: 11h30 (Brasilia) / 08h30 (US ET)
Telefones de Conexdo: +55 (11) 3127-4971 / 3728-5971 Telefone de Conexdo: +1 (412) 317-6776
Cdbdigo de Acesso: Estacio Cdédigo de Acesso: Estacio
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir
Replay: disponivel até 14/11 Replay: disponivel até 18/11
Telefone: +55 (11) 3127-4999 Telefone: +1 (412) 317-0088
Cddigo de Acesso: 54268201 Cdédigo de Acesso: 10054090

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




Estacio Relacdes com Investidores

Demonstracao de Resultados em IFRS

. Excluindo aquisi¢c6es nos ultimos
Consolidado quisic
12 meses

Em R$ milhdes il 3T14 Variagao 3T13 3T14 Variagao

Receita Operacional Bruta 657,4 912,3 38,8% 657,4 862,1 31,1%
Mensalidades 650,5 881,4 35,5% 650,5 833,0 28,1%
Pronatec - 23,5 N.A. - 22,6 N.A
Outras 6,8 75 10,3% 6,8 6,5 -4,4%
Deducgbes da Receita Bruta (219,2) (287,6) 31,2% (219,2) (278,7) 27,1%
Descontos e Bolsas (192,2) (246,5) 28,3% (192,2) (239,3) 24,5%
Impostos (18,0) (27,0) 50,0% (18,0) (25,4) 41,1%
FGEDUC (8,9) (14,1) 58,4% (8,9) (14,1) 58,4%
Receita Operacional Liquida 438,2 624,8 42,6% 438,2 5834 33,1%
Custos dos Servigos Prestados (250,1) (343,5) 37,3% (250,1) (325,4) 30,1%
Pessoal (178,0) (248,8) 39,8% (178,0) (235,5) 32,3%
Aluguéis, condominio e IPTU (37,2) (46,6) 25,3% (37,2) (44,9) 20,7%
Material Didatico 9,2) 9.4) 2,2% 9,2) (9,0) -2,2%
Servicos de terceiros e outros (13,7) (17,9) 30,7% (13,7) (17,1) 24,6%
Depreciacao (12,0) (20,8) 73,3% (12,0) (18,9) 57,5%
Lucro Bruto 188,1 281,2 49,5% 188,1 258,0 37,2%
Margem Bruta 42,9% 45,0% 2,1p.p. 42,9% 44.2% 1,3 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (104,0) (144,3) 38,8% (104,0) (132,2) 27,1%
Despesas Comerciais (40,8) (45,9) 12,5% (40,8) (43,1) 5,6%
PDD (18,0) (11,5) -36,1% (18,0) (9,6) -46,7%
Publicidade (22,9) (34,4) 50,2% (22,9) (33,5) 46,3%
Despesas Gerais e Administrativas (58,3) (92,1) 58,0% (58,3) (82,8) 42,0%
Pessoal (27.,8) (52.,5) 88,8% (27,8) (47,9) 72,3%
Outros (30,5) (39.,5) 29,5% (30,5) (34,9) 14,4%
Depreciagéo (4,8) (6,3) 31,3% (4,8) 6,3) 31,3%
EBIT 84,1 136,9 62,8% 84,1 1258 49,6%
Margem EBIT 19,2% 21,9% 2,7 p.p. 19,2% 21,6% 24 p.p.
(+) Depreciagao 16,8 27,1 61,3% 16,8 25,2 50,0%
EBITDA 100,9 164,0 62,6% 100,9 151,1 49,8%
Margem EBITDA 23,0% 26,3% 3,3p.p. 23,0% 25,9% 29p.p.
Resultado financeiro 5.8 (9,8) N.A 5.8 (9,6) N.A
Depreciacdo e amortizacao (16,8) (27,1) 61,3% (16,8) (25,2) 50,0%
Contribuicao social (1,0) 14 N.A (1,0) 1,8 N.A.
Imposto de renda (2,6) 4.4 N.A. (2,6) 55 N.A.
Lucro Liquido 86,3 133,0 54,1% 86,3 123,6 43,2%

Margem Liquida 19,7% 21,3% 1,6 p.p. 19,7% 21.2% 1,5p.p.
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Consolidado

Em R$ milhdes IM14 Variacao

Receita Operacional Bruta 1.886,1 2.528,2 34,0%
Mensalidades 1.866,4 2.473,2 32,5%
Pronatec - 33,3 N.A.
Qutras 19,7 21,8 10,7%
Deduc¢8es da Receita Bruta (591,1) (776,2) 31,3%
Descontos e Bolsas (522,7) (664,3) 27,1%
Impostos (54,4) (73,5) 35,1%
FGEDUC (14,1) (38,4) N.A
Receita Operacional Liquida 1.295,0 1.752,1 35,3%
Custos dos Servigos Prestados (763,2) (1.001,0) 31,2%
Pessoal (548,8) (735,7) 34,1%
Aluguéis, condominio e IPTU (102,8) (129,7) 26,2%
Material Didatico (32,2) (37,4) 16,1%
Servigos de terceiros e outros (44,1) (49,3) 11,8%
Depreciagédo (35,4) (48,9) 38,1%
Lucro Bruto 531,8 751,1 41,2%
Margem Bruta 41,1% 42,9% 1,8 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (330,0) (419,8) 27,2%
Despesas Comerciais (139,9) (175,3) 25,3%
PDD (62,8) (64,0) 1,9%
Publicidade (77,1) (111,3) 44,4%
Despesas Gerais e Administrativas (172,8) (225,2) 30,3%
Pessoal (86,9) (117,9) 35,7%
Outros (85,9)  (107,3) 24,9%
Depreciagéo (17,3) (19,3) 11,6%
EBIT 201,7 LS 64,3%
Margem EBIT 15,6% 18,9% 3,3 p.p.
(+) Depreciagéo 52,8 68,2 29,2%
EBITDA 2545 89915 57,0%
Margem EBITDA 19,7% 22,8% 3,1p.p.
Resultado financeiro 4.5 20,4 353,3%
Depreciagdo e amortizagdo (52,8) (68,2) 29,2%
Contribui¢ao social (1,9) (1,9 0,0%
Imposto de renda (4,7) (5,0) 6,4%
Lucro Liquido 199,6 3448 72,7%

Margem Liquida 15,4% 19,7% 4,3 p.p.
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Balanco Patrimonial em IFRS

Em R$ milhdes

30/09/2013

30/06/2014

Relagcdes com Investidores

30/09/2014

Ativo Circulante 1.282,9 1.459,3 1.212,1
Disponibilidades 9,9 19,4 25,7
Titulos e valores mobiliarios 796,2 768,0 409,2
Contas a receber 355,1 423,7 533,0
Contas a compensar 4,7 86,1 54,3
Adiantamentos a funcionéarios/terceiros 24,8 37,8 354
Partes relacionadas 0,3 0,3 (0,0)
Despesas antecipadas 42,0 29,2 46,5
Impostos e contribuicdes 26,5 63,9 73,4
Outros 23,5 30,8 34,6

Ativo Nao-Circulante 813,5 904,7 1.960,5

Realizavel a Longo Prazo 160,3 171,8 186,6
Despesas antecipadas 2,5 2,9 9,3
Depositos judiciais 99,2 115,3 116,7
Impostos e contribuicdes 25,1 24,3 24,4
Impostos diferidos e outros 33,5 29,4 36,2

Permanente 653,1 7329 1.773,9
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 307,9 351,2 454,0
Intangivel 345,0 381,5 1.319,7

Total do Ativo 2.096,4 2.364,0 3.172,6

Passivo Circulante 2279 2714 3425
Empréstimos e financiamentos 29,1 16,2 26,3
Fornecedores 35,2 36,8 54,6
Salarios e encargos sociais 105,3 142,6 166,4
Obrigacdes tributarias 32,0 40,1 51,6
Mensalidades recebidas antecipadamente 5,2 6,5 9,2
Adiantamento de convénio 2,9 2,9 2,9
Parcelamento de tributos 1,6 1,4 3,4
Dividendos a pagar - 0,1 0,1
Compromissos a pagar 13,4 21,6 18,1
Outros 3,2 3,3 9,9

Exigivel a Longo Prazo 340,2 340,6 409,3
Empréstimos e financiamentos 250,9 252,8 264,6
Provisao para contingéncias 27,1 26,1 28,1
Adiantamento de convénio 9,9 7,7 7,0
Parcelamento de tributos 7,1 6,5 15,6
Provisao para desmobilizacéo de ativos 15,0 14,7 14,9
Impostos diferidos 5,0 8,0 3,3
Compromissos a pagar 16,6 14,4 64,3
Outros 8,6 10,4 11,4

Patriménio Liquido 1.528,3 1.752,0 2.420,8
Capital social 1.009,9 1.028,1 1.053,1
Gastos com emissao de acoes (26,9) (26,9) (26,9)
Reservas de capital 1194 126,2 636,9
Reservas de lucros 237,6 4242 4242
Lucros acumulados 199,6 211,7 3448
Acdes em Tesouraria (11,3) (11,3) (11,3)

Total do Passivo e Patrimonio Liquido 2.096,4 2.364,0 3.172,6
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Demonstracao do Fluxo de Caixa

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

Demonstracdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 3T13 3T14 9M13 9IM14
Lucro antes dos impostos e apds o resultado das operagoes descontinuadas 89,9 127,1 206,2 SEIL
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 42,6 53,6 132,8 1474
Depreciacao e amortizagdo 16,6 27,0 52,3 67,8
Amortizagé@o dos custos de captacéo (IFC e debéntures) 0,1 0,1 0,5 04
Valor residual baixado do imobilizado 0,1 0,9 0,3 1,0
Proviséo para devedores duvidosos 17,5 10,5 59,1 61,0
Opgcdes outorgadas 1,7 17,1 51 17,1
Rendimento sobre aplicaces 1.,7) (11,0) (6,8) (22,7)
Provisdo para contingéncias 1,7 0,4 3,7 (1,8)
Apropriagdo de convénios 0,7) 0,7) 2,2) 2,2)
Atualizagao de compromissos a pagar 0,2 0,8 15 25
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 6,9 8,3 18,3 23,6
Atualizacé@o da provisdo para desmobilizacdo 0,2 0,2 10 0,8
Resultado apds conciliagao das disponibilidades geradas 1325 180,7 339,0 499,1
Variagdes nos ativos e passivos: (42,7) (47,2) (147,3) (201,7)
Titulos e Valores Mobilidrios Mantidos para Negociagao 1,7 11,0 19,3 22,7
(Aumento) em contas a receber (26,6) (101,6) (133,4) (241,3)
Reducdo (aumento) em outros ativos 75 28,8 (4,8) (13,1)
(Aumento) Reducdo em Adiantamentos a funcionarios / terceiros 2,7 2,7 12 ,7)
(Aumento) Reducéo de despesas antecipadas (15,9) (12,8) (11,0) 155
(Aumento) Reducéo de impostos e contribui¢cdes (16,4) (16,2) (25,3) (48,6)
Aumento (reducéo) em fornecedores 7,7 14,8 0,7) 11,2
Aumento (reducéo) em obrigagdes tributarias 6,2 14,3 59 73
Aumento (reducéo) em salarios e encargos sociais 5,6 17,5 38,8 80,4
(Reducdo) em mensalidades recebidas antecipadamente 2,2) 11 3.7) (3,5)
Pagamento de causas civeis - 0,0 0,2 0,0
Provisdo com obrigagdes desmobilizacao de Ativos - 0,0 - (0,0)
Aumento (Redugao) em outros passivos 19 3,0 5,0 4,4
Reducédo (Aumento) em parcelamento de tributos (0,6) 7,7) (0,6) (8,3)
(Reducao) no ativo nao circulante (6,7) 0,3) (7,3) 1,1
Aumento em depoésitos judiciais (6,7) (1,1) (16,0) (12,3)
Juros pagos de empréstimo (1,0 1,2) (12,2) (16,4)
IRPJ e CSLL Pagos - 0,7 2.7) 09
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 89,8 {815 191,6 2974
CAPEX (Ex-Aquisi¢des) (32,6) (59,5) (76,3) (127,5)
Huxo de caixa operacional (FCO): 57,2 74,0 115,3 169,9
Outras atividades de investimentos: 2,2) (957,9) (33,7) (963,6)
Aquisices - (948,4) (26,9) (949,2)
Amortizacédo dos custos de captacéo (IFC e debéntures) 0,1 0,1 0,5 04
Valor residual baixado do imobilizado (0,1) 0,9) 0,3) (1,0)
Investimento/ Mituo com controladas (1,1) 0,3 0,3) 0,3
Compromissos a pagar 1,2) (8,9) (6,7) (14,2)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 55,1 (883,9) 81,6 (793,8)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 8,9 531,6 584,0 489,8
Aumento de capital 9,4 25,0 640,5 42,4
Dividendos distribuidos (0,0) (0,0) (26,1) (58,0)
Ajuste de agio na subscrigdo de agdes - 4937 - 4989
Gastos com emisséo de acoes (0,3) - (24,0) -
Aumento liquido de empréstimos e financiamentos (0,1) 12,9 (6,5) 6,6
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos 64,2 (352,1) 665,6 (303,8)
Caixa no inicio do exercicio 741,9 7874 140,5 739,2
Aumento nas disponibilidades 64,2 (352,1) 665,6 (303,8)

Caixa no final do exercicio 806,1 4354 806,1 4354
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Detalhamento do fluxo de caixa ajustado para o novo cronograma de recebimento dos leilBes de recompra

FIES.

Demonstragdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes)

3T14

oM13

Relagcdes com Investidores

oM14

Lucro antes dos impostos e ap6s o resultado das operag6es descontinuadas 89,9 1271 206,2 351,7
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 42,6 53,6 132,8 1474
Depreciacéo e amortizagao 16,6 27,0 52,3 67,8
Amortizagdo dos custos de captacdo (IFC e debéntures) 0,1 0,1 0,5 0,4
Valor residual baixado do imobilizado 0,1 0,9 03 1,0
Provisao para devedores duvidosos 17,5 10,5 59,1 61,0
Opgcdes outorgadas 17 17,1 51 17,1
Rendimento sobre aplicacoes 1,7) (11,0) (6,8) (22,7)
Provisao para contingéncias 17 0,4 3,7 (1,8)
Apropriagdo de convénios 0,7) 0,7) (2,2) (2,2)
Atualizagdo de compromissos a pagar 0,2 0,8 15 25
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 6,9 8,3 18,3 23,6
Atualizacdo da proviséo para desmobilizagcéo 0,2 0,2 1,0 0,8
Resultado ap6s conciliagédo das disponibilidades geradas 132,5 180,7 339,0 499,1
Variagdes nos ativos e passivos: (42,7) (78,7) (147,3) (195,7)
Titulos e Valores Mobiliarios Mantidos para Negociagédo 17 11,0 19,3 22,7
(Aumento) em contas a receber (26,6) (101,6) (133,4) (241,3)
Reducdo (aumento) em outros ativos 75 2,7) (4,8) (7,1)
(Aumento) Redugdo em Adiantamentos a funcionarios / terceiros 2,7 2,7 12 ,7)
(Aumento) Reducéo de despesas antecipadas (15,9) (12,8) (11,0) 15,5
(Aumento) Reducéao de impostos e contribuicoes (16,4) (16,2) (25,3) (48,6)
Aumento (reducédo) em fornecedores 7,7 14,8 (0,7) 11,2
Aumento (redugdo) em obrigagdes tributarias 6,2 14,3 59 73
Aumento (reducdo) em salérios e encargos sociais 5,6 17,5 38,8 80,4
(Reducédo) em mensalidades recebidas antecipadamente (2,2) 11 3,7) (3,5)
Pagamento de causas civeis - 0,0 0,2 0,0
Provisdo com obrigacdes desmobilizacéo de Ativos - 0,0 - (0,0)
Aumento (Reducé@o) em outros passivos 19 3,0 5,0 4.4
Reducédo (Aumento) em parcelamento de tributos (0,6) 7,7) (0,6) (8,3)
(Reducao) no ativo nao circulante (6,7) (0,3) (7,3) 11
Aumento em depésitos judiciais (6,7) (1,1) (16,0) (12,3)
Juros pagos de empréstimo (1,0) 1,2) (12,2) (16,4)
IRPJ e CSLL Pagos - 0,7 2,7) 0,9
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 89,8 102,0 191,6 3034
CAPEX (Ex-Aquisigdes) (32,6) (59,5) (76,3)  (127,5)
Huxo de caixa operacional (FCO): 57,2 425 15,3 175,9
Outras atividades de investimentos: (2,2) (957,9) (33,7) (963,6)
Aquisicoes - (948,4) (26,9) (949,2)
Amortizagdo dos custos de captacéo (IFC e debéntures) 0,1 0,1 0,5 0,4
Valor residual baixado do imobilizado (0,1) (0,9) (0,3) (1,0)
Investimento/ MGtuo com controladas (1,1) 0,3 (0,3) 0,3
Compromissos a pagar (1,2) (8,9) (6,7) (14,2)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos 55,1 (915,4) 81,6 (787,8)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 8,9 531,6 584,0 489,8
Aumento de capital 9,4 25,0 640,5 424
Dividendos distribuidos (0,0) (0,0) (26,1) (58,0)
Ajuste de agio na subscri¢do de acoes - 493,7 - 498,9
Gastos com emisséo de acoes (0,3) - (24,0) -
Aumento liquido de empréstimos e financiamentos (0,2) 12,9 (6,5) 6,6
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos 64,2 (383,6) 665,6 (297,8)
Caixa no inicio do exercicio 7419 868,9 1405 783,2
Aumento nas disponibilidades 64,2 (383,6) 665,6 (297,8)
Caixa no final do exercicio 806,1 485,4 806,1 485,4
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Anexo | — Provisionamento FIES

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

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

(i) alunos FIES com FGEDUC ap06s abril de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC nos moldes atuais,
ou seja, a provisdo constituida para os 10% ndo cobertos pelo FGEDUC. Em cima deste montante,
provisionamos os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,225%);

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

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

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

Observamos também que, desde o 4T13, voltamos a apresentar em nossas demonstracdes de resultado a
linha de “Provisionamento FIES” consolidada na rubrica de “Provisao para Devedores Duvidosos”, em funcao
tanto da perda de representatividade da primeira com o aumento organico da base FGEDUC ao longo de
2013 quanto, principalmente, das mudangas nas regras de contribuicdo para o FGEDUC anunciadas pelo
FNDE no inicio de 2014. A partir de fevereiro, o risco passou a ser coberto pelo FGEDUC inclusive para
contratos com fiador (nas propor¢cdes entre governo e mantenedoras ja conhecidas) sendo que, em
contrapartida, fazemos a contribuicao de 5,63% também para os novos alunos com fiador, o que vem levando
ao aumento no nivel de deducdes da receita bruta referentes ao FGEDUC.




Relagcdes com Investidores

Anexo Il — Movimentacao da Base de Alunos

Saldo Inicial de Alunos 209,9 253,9 233,6 259,2 239,4 302,8 280,9
(+/-) Aquisicdes nos Ultimos 12 meses (até 2T) - 3,6 - - (0,9) (0,9) (0,9)
(-) Formandos (14,7) - (13,8) - (12,5) - (13,8)
Base Renovavel 195,2 257,5 219,8 259,2 226,0 301,9 266,2
(+) Captacéo 85,3 - 63,8 - 105,7 - 67,5
(-) Evaséo - (23,9) - (20,7) - (21,9) -
(-) N&o Renovacao (26,6) (24,4) - (29,8) (30,4)
Base de Alunos same shops 2539 233,6 259,2 238,5 301,9 280,0 303,3
(+) Aquisicdes nos Ultimos 12 meses (até 3T) - - - 0,9 0,9 0,9 10,2
(+) UniSEB (graduacao presencial) - - - - - - 2,2
Saldo Final de Alunos 253,9 233,6 259,2 239,4 302,8 280,9 315,7
Notas:
No 2T13, incluimos os 3,6 mil alunos da FACITEC na base same-shops
A ASSESC (0,9 mil alunos) foi adquirida no 4T13.
UniSEB (2,2 mil alunos), IESAM (4,5 mil alunos) e Literatus (4,8 mil alunos) foram adquiridas no 3T14.
Saldo Inicial de Alunos 46,1 59,4 54,0 63,1 55,5 73,0 66,6
(-) Formandos 0,2) 0,9) (1,0) 0,4) 1,7) (0,8) (2,4)
Base Renovavel 45,9 58,5 53,0 62,7 53,8 72,2 64,2
(+) Captacéo 23,8 6,9 20,8 6,0 29,0 7,6 27,0
(-) Ndo Renovados/evaséo (10,3) (11,4) (10,7) (13,2) (9,8) (13,2) (12,8)
Base de Alunos same shops 59,4 54,0 63,1 55,5 73,0 66,6 78,4
(+) UniSEB (graduacéo EAD) - - - - - - 27,3
Saldo Final de Alunos 59,4 54,0 63,1 55,5 73,0 66,6 105,7

Nota:
UniSEB (27,3 mil alunos) foi adquirida no 3T14.
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Sobre a Estacio
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A Estacio é uma das maiores organizac@es privadas de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranca de mercado sao atribuidos a qualidade de seus cursos, a localizacéo estratégica de suas unidades,
aos precos competitivos praticados e a sua sélida situacéao financeira.

Os pontos fortes da Estacio sao:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial
Crescimento do Mercado

+ Presenca nacional, com unidades nos maiores
centros urbanos do pais

+ Amplo portfélio de cursos

+ Capacidade empresarial e financeira de inovagéo e
melhoria dos nossos cursos

+ Marca “Estacio”, amplamente reconhecida

Qualidade Diferenciada de Ensino

+ Curriculos nacionalmente integrados

+ Metodologia de ensino diferenciada

+ Total convergéncia entre os Modelos Presencial e
EAD

+ Corpo docente altamente qualificado

Gestédo Operacional Profissional e Integrada

+ Modelo de gestéo orientado por resultados

+ Foco na qualidade do ensino

Modelo de Negdcio Escalavel

+ Crescimento com rentabilidade

+ Expanséo organica e via aquisices

Solidez Financeira

Forte reserva de caixa

Capacidade de geragédo e captagdo de recursos
Controle do capital de giro

Ao final do ano do 3T14, a Estéacio tinha 469 mil alunos de graduacédo, pés-graduacédo e ensino a distancia
matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que, apés as aquisi¢cdes dos Ultimos anos, opera
agora em 21 estados do pais, além do Distrito Federal, conforme mapas a seguir:

Rede Presencial
Localidades Onde Estamos Presentes

Boa Vista Wacapi

530 Luis Fortaleza

Juazeiro do Norte

Rede EAD

Balém

Boa Vista

Manaus

i
o

Belém

Jodo Pessoa

Taguatinga

Goiania

Campo Grande

Cotia  Santo André Sahvador

Ibidna S0 Paulo
Ourinhos _Ribairao Preto

Vila Velha
Vitdria

Rio Branco

Ariquemes

Palmas

Imperatiz
Santa Inés
Sao Luiz

Curitiba Belo Horizonte

Juiz de Fora

Forto Alegre Angra dos Reis
Cabo Frio Queimados
Campos dos Goytacazas Resende
Dugque de Caxias S50 Gongalo
@ Universidade Macaé Sao Joan de Meritl
Niteri TeresSpolis
@ Faculdade Floriandpolis Nova Friburgo Rio de Janeiro
@ o 5a0 José L Petrépolis Nova lguagu

Andpolis Brasflia

Goiania

i Taguatinga

Mineiros

Planaftina

Curitiba Campo Grande

Fozdolguagu  Trés Lagoas ’

Londrina —

Abelardo Luz

Joinville

S0 José

Andradina Porto Alegre

Aragatuba Jacarel Santa Maria

Arataquara Jaguaritna

Araras Jadi

Atibaia Jundial

Barretos Matio Paranapanema Si0 Bemarda do Campo
Mauh Pedreira S50 Jogo da Boa Vista

Braganga Paulista  Mococa Piracicaba S50 Joaquim da Bama

Caiuru Mogi das Cruzes  Ribelrao Preto S50 José do Rio Pardo

Casa Branca Wogi Guags Rio Claro S50 José do Rio Prem

Catanduva Mogi Morim Santa Rita do Passa Quatro S50 José dos Campo

Fernanddpolis Monte Alto Santa Rosa de Viterbo
Fanca Osasc Santo André
Ibiina Qurinhas Santos

Séo Paulo
sertaozinho
Sorocaba

Fortakza
Juazzito do Norte:
Quixeramobim

Joao Pessoa

Maceit
Arapiraca

Camagari
Conceigio do Jaculpe

Jequié
Salvador
Fortakza

580 Mateus
Vila Velha
Vitdria

Mariana Belo Horizonte
Momte Canmelo Betim
Passos  Divindpolls

Pouso Alegre Enalia
Santa Bdrbara Juiz de Fora

Cabo Fio

Campos dos Goytacazes Petrépolis
Dugue de Caxias Queimados
Macaé Resenda

Niterl  Rio de Janeira
Nova Friburgo Sa0 Gongalo
Nova lguagu 530 Joao de Meriti




