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RELATORIO DE ADMINISTRAGAO 2014

Aos Acionistas, A Ser Educacional S.A. apresenta o Relatdrio da Administragdo e as Demonstragdes Financeiras referen-
tes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2014. As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas
conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronuncia-
mentos Contdabeis (CPC) e de acordo com os padrdes internacionais de demonstragdes financeiras (IFRS — International
Financial Reporting Standards), emitidos pelo IASB (International Accounting Standards Board). Mensagem da Adminis-
tracdo: O ano de 2014 foi de importantes conquistas para o Grupo Ser Educacional. A Companhia continuou a apresen-
tar crescimento robusto de sua base de alunos, elevados padrdes de qualidade de ensino e com indices sustentaveis de
rentabilidade a seus acionistas. Esses resultados sdo fruto de uma visdo objetiva de futuro que vem sendo praticada ao
longo de 11 anos: “estar entre os maiores grupos educacionais do pais, reconhecido por prestar servigos de qualidade,
com resultados sustentaveis e satisfagdo dos alunos, colaboradores, acionistas, organizagdes e comunidades.” Sob a
Gtica do crescimento orgénico de sua base de alunos, a Companhia inaugurou duas novas unidades sob a marca Mauri-
cio de Nassau, as unidades de Manaus (Amazonas) e Sdo Luis (Maranhdo), localizadas, respectivamente, nas regides
norte e nordeste, as que apresentam maior crescimento econdmico e alunos matriculados em ensino superior do Brasil.
Nesse sentido, em 2014 também foram autorizados novos cursos de graduagdo nas unidades existentes. Atualmente, a
Companhia possui 25 novas unidades e dois Centros Universitérios em processo de autorizagdo junto ao Ministério da
Educagdo (MEC). As novas unidades fazem parte do processo de consolidagdo das atividades da Companhia nas regides
Nordeste e Norte para os préximos anos. Outro destaque do ano foi o inicio das atividades ensino a distancia (EAD).
Aprovado pelo MEC em dezembro de 2013, a Companhia escolheu a UNINASSAU para iniciar cursos online, formando
sua primeira turma no primeiro semestre de 2014. A primeira captagdo ocorreu com sucesso e contava no final do ano
em seus 9 Pélos de Apoio Presencial. A Companhia adotou uma plataforma de ensino que permite ao aluno acompanhar
os cursos de forma online em qualquer horério. Tal modelo diminui a necessidade da presenca fisica do aluno no Polo
de Apoio Presencial e possibilita que o estudante planeje melhor suas atividades académicas, conciliando-as com as
demais atividades de seu cotidiano. O EAD serd uma importante alavanca de valor para os préximos anos uma vez que
os investimentos mais relevantes ja foram realizados e daqui por diante a Companhia focara nos processos de captagdo
e melhoria continua da modalidade de ensino. No segmento de fusdes e aquisigdes, o Grupo Ser Educacional realizou
quatro importantes iniciativas em 2014, que agregaram 32 mil alunos & Companhia, com investimento total de R$362
milhdes. A primeira foi a aquisi¢do realizada em janeiro da Associagdo de Ensino Superior Anglo Lider, mantenedora da
Faculdade Anglo Lider (FAL). A instituigdo estd localizada no municipio de Sdo Lourengo da Mata, no Estado de Pernam-
buco. A institui¢do foi adquirida pelo valor de R$2,1 milhdes e contava com cerca de 350 alunos. Em julho, foi anunciada
a aquisi¢do da sociedade Centro Educacional e Desportivo Fase Ltda., entidade mantenedora da instituigdo FASE (Facul-
dade Santa Emilia). Com 1.500 alunos e localizada em Olinda, Pernambuco, a aquisi¢do foi firmada em R$9,7 milh&es.
Em outubro foi a vez do anuncio da aquisigdo da Unido de Ensino Superior do Pard (UNESPA), mantenedora da Universi-
dade da Amazénia (UNAMA), sediada em Belém, Estado do Para e Instituto Santareno de Educagdo Superior (ISES),
mantenedor das Faculdades Integradas do Tapajés (FIT), sediado em Santarém, também no Estado do Para, por R$151,2
milhdes, com 12,2 mil alunos. Por fim, em dezembro de 2014, a Companhia assinou com a Sociedade Paulista de Ensino
e Pesquisas s/s Ltda. (APEP), mantenedora da Universidade Guarulhos (UnG), sediada em Guarulhos. Em setembro de
2014, a UnG contava com aproximadamente 17 mil alunos e a transag&o concluida em janeiro de 2015 totalizou R$199,1
milhGes. Em margo de 2015, a Companhia deu mais um importante passo na regido sudeste ao anunciar a assinatura de
um contrato de cessdo de mantenga do Centro Universitario Bennett, localizado na cidade do Rio de Janeiro. Quando as
condigdes precedentes forem concluidas, o Grupo podera iniciar operagdes nessa importante cidade do Brasil e dard
continuidade a sua estratégia de expansdo no sudeste. Como resultado das iniciativas de crescimento organico, desen-
volvimento de novos negdcios e aquisicdes, a base de alunos do Grupo Ser Educacional apresentou crescimento de
30,0% em relagdo a dezembro de 2013, totalizando 128,5 mil alunos. O crescimento da base de alunos somente é sus-
tentavel se houver qualidade de ensino, alunos satisfeitos e bom nivel académico que permita aos alunos ingresso no
mercado de trabalho e melhoria de renda. Para obter estes resultados, os objetivos académicos do Grupo Ser sdo foca-
dos em empregabilidade e bom desempenho no IGC (indice Geral de Cursos) e CPC (Conceito Preliminar de Curso). Para
o item Desempenho no IGC e CPC, ja considerando a aquisigdo da UnG, 92% das institui¢des da Companhia apresenta-
ram resultado satisfatdrio (IGC igual ou superior a 3) na avaliagdo referente ao ano de 2013, indicagdo de bom nivel de
qualidade, com evolugdo positiva ano apds ano. Em relagdo ao CPC, 90% dos cursos apresentaram desempenho desta-
cado, com indice igual ou superior a 3, indicador de que a qualidade dos cursos mantém-se elevada, mesmo consideran-
do todas as aquisicGes realizadas em 2014. Quanto a empregabilidade, 60% dos alunos de graduagdo presencial que

estudam nas unidades da Companhia trabalham ou fazem estdgio, um indicador bastante positivo da atragdo de nossos
estudantes no mercado de trabalho. As préticas de responsabilidade social fazem parte dos valores e do cotidiano do
Grupo Ser Educacional. A Companhia investe diretamente e estimula seus alunos, professores e colaboradores realiza-
rem atividades que beneficiem a sociedade e as comunidades onde as unidades da Companhia estdo inseridas. Essas
iniciativas sdo subdivididas em quatro pilares primordiais: cultura, esportes, comunidades e agdes sdcio ambientais. Es-
sas atividades, colaboram com sentimento de pertencer dos alunos junto as suas comunidades regionais e com a insti-
tuigdo que promove essas atividades, gerando uma ligagdo entre alunos, comunidade, governos e instituicdo extrema-
mente benéfica para todos os envolvidos. A Companhia promove essas atividades por meio de suas instituigdes e coor-
denadas pelo Instituto Ser Educacional que acumula mais de 10 mil atendimentos sociais nas quatro areas mencionadas
anteriormente. Como reconhecimento desses esforgos, pela sexta vez consecutiva, a UNINASSAU esta em primeiro lugar
entre as institui¢des particulares mais lembradas pelos pernambucanos. O Prémio Recall de Marcas é resultado de uma
pesquisa realizada pelo Jornal do Commercio em parceria com o Instituto Harrop de Pesquisa. O Grupo também recebeu
da Associagdo Brasileira de Mantenedoras de Ensino Superior (ABMES), certificagdes que atestam o empenho da insti-
tuigdo com a responsabilidade social e o desenvolvimento da sociedade, devido aos trabalhos gerados para auxiliar no
desenvolvimento da sociedade pela UNINASSAU e Faculdade Joaquim Nabuco. O ano de 2014 se encerrou com incerte-
zas no que diz respeito ao ambiente regulatério ao qual as empresas do setor de educagdo estdo submetidas, em espe-
cial em relagdo ao Programa de Financiamento Estudantil (FIES), com os antncios de novas medidas implementadas pelo
Ministério da Educagéo (“MEC”). E neste cenario de importantes mudangas regulatorias que se inicia o ano de 2015, com
desafios para a Companhia, que concentra seus esfor¢os de curto prazo no acompanhamento e adaptagdo as novas
normas do MEC, de forma a manter seu ritmo de crescimento condizente com seus objetivos de rentabilidade. A Admi-
nistragdo esta confiante na manutencdo do crescimento de sua base de alunos e manterd sua estratégia de crescimento
com rentabilidade, combinando movimentos voltados ao crescimento organico com aquisi¢des. Esse posicionamento
estratégico sera fundamental para atravessar esse periodo de incertezas de curto prazo visando no longo prazo continu-
ar a criar um grupo educacional de abrangéncia nacional, reconhecido por prestar servigos de qualidade, com resultados
sustentaveis e satisfagdo dos alunos, colaboradores, acionistas, organizagdes e comunidades. Desempenho Operacional
e Financeiro: As informagdes operacionais e financeiras utilizadas na andlise de resultados consideram as aquisigdes de
UNAMA, FIT, FAL e FASE, a partir das datas em que a Ser assumiu as operagdes. UnG, portanto, serd consolidada apenas
a partir do primeiro trimestre de 2015. O Grupo Ser encerrou o ano de 2014 com crescimento de 30,0% em sua base de
alunos 128,5 mil alunos, sendo que 101,2 mil correspondiam a cursos de graduagdo presencial, um incremento de 44,0%
em relagdo a dezembro de 2013. Este foi o primeiro ano do curso de graduagdo na modalidade Ensino a Distancia (EAD),
modalidade 100% online, resultando em 2,0 mil alunos matriculados em 6 diferentes estados. No segmento de pds-
-graduagdo, o Grupo encerrou o ano com 8,3 mil alunos, em linha com o ano anterior. A Companhia teve a primeira
turma de alunos concluintes do Pronatec, com 2,7 mil formados e encerrou o ano com 16,9 mil alunos freqiientando os
cursos técnicos. Receita Bruta: O Grupo Ser encerrou 2014 com receita bruta de R$833,1 milhdes, um crescimento de
50,7% em relagdo a 2013, devido principalmente ao aumento de 44,0% no nimero de alunos de graduagéo presencial e
ao inicio do curso de EAD, além do incremento no ticket médio. A receita liquida alcangou R$705,1 milhdes, com acrés-
cimo de 54,4%, em linha com o crescimento da receita bruta. Custo dos servigos prestados: O custo dos servigos totali-
zou R$257,1 milhdes, representando 36,5% da receita liquida em 2014, uma melhoria de 1,4 p.p. em relagdo a 2013,
refletindo os ganhos de escala em virtude do maior nimero de alunos e o rigido controle de custos, mesmo com a
abertura de mais duas unidades, que ainda ndo operam em plena capacidade, e o incremento de professores em nosso
quadro docente, além do aumento do custo de energia elétrica, que teve reajustes acima da inflagdo. Lucro Bruto e
Margem Bruta: O lucro bruto foi de R$437,8 milhdes em 2014, o que representa um aumento de 58,3% em relagdo ao
ano anterior, com margem bruta de 62,1%, 1,5 p.p. superior a 2013, como conseqtiéncia das agdes de ganho de escala
e eficiéncia operacional. Despesas Operacionais: Em 2014, as despesas operacionais totalizaram R$200,3 milhdes, o que
corresponde a 28,4% da receita liquida, uma queda de 1,2 p.p. sobre o ano anterior, demonstrando um rigido controle
dos gastos da Companhia. EBITDA: A Companhia alcangou um EBITDA ajustado de RS 247,8 milhdes e margem de 35,1%,
uma elevagdo de 1,3 p.p. quando comparada ao mesmo periodo do ano anterior. Essa evolugdo das margens é decor-
rente dos ganhos de escala e controle de custos e despesas, mesmo com a integragdo da FAL, FASE e UNAMA, que
apresentam margens inferiores a da Ser. Endividamento: A Ser finalizou 2014 com um endividamento liquido de R$ 37,0
milhdes, comparado a um caixa liquido de RS 174,0 milhdes, quando a Companhia abriu capital e estava ainda com os
recursos em caixa antes das aquisi¢des anunciadas no ano. Resultado financeiro: O resultado financeiro de 2014 foi

positivo em RS 0,8 milhdo, comparado a uma despesa financeira liquida de RS 15,9 milhes refletindo o capital investido
advindo da abertura de capital. Imposto de renda e contribuicéo social: O montante de Imposto de Renda e Contribui-
¢do Social totalizou R$16,3 milhdes, comparado a RS 5,2 milhdes em 2013. A Ser, por ter aderido ao Prouni, possui be-
neficios fiscais oriundos desse programa deduzindo parte destes impostos, referentes aos seus alunos de graduagdo. As
receitas dos demais segmentos (Pronatec, pos, EAD), entretanto, contribuem com as aliquotas normais desses impostos.
Lucro liquido: O lucro liquido foi de RS 213,9 milhdes, evolugdo de 83,9% em relagdo a 2013, o maior da histéria da
Companbhia. Investimentos: volume de investimentos realizado no ano foi de R$295,6 milh&es, 147% acima de 2013.
Estes recursos incluiram aquisigdo de trés imdveis, reforma e construgdo de unidades para sustentar o crescimento dos
préximos anos, investimentos em bibliotecas e computadores, além dos pagamentos das instituicdes adquiridas. Gover-
nanca corporativa: Em 2014, dois comités foram aperfeigoados: Comité de Auditoria e Finangas e o Comité de RH e
Governanga. Estes 6rgdos funcionam como apoio ao Conselho de Administragdo na tomada de decisdo. O Comité de
Auditoria e Finangas tem por objetivos supervisionar a qualidade e integridade dos relatdrios financeiros, a aderéncia as
normas legais, estatutdrias e regulatdrias e a adequagdo dos processos relativos a gestdo de riscos, além das atividades
dos auditores internos e independentes. O Comité de RH e Governanga tem por objetivo elaborar a politica de remune-
ragdo dos nossos drgdos da administragdo, revisar salarios, bonus e opgdes de compra e verificar se estdo em condigdes
de mercado. Neste ano também foi implementada a érea de Controles Internos e Compliance, com reporte direto a Di-
retoria Financeira, no intuito de aperfeigoar relatérios e prevenir eventuais pontos de risco, tanto na area operacional
quanto fiscal. Em 5 de janeiro de 2015 foi anunciada a entrada da acéo da Ser, SEER3, no indice IBRX-100. O IBrX - indice
Brasil é um indice de pregos que mede o retorno de uma carteira tedrica composta por 100 a¢des selecionadas entre as
mais negociadas na BOVESPA, em termos de nimero de negdcios e volume financeiro. A agdo continua fazendo parte
do IGC, por ser listada no Novo Mercado, nivel mais alto de Governanga da Bolsa. O IGC - indice de A¢des com Governan-
¢a Corporativa Diferenciada tem por objetivo medir o desempenho de uma carteira tedrica composta por agdes de
empresas que apresentem bons niveis de governanga corporativa. Tais empresas devem ser negociadas no Novo Mer-
cado ou estar classificadas nos Niveis 1 ou 2 da BM&FBOVESPA. Auditoria independente: Em conformidade com a ins-
trugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que a PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes
(PwC), empresa contratada para auditoria das demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, foi contratada para a prestagdo dos seguintes servigos para o Grupo Ser Educacional:

Natureza

Honordrios Prazo

R$ 905.000,00 | Abr/14-mar/15
RS 883.965,00 |Ago/14 e Mar/15

A contratagdo de auditores independentes esta fundamentada nos principios que resguardam a independéncia do audi-
tor, que consistem em: (a) o auditor ndo deve auditar seu proprio trabalho; (b) ndo exercer fungdes gerenciais; e (c) ndo
prestar quaisquer servigos que possam ser considerados proibidos pelas normas vigentes. Além disso, a Administragdo
obtém dos auditores independentes declaragdo de que os servigos especiais prestados ndo afetam a sua independéncia
profissional. As informag&es néo financeiras, assim como outras informages operacionais, ndo foram objeto de audi-
toria por parte de nossos auditores independentes. Declaragdo da Diretoria: A Diretoria da Ser Educacional declara, no
termos da Instrugdo CVM n? 480, datada de 7 de dezembro de 2009, que revisou, discutiu e concordou (i) com o contet-
do e as opinides expressas no parecer da PwC, emitido em 31 de margo de 2015; e (ii) com as demonstragdes financeiras
contabeis relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Aderéncia a Cimara de Arbitragem: A
Companbhia, seus Acionistas, Administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver, por meio de arbi-
tragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada, ou oriunda, em especial, da
aplicagdo, validade, eficacia, interpretagdo, violagdo e seus efeitos das disposigdes contidas no Contrato de Participagdo
no Novo Mercado, no Regulamento de Listagem do Novo Mercado, no Estatuto Social, nos acordos de acionistas arqui-
vados na sede da Companhia, na Lei das Sociedades por A¢Ges, nas normas editadas pelo Conselho Monetério Nacional,
pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nos regulamentos da BOVESPA, nas demais normas aplicaveis ao funciona-
mento do mercado de capitais em geral, nas Clausulas Compromissérias e no Regulamento de Arbitragem da Cdmara de
Arbitragem do Mercado, conduzida em conformidade com este tltimo Regulamento. Agradecimentos. A Administragdo
da Ser Educacional agradece aos seus alunos, professores, colaboradores, acionistas e prestadores de servigos pela
confianga e parceria durante o ano e espera contar com esta mesma dedicagdo durante o ano de 2015. A Administragdo.

Servigos
Auditoria
Due diligence

RevisGestrimestraiseexamedasdemonstragdesfinanceirasde2014

Due diligence

BALANCO PATRIMONIAL (Em milhares de reais)

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO - PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Em milhares de reais)

Nota Controladora Consolidado (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) '\f°'a. Controladora Consolidado
. - Nota Controladora Explicativa ___ 2014 _ 2013 2014 __ 2013
Ativo explicativa 2014 2013 2014 2013 Explicativa 2014 2013 Receitas
Circulante Receita liquida dos servigos prestados 18 376.815 253.490 Receita de Servigos 18 445.868 308.089 833.080 552.816
Caixa e equivalentes de caixa 6 39.021 215.131 73.248 217.260  Custo dos servicos prestados 19 (135.727) (93.488) Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagdo duvidosa 20 (10.966) (10.876) (25.468) (20.001)
Titulos e valores mobiliarios 6 63418 84311  63.418 84311 Lucrobruto 241.088 160.002 Dedugdes da Receita 18 _(48.673) _(41.451) _(91.990) _(73.095)
Contas a receber de clientes 7 83837 46345 201321  90.641 Despesasgerais e administrativas 20 (127.296) (89131) | mos adaquiridos de terceiros —386.229 _255.762 _715:622 _459.720
Tributos a recuperar 8 1474 961 3.289 2.513 gaurttzzs (;e;;;e:g: ﬁiﬁ;icéznizttgglg:: 9b 1(1563:527) (646162436) Servigos prestados por pessoas fisica e juridica 19e20 (21.531) (15.069) (31.008) (21.617)
Adiantamentos a fornecedores 2.063 1631 9.066 5499 | o o] ’ 75.367 133394 Energia elétrica, dgua e telefone 19 (6.931)  (5.938) (15.256) (11.998)
Partes relacionadas 23.a 7.478 6.358 - 2.270 Receit:ﬁnanceira 21 35.308 10.870 Publicidade e propaganda 20 (16.765)  (9.247) (34.287) (18.668)
Outros ativos 5.098 2.201 9.014 3.916 Despesas financeiras 21 35 4.183) (25 i72) Materiais de expediente 20 (5.415) (3.814) (8.538)  (6.804)
202.380 _ 356.938 _ 359.356 __406.410 itas (d ) financeiras, liquid 21 (175) (12.302) Outros —{14.916) _(10.792) _{22.029) _(13.051)
- -sas) s lquicas - (65.558) _(44.860) (111.118) _(72.138)
Néo circulante Lucro antes do imposto de renda e da Valor adicionado bruto 320.671 _210.902 _ 604.504 _387.582
Realizavel a longo prazo contribuicdo social o 225.192 119.092 pepreciacio e amortizacio 1920 _(18.581) _(14.459) _(24.623) _(19.659)
Contas a receber de clientes 7 3.246 4216 4173 5476  Imposto de renda e contribuigdo social 22 (35.039) (21.409)  yajor adicionado liquido produzido pela entidade 302.090 _196.443 _579.881 _367.923
Outros ativos 1.538 1.121 6.017 1.864 Incenpvqﬁscal - PI’OU!’]I. 22 23.711 - }22% Receitas ﬁ:\anceiras 21 35308 10.870 42.260  15.236
Ativos de indenizagdo 24.d 3.249 3.249 112.015 3.249 Lucro liquido do exercuc’o ) o o ) 2}3-3§4 = ParHC|pa_g§o no lucro de co_ntr_ola_das 9.b 116.957 __ 66.646 - -
Investimentos 9 400.625 188.946 _ B As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. V.:-llor ad_lc_lonado total a_d}strlbulr _454.355 _273.959 _622.141 _383.159
. - - Distribuicdo do valor adicionado
Intangivel 10 13.250 7149 241815 70.849 DEMONSTRACAO DO RESULTADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO Pessoal e encargos sociais 1920 (135.824) (91.736) (261.029) (170.355)
Imobilizado 11 353.013 256.883 525.787 315.517 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) Impostos, Taxas e Contribuigces (34.309) (17.506) (56.474) (30.480)
774.921 __461.564 __889.807 __ 396.955 Nota Consolidado Tributos Federais (14.023)  (3.398) (20.717)  (6.357)
Total do ativo 977310 __818.502 _1.249.163 __803.365 Explicativa 2014 2013 Tributos Municipais , (20.286) (14.108) (35.757) (24.123)
= T T T Receitaliquidados servicos prestados 18 705.067 456761 Remuneracdo de capitais de terceiros (70.358)  (48.397) (90.774) (66.027)
Nota Controladora Consolidado Custo dos servigos prestados 19 (267.295) (180.170) Despesas financeiras 21 (35.483) (25.172) (41.447) (31.118)
Passivo e patriménio liquido explicativa 2014 2013 2014 2013 | ycro bruto 437772 276501 Aluguéis 19 (34.875) (23.225) (49.327) (34.909)
Circulante Despesas gerais e administrativas 20 (200317) (135.115) Lucro Liquido do Periodo 4{213.864) (116.320) (213.864) (116.297)
Fornecedores 12 10.599 9.067 17.314 11.377  Outras despesas operacionais, liquidas (8.106) (4.098) Valor adicionado dlstrl_bul(.io e L ) M % M 1383.159)
Compromissos a pagar 13 14.876 14.600 52.820 14.600  Lucro operacional 229.349 137.378 As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das informag&es trimestrais - ITR.
Empréstimos e financiamentos 14 28445 15629 33264 17836 Receltafinanceia A 42.260 15236 o NSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA - PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Em milhares de reais)
Saldrios e encargos sociais 15 29301  19.068 55270  31.331 RE:;’;::?;Z:::::;‘ﬁisnanceiras lquidss %i ‘41-“:173’ ‘igég ot controladora Concolidado
. ) 813 (1588))
Tr:b;:to::er?ec:;ge;contribui do social a recolher ’ 3222 1233 1;3:; gég; Lucro antes do imposto de renda e da Bxplicative — — — —
p. ~ < . ) . . contribuicdo social 230.162 121.496  Fluxo de caixa das atividades operacionais
Obrigagges de arrendamento mercantil 16 3.011 2.688 3.816 2.867  |mposto de renda e contribuigo social 22 (81.392) (46.740)  Lucro antes do imposto de renda e da contribuigio
Partes relacionadas 23.a 26.067 56.330 - -~ Incentivo fiscal - Prouni 2 65.094 41541  social 225192 119.092 230162  121.49
Juros sobre capital préprio e dividendos a pagar 17.g 8.232 - 8.232 - Lucro liquido do exercicio 213.864 116.297 Ajustes de
QOutros passivos 1.595 783 10.183 3.585 Atribuivela Depreciagdo e amortizagdo 10e11 18.581 14.459 24.623 19.659
126.747 124.490 196.679 92.447  Acionistas da Controladora 213.864 116.320  Provisdo para contingéncias 480 (165) (603) 931
N3o circulante Participagdo dos néo controladores - (23)  Resultado de equivaléncia patrimonial 9.b (116.957)  (66.646) - -
Empréstimos e financiamentos 14 71699 86.953 74.673 90.000 Média ponderada das agBes no final do — —— Jc\?rrgssnt/ualfiaazgeespr;oovriatoa’ﬁ:;aeccr;i:tbci’a?: |I|Ill;l‘ljlii19:° duvidosa 72; 3130222 zlaoﬁs 326?;;58) 2222%
Obrlgacoe.s de arrendamento mercantil 16 147.511 150.298 217.531 158.355 exercicio (em milhares) 125213 110,635 171746 100763 316635  187.064
Compromissos a pagar 13 2.952 5.097 12.952 5.097  yero por agio atribuivel aos acionistas VariagBes nos ativos e passivos
Parcelamentos de tributos - - 409 99 da Controladora durante o exercicio Contas a receber de clientes (47.487)  (24.926) (100.575)  (53.597)
Provisdo para contingéncias 24 1.749 298 _ 120.267 6.006  (exp em R$ por agdo) 171 1,05 Tributos a recuperar (513) 2.146 (485) 2413
223.911 __ 242.646 __ 425.832 __ 259.557 As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras. Adiantamentos a fornecedores (1.271) (174) (2.413) (3.374)
Patrimonio liquido 17 Outros ativos (2.355) (414) (3.430) (1.236)
Atribuido aos acionistas da controladora = = Fornecedores 1532 7.308 5.264 7.317
Capital social 377.048 100.751 377.048 100.751 DEMoNSTREArr?r\r?iIEa?re:‘sEjg:I:igeri'::NE::J: ihz)::azg(ﬂgiﬁmxiirfaDEZEMBRO Sailérios € encargos sociais 10.233 8.659 7.100 12631
Reserva de capital - 276.297 - 276.297 —(—q—)—_ Tributos a recolher o (2.125) 2575 (1.417) 1.527
Reserva de lucros 250.190  77.059 250190  77.059 Explicnota __Controladora . __Consolidade m:’i?) derenda e contribiggo social arecolher o K6 106 s
Ajustes de avaliagéo patrimonial (586) ___(2.741) (586) ___(2.781) | ;1o Jiguido do exercicio 213864 _116.320 _213.864 _116.297 (Caixa gerado nas operacdes 130838 96748 227.287  157.959
Total do patriménio liquido __626.652 _ 451.366 _ 626.652 _ 451.366  Qutros componentes do resultado abrangente do exercicio Juros pagos de empréstimos e arrendamentos (28209)  (19.956) (33.949)  (21.868)
Total do passivo e patriménio liquido —977.310 818502 _1.249.163 __803.365  Hedge de fluxo de caixa, liquido dos impostos - - - - Imposto de renda e contribuicdo social pago 11.328 (2.771) _(16.298 (5.157)
As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. Resultado abrangente do exercicio —213.864 _116.320 _213.864 _116.297 (aixa liquido gerado pelas atividades operacionais 91.301 __ 74.021 _ 177.040 _ 130.934
As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. Fluxo de caixa das atividades de investimentos
DEMONSTRACAO DAS MUTACOES NO PATRIMONIO LiQUIDO (Em milhares de reais) E‘:::f;s:;g’:;g:;!ge”:je ivestimentos . (16219.1%1?; gg:gzg 20.893_ (84.291}
Atribuivel aos acionistas da controladora Recebimentos de dividendos das investidas 52.717 - - -
) Reserva de lucros L AdicBes ao imobilizado 11 (108.029)  (68.695) (150.800)  (95.528)
Gastos com  Ajustes de Participagdo Totaldo  adicges ao intangivel 10.a (8.015)  (5.749) (10.474)  (6.937)
Nota Capital emissdes de avaliagdo  Reserva Incentivos Dividendos Lucros dos ndo  patrimdnio Aquisicio de controladas, liquido do caixa obtido na
o Explicativa social acdes _patrimonial _de capital fiscais __Legal Retencdo _propostos _acumulados Total _controladores liguido  ;qisiczo 26 R - (134.294) _(17.077)
Em 01 de janeiro de 2013 71.837 (866) (4.929) 53.625 __8.061 __65.447 193.175 23 193.198  Fjyxo de caixa aplicado nas atividades de investimento 203.570) (198.516) (274.675) (203.833
Lucro liquido do exercicio 25 116.320  116.320 (23) 116.297  Flyxo de caixa das atividades de financiamento
Constituicdo da reserva de incentivo fiscal 17 18.637 (18.637) B "~ Captagdo de empréstimos e financiamentos 14 - 54.500 - 54.669
Consntglgatj da reserva Iega! 17d 5.816 (5.:816) - ~ Amortizagdo de empréstimos e financiamentos 14 (8.784)  (36.063) (8.815)  (39.565)
Integralizaéo do capital social 136.743 (61.649) (8.560) (66.534) K © Amortizacdo de arrendamentos mercantis 16 (7.360) (722)  (8.328) (859)
Gsdo (125.704) (125.704) (125.704) o e relacionadas 23a (18463) 45429 - ony)
Distribuigdo publica primaria 1 17.875 291.839 309.714 309.714 Distribuicao pblica primaria _ 295038 _ 295038
Custos incorridos deliberagdo CVM 556/08 1 866 (15.542) (14.676) (14.676) Dividendos e juros sobre capital préprio pagos ) :
g‘;’:ﬁ:&"{fj;ﬁfs;}zgﬁ retencéio de lucros 58.157 4.059 Egg:iég; (27.453) (7463 acLonist_as da co;npanlhia - o (29.234) _(34.035) _(29.234) _ (34.035)
Realizagdo do ajuste do custo atruibuido ("deemed cost") 17f 2.188 (2.188) - - uxi € caixa gerado pelas (aplicado nas) atividades
620 €0 3J de (63.841) _ 324147 _(46.377) _272.977
Em 31 de dezembro de 2013 100.751 - 2.741 276.297 10.613 _ 5.317 57.070 4.059 - __451.366 - 451.366 (reduco) de caixa e 1 de caixa (176.110) 199.652  (144.012) 200.078
Em 01 de janeiro de 2014 100.751 - (2.741) __276.297 10.613 _ 5.317 57.070 4.059 - _451.366 - 451.366 . " I - . 176.110) 199.652 (144'012) 200A078
Lucro liquido do exercicio 25 213.864  213.864 B 213.864 C3iXae equivalentesa caixa (176. ; ! g
Constituigdo da reserva de incentivo fiscal 17.c 23.711 (23.711) - _ No inicio do "e,”"d" 215131 15479 217.260 17.182
P No final do periodo 39.021 _ 215.131 73.248 __217.260
Constituigdo da reserva legal 17d 10.693 (10.693) - * principais transagdes sem efeito de caixa
R:Js:;t)r:ltlga;ed;g;;/alcliendos 276297 (276.297) (4.059) (20.080) (24.1392 (24.139? Cisﬁo do imobililzaQO . . - 138455 - 138455
Juros Sobre Capital Prprio 17g (14.439)  (14.439) (14.439)  Cisdo dos empréstimos e financiamentos - (4912) - (4912)
Constituigdo da reserva de retengdo de lucros 142.786 (142.786) - - C!s?o dos COMPromissos a pagar : (7.839) - (7.839)
Realizagdo do ajuste do custo atruibuido ("deemed cost") 17.f 2.155 (2.155) - . Ciséo d? capital s_oual . - (125.704) - (125.704)
Em 31 de dezembro de 2014 377.048 - (586) - 34.324 _16.010 _199.856 - - 626.652 B 626,652 Captacdo deleasing e finame 4.142 6.377 7.815 11225
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1 Informagdes gerais: A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) tem
como atividades preponderantes o desenvolvimento e administragdo de atividades nas dreas de educagdo de
graduagdo, pds graduagdo, educagdo profissional e outras dreas associadas a educagdo e a participagdo, como
socio ou acionista, em outras sociedades empresarias, no Brasil. A Companhia é uma sociedade an6nima de ca-
pital aberto com sede em Recife, Estado de Pernambuco é listada na BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros, no segmento especial denominado Novo Mercado, sob o cédigo SEER3 onde negocia suas
agdes ordindrias. O Grupo possui vinte e trés empresas constituidas sob a forma de sociedades de responsabi-
lidade limitada e, retiine uma Universidade, um Centro Universitédrio e vinte e duas faculdades, distribuidas em
onze Estados do pais. A emissdo dessas demonstragdes financeiras intermediarias foi autorizada pelo Conselho
de Administragdo em 31 de margo de 2015, segundo as recomendagdes dos membros do Comité de Auditoria e
Finangas. 2 das principais politicas contdbeis: As principais politicas contdbeis aplicadas na preparagdo
dessas demonstragdes financeiras estdo definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos
exercicios apresentados, salvo disposi¢do em contrario. 2.1 Base de preparagdo: As demonstragdes financeiras fo-
ram preparadas considerando o custo histérico como base de valor, e determinamos ativos e passivos financeiros
mensurados a valor justo. A preparacdo de demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas conta-
beis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da administracdo do Grupo no processo de aplicagdo
das politicas contabeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade,
bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as demonstragdes financeiras conso-
lidadas, estdo divulgadas na Nota 3. (a) Demonstragdes financeiras consolidadas: As demonstragdes financeiras
consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil,
incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e conforme as normas
internacionais de relatdrio financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS)), emitidas pelo Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB). A apresentagdo da Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA), individual
e consolidada, é requerida pela legislagdo societaria brasileira e pelas préticas contdbeis adotadas no Brasil apli-
caveis a companhias abertas. As IFRS ndo requerem a apresentagdo dessa demonstragdo. Como consequéncia,
pelas IFRS, essa demonstragdo esta apresentada como informagdo suplementar, sem prejuizo do conjunto das
demonstragdes contabeis. (b) Demonstragdes financeiras individuais: As demonstragdes financeiras individuais
da Controladora foram preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC). Pelo fato de que as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicadas nas de-
monstragdes financeiras individuais, a partir de 2014, nao diferem do IFRS aplicdvel as demonstracdes financeiras
separadas, uma vez que ele passou a permitir a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial em controladas
nas demonstragdes separadas, elas também estdo em conformidade com as normas internacionais de relatério
financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB)). Essas demonstragdes individuais sdo divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras
consolidada. (c) Mudangas nas politicas contabeis e divulgagdes: As seguintes normas e alteragdes de normas
foram adotadas para o exercicio iniciado em 1° de janeiro de 2014 e tiveram impactos para o Grupo. (i) Alteragdo
ao CPC 01/IAS 36 - “Redugdo no Valor Recuperavel de Ativos” sobre a divulgagdo do valor recuperavel de ativos
nao financeiros. Essa alteragdo elimina determinadas divulgagdes do valor recuperavel de Unidades Geradoras de
Caixa (UGC) que haviam sido incluidas no IAS 36 com a emissdo do IFRS 13. (ii) Alteragdo ao CPC 39/IAS 32 - “Instru-
mentos Financeiros: Apresentagdo”, sobre compensagdo de ativos e passivos financeiros. Esta alteragdo esclarece
que o direito de compensagdo ndo deve ser contingente em um evento futuro. Ele também deve ser legalmente
aplicdvel para todas as contrapartes no curso normal do negdcio, bem como no caso de inadimpléncia, insolvéncia
ou faléncia. A alteragdo também considera os mecanismos de liquidago. (iii) ICPC 19/IFRIC 21 - “Tributos”, trata
da contabilizagdo de obrigagdo de pagar um imposto se o passivo fizer parte do escopo do IAS 37 - “Provisdes”. A
interpretagdo esclarece qual fato gerador da obrigagdo gera o pagamento de um imposto e quando um passivo
deve ser reconhecido. (iv) Revisdo CPC 07 - “Método de Equivaléncia Patrimonial em Demonstragdes Separadas”,
altera a redagdo do CPC 35 - “Demonstragdes Separadas” para incorporar as modificagdes efetuadas pelo IASB
no IAS 27 - Separate Financial Statements, que passa a permitir a adogdo do método de equivaléncia patrimonial
em controladas nas demonstragdes separadas, alinhando, dessa forma, as préticas contabeis brasileiras as nor-
mas internacionais de contabilidade. Especialmente para fins de IFRS, as modificagdes do IAS 27 foram adotadas
antecipadamente. Outras alteragdes e interpretagdes em vigor para o exercicio financeiro a ser iniciado em 1o de
janeiro de 2014 ndo sdo relevantes para o Grupo. 2.2 Consolidagdo: As seguintes politicas contdbeis sdo aplicadas
na elaboragdo das demonstragdes financeiras consolidadas. (a) Controladas: Controladas sdo todas as entida-
des nas quais o Grupo detém o controle. As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que o
controle é transferido para o Grupo. A consolidagdo é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de ter
o controle. Os ativos identificdveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos para a aquisicdo
de controladas em uma combinagdo de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da
aquisi¢do. O Grupo reconhece a participagdo ndo controladora na adquirida, tanto pelo seu valor justo como pela
parcela proporcional da participagdo ndo controlada no valor justo de ativos liquidos da adquirida. A mensuragédo
da participagdo ndo controladora é determinada em cada aquisi¢do realizada. Custos relacionados com aquisigdo
sdo contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Transagdes, saldos e ganhos ndo realizados em
transagdes entre empresas do Grupo sdo eliminados. Os prejuizos ndo realizados também s&do eliminados a menos
que a operagdo fornega evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das
controladas sdo alteradas, quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo Gru-
po. As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as operagdes da Companhia e das seguintes sociedades

controladas, cuja participagdo é assim resumida:

Diretas % Indiretas %

2014 2013 2014 2013

Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 99,99 99,99 100,00 100,00
Unido de Ensino Superior do Para — UNESPA (c) - - 100,00 (a)
Instituto Santareno de Educagdo Superior — ISES (c) - - 100,00 (a)
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 99,99 99,99 100,00 100,00
Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avangado Ltda. - ADEA 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.- CETEBA 99,99 99,99 100,00 100,00
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 99,99 100,00 100,00
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Educred - Administradora de Crédito Educativo e Cobranga Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro de Educagdo Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS 99,99 99,99 100,00 100,00
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 99,99 99,99 100,00 100,00
Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui - CIESPI (b) 99,99 0,01 100,00 100,00
Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. — SIESPI 99,99 99,99 100,00 100,00
Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 100,00 100,00
Winglet Escola de Aviagdo 99,99 99,99 100,00 100,00
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 99,99 99,99 100,00 100,00
Associagdo de Ensino Superior Anglo Lider - AESAL 99,99 (a) 100,00 (a)
Centro Educacional e Desportivo FASE 99,99 (a) 100,00 (a)

(a) Empresa adquirida em 2014. (b) Em 8 de outubro de 2014, a Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda, ce-
deu e transferiu a totalidade de suas quotas representativas para a Ser Educacional S.A. (c) A Unido de Ensino Su-
perior do Para — UNESPA e Instituto Santareno de Educagdo Superior — ISES sdo controladas indiretas da Compa-
nhia através da ICES. Em 29 de outubro de 2014, a sociedade controlada Universo Professores Associados — FAUNI
alterou a sua razéo social para Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda. O periodo de abrangéncia das de-
monstragdes financeiras das controladas incluidas na consolidagdo é coincidente com os da controladora e as
praticas contdbeis foram aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas
utilizadas no exercicio anterior. O processo de consolidagdo das contas patrimoniais e de resultado corresponde a
soma dos saldos das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com
as eliminagdes das operagdes realizadas entre as empresas consolidadas, sendo que para as contas do resultado,
os valores apenas sdo consolidados da data em que o controle foi adquirido pela companhia em diante. 2.3 Caixa
e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios e outros investi-
mentos de curto prazo de alta liquidez, com vencimentos originais de até trés meses, e com risco insignificante de
mudanga de valor. 2.4 Ativos financeiros: 2.4.1 Classificagdo: O Grupo classifica seus ativos financeiros, no reco-
nhecimento inicial, sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado, e empréstimos
e recebiveis. A classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. 2.4.2 Ativos
financeiros ao valor justo por meio do resultado: Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo
ativos financeiros mantidos para negociagdo. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido,
principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os ativos dessa categoria sdo classificados como ativos circu-
lantes e estdo apresentados na nota 5. 2.4.3 Empréstimos e recebiveis: Os empréstimos e recebiveis sdo ativos
financeiros ndo derivativos, com pagamentos fixos ou determindveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo.
Sdo apresentados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a
data de emissdo do balango (estes sdo classificados como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis do
Grupo compreendem “Contas a receber de clientes e demais contas a receber” e “Caixa e equivalentes de caixa”
(Notas 2.5 e 2.3). 2.4.4 Reconhecimento e mensuragdo: As compras e as vendas de ativos financeiros sdo normal-
mente reconhecidas na data da negociagdo. Os investimentos sdo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo,
acrescidos dos custos da transagdo para todos os ativos financeiros ndo classificados como ao valor justo por meio
do resultado. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado sdo, inicialmente, reconhecidos pelo valor
justo, e os custos da transagdo sdo debitados a demonstragdo do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados
quando os direitos de receber fluxos de caixa tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste ultimo caso,
desde que o Grupo tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios de propriedade. Os ativos
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo, subsequentemente, contabilizados pelo valor
justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de
juros. Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio do resultado sdo apresentados na demonstragdo do resultado em “Outras despesas operacionais,
liquidas” no periodo em que ocorrem. Os valores justos dos investimentos com cotagdo publica sdo baseados nos
pregos atuais de compra. Se o mercado de um ativo financeiro (e de titulos ndo listados em Bolsa) ndo estiver
ativo, o Grupo estabelece o valor justo através de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de operagdes
recentes contratadas com terceiros, referéncia a outros instrumentos que sdo substancialmente similares, analise
de fluxos de caixa descontados e modelos de precificagdo de opgdes que fazem o maior uso possivel de informa-

¢Bes geradas pelo mercado e contam o minimo possivel com informagdes geradas pela administragdo da prépria
entidade. 2.4.5 Comp do de instr iros: Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o
valor liquido é apresentado no balango patrimonial quando ha um direito legal de compensar os valores reconhe-
cidos e ha a intengédo de liquida-los em uma base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.
2.5 Contas a receber de clientes: As contas a receber sdo decorrentes da prestagdo de servigos de atividades de
ensino e ndo incluem montantes de servigos prestados apds as datas dos balangos. Os servigos arrecadados, e
ainda ndo prestados nas datas dos balangos, sdo contabilizados como mensalidades recebidas antecipadamente e
sdo reconhecidos no respectivo resultado do exercicio de acordo com o regime de competéncia. As contas a rece-
ber de clientes sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa
(impairment). 2.6 Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa: E apresentada como redug&o das contas a rece-
ber e é constituida em montante considerado suficiente pela Administragdo para fazer face a perdas na realizagdo
das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber. E calculada pela administragdo quando
existe evidéncia objetiva de perda, considerando o fluxo de caixa esperado, descontado pela taxa efetiva de juros.
2.7 Investimentos em controladas (aplicdvel somente para as demonstragdes financeiras individuais): Os inves-
timentos em empresas controladas, nas demonstragdes financeiras da controladora, estdo registrados pelo méto-
do da equivaléncia patrimonial. A participagdo societdria em controladas é apresentada na demonstragdo do re-
sultado da controladora como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da
controlada. Nas demonstragdes contdbeis individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado como parte do investimento. 2.8 Ativos intangiveis: (a) Agio: O 4gio (goodwill) é representado pela
diferenca positiva entre o valor justo do montante pago e/ou a pagar pela aquisi¢do de um negdcio e o montante
liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio de aquisi¢des de controladas é registra-
do como “Ativo intangivel” no consolidado. O agio é testado anualmente para verificar perdas (impairment). Agio
é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment re-
conhecidas sobre agio ndo sdo revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagdo de uma entidade incluem o valor
contdbil do agio relacionado com a entidade vendida. (b) Carteira de alunos: As relagdes contratuais com alunos,
adquiridas em uma combinagdo de negdcios, sdo reconhecidas pelo valor justo na data da aquisi¢do. As relagdes
contratuais tém vida util definida e sdo contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A
amortizagdo é calculada usando o método linear durante o periodo esperado da relagdo com o aluno. (c) Licengas
e implantagdes de softwares: As licengas de softwares sdo capitalizadas com base nos custos incorridos para ad-
quirir os softwares e fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sdo amortizados du-
rante a vida Util estimada dos softwares de trés a cinco anos. Os custos associados a manutengdo de softwares sdo
reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Outros gastos de desenvolvimento que ndo atendam a esses
critérios sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reco-
nhecidos como despesa ndo sdo reconhecidos como ativo em periodo subsequente. Os custos de desenvolvimen-
to de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados durante sua vida Util estimada, ndo superior a trés
anos. (d) Licengas de operagdo: As licengas de operagdo sdo capitalizadas com base nos gastos incorridos junto ao
Ministério de Educagdo referentes a autorizagdo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos, assim como recre-
denciamento das unidades. As licengas tém vida util definida e sdo contabilizadas pelo seu valor de custo menos a
amortizagdo acumulada. A amortizagdo é calculada usando o método linear durante o periodo de vigéncia das li-
cengas obtidas junto ao Ministério da Educagéo. (e) Conteudo Digital: O Contetdo Digital é capitalizado com base
nos custos incorridos para adquirir direitos de uso de contetdos digitais a serem utilizados na prestagdo de servigo
da Companhia. Esses custos sdo amortizados durante o prazo do contrato. (f) Convénios: Os convénios sdo capita-
lizados com base nos custos incorridos para firmar contratos, junto a empresas parceiras, que confiram aos alunos
do Grupo o direito de exercer as atividades de graduagdo complementares, necessarias para sua formagao acadé-
mica. Esses custos sdo amortizados durante o prazo dos referidos contrato. (g) Fundo de comércio: S3o ativos in-
tangiveis com prazo de vida util definida, representados por valores pagos na aquisicdo de novos pontos comer-
ciais (fundo de comércio). Sdo amortizados linearmente de acordo com o prazo do contrato de aluguel dos iméveis
alugados. (h) Intangiveis identificados em aquisi¢des: Os intangiveis identificados em aquisigdes sdo registrados
inicialmente pelos seus valores justos com base em laudos de avaliagdo suportando os montantes alocados nas
combinagdes de negdcios efetuadas pela Companhia. Esses ativos intangiveis identificados em aquisi¢des refe-
rem-se basicamente aos valores de licengas e credenciamentos de cursos perante ao MEC, marcas e carteira de
clientes. Com excegdo de carteira de clientes, estes ativos identificados em aquisigdes possuem vida til indefinida
e estdo sujeitos a testes anuais de recuperabilidade. (i) Marcas registradas: As marcas registradas sdo demonstra-
das, inicialmente, pelo custo histérico. As marcas registradas e as licengas adquiridas em uma combinagdo de ne-
gocios sdo reconhecidas pelo valor justo na data da aquisi¢do. Posteriormente, as marcas e licengas, avaliadas com
vida atil definida, sdo contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizagdo é
calculada pelo método linear para alocar o custo das marcas registradas e das licengas durante sua vida util esti-
mada de 15 a 20 anos. As marcas ndo possuem vida util definida. 2.9 Imobilizado: O imobilizado é mensurado pelo
seu custo histdrico, menos depreciagdo acumulada e perda para impairment. O custo histdrico inclui os gastos
diretamente atribuiveis a aquisi¢do dos itens. Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos é
calculada usando o método linear para alocar seus custos, menos o valor residual, durante a vida Util. Os custos
subsequentes ao do reconhecimento inicial sdo incorporados ao valor residual do imobilizado ou reconhecidos
como item especifico, conforme apropriado, somente se os beneficios econémicos associados a esses itens forem
provaveis e os valores mensurados de forma confidvel. O saldo residual do item substituido é baixado. Demais
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reparos e manutengdes sdo reconhecidos diretamente no resultado quando incorridos. Os itens do ativo imobili-
zado sdo baixados quando vendidos ou quando nenhum beneficio econémico futuro for esperado do seu uso ou
venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenga entre o valor li-
quido da venda e o valor residual do ativo) sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado do periodo em que o
ativo for baixado. Os valores residuais, a vida util e os métodos de depreciagdo dos ativos sdo revisados e ajusta-
dos, se necessario, quando existir uma indicagdo de mudanga significativa desde a ultima data de balango. 2.10
Impairment de ativos ndo financeiros: Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o agio, marcas, licengas
de cursos, ndo estdo sujeitos a amortizagdo e sdo testados anualmente para identificar eventual necessidade de
reducdo ao valor recuperavel (impairment). Os ativos que estdo sujeitos a amortizagéo so revisados para a verifi-
cacdo de impairment sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode
n3o ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo excede seu valor
recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos de venda e o seu
valor em uso. Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais
existam fluxos de caixa identificdveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGCs)). Os ativos ndo finan-
ceiros, exceto o agio, que tenham sido ajustados por impairment, sdo revisados subsequentemente para a analise
de uma possivel reversdo do impairment na data do balango. 2.11 Fornecedores e compromissos a pagar: As
contas a pagar aos fornecedores sdo obrigagdes a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos no curso nor-
mal dos negdcios e os compromissos a pagar sdo obrigagdes decorrentes da aquisigdo de imdveis e dos saldos a
pagar oriundos de combinagdes de negdcios, sendo classificados como passivos circulantes se o pagamento for
devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar a fornecedores e os compromissos a pagar sao
apresentados como passivo ndo circulante. As contas a pagar aos fornecedores e os compromissos a pagar sdo
inicialmente reconhecidos pelo valor justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado com o uso
do método de taxa efetiva de juros. 2.12 Arrendamento mercantil: Os arrendamentos nos quais uma parcela sig-
nificativa dos riscos e beneficios da propriedade é retida pelo arrendador s&o classificados como arrendamentos
operacionais. Os pagamentos efetuados para arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos rece-
bidos do arrendador) sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado pelo método linear, durante o periodo do
arrendamento. O Grupo arrenda certos bens do imobilizado. Os arrendamentos do imobilizado, nos quais o Grupo
detém, substancialmente, todos os riscos e beneficios da propriedade, sdo classificados como arrendamentos fi-
nanceiros. Estes sdo capitalizados como ativo imobilizado no inicio do arrendamento pelo menor valor entre o
valor justo do bem arrendado e o valor presente dos pagamentos minimos do arrendamento em contrapartida de
um passivo de arrendamentos a pagar. Cada parcela paga do arrendamento é alocada, parte ao passivo e parte aos
encargos financeiros, para que, dessa forma, seja obtida uma taxa constante sobre o saldo da divida em aberto. As
obrigagBes correspondentes, liquidas dos encargos financeiros, sdo incluidas em obrigagdes de arrendamentos
mercantis. Os juros das despesas financeiras sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado durante o periodo
do arrendamento, para produzir uma taxa periddica constante de juros sobre o saldo remanescente do passivo
para cada periodo. O imobilizado adquirido por meio de arrendamentos financeiros é depreciado durante a vida
util do ativo. 2.13 Empréstimos e financiamentos: Os empréstimos e financiamentos sdo reconhecidos, inicial-
mente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagdo e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo
custo amortizado. Qualquer diferenga entre os valores captados (liquidos dos custos da transagdo) e o valor total
a pagar é reconhecida na demonstragdo do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em
aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. Os empréstimos e financiamentos sdo classificados como
passivo circulante, a menos que a Companhia tenha um direito incondicional de diferir a liquidagdo do passivo por,
pelo menos, 12 meses apds a data do balango. Os custos de empréstimos gerais e especificos que sdo diretamente
atribuiveis a aquisigdo, construgdo ou produgdo de um ativo qualificavel, que é um ativo que, necessariamente,
demanda um periodo de tempo substancial para ficar pronto para seu uso ou venda pretendidos, sdo capitalizados
como parte do custo do ativo quando for provavel que eles irdo resultar em beneficios econémicos futuros para a
entidade e que tais custos possam ser mensurados com confianga. Demais custos de empréstimos sdo reconheci-
dos como despesa no periodo em que s&do incorridos. 2.14 Provisdes: As provisdes para contingéncias (trabalhista,
civil e tributéria) sdo reconhecidas quando: (i) o Grupo tem uma obrigagdo presente ou ndo formalizada como
resultado de eventos ja ocorridos; (ii) € provavel que uma saida de recursos seja necessdria para liquidar a obriga-
¢do; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranga, com base nos julgamentos dos consultores juridicos. As
provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigagdo,
usando uma taxa antes dos efeitos tributérios, a qual reflita as avaliagdes atuais de mercado do valor do dinheiro
no tempo e dos riscos especificos da obrigagdo. O aumento da obrigagdo em decorréncia da passagem do tempo
é reconhecido como despesa financeira. 2.15 Tributagdo: (a) Imposto de renda e contribuigdo social corrente: As
despesas de imposto de renda e contribuigdo social do periodo compreendem o imposto corrente. Os impostos
sobre a renda sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado, exceto na proporgdo em que estiverem relaciona-
dos com itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no
patrimonio liquido. Para as unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI”, as atividades
de ensino superior de graduagdo gozam de isengdo, pelo periodo de vigéncia do termo de adesdo, com relagdo ao
Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRPJ)” e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido “CSLL”. (b) PIS e COFINS:
Para as receitas das atividades de ensino, com excegdo das atividades de graduagao das unidades que aderiram ao
Programa Universidade para Todos “PROUNI”, incidem o Programa de Integragdo Social “PIS” e a Contribuigdo
para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS” nas aliquotas de 0,65% e 3,00%, respectivamente e, para as
atividades ndo relacionadas a ensino, incidem o PIS a aliquota de 1,65% e a COFINS a 7,6%. As atividades de gra-
duagdo nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI” sdo isentas do Programa de
Integragdo Social “PIS” e da Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS”. (c) PROUNI: As
unidades que aderiram ao PROUNI gozam de isengdo, pelo periodo de vigéncia do termo de adesdo, com relagdo
aos seguintes tributos federais: ® Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRPJ” e Contribuigdo Social sobre o Lucro
Liquido “CSLL”, instituida pela Lei n2 7.689 de 15 de dezembro de 1988; ¢ COFINS, instituida pela Lei Complemen-
tar n2 70 de 30 de dezembro de 1991; e, ¢ PIS, instituida pela Lei Complementar n2 7 de 7 de setembro de 1970.
As isengdes acima mencionadas séo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em decorréncia da
realizagdo de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagdo e cursos sequenciais de forma-
¢do especifica. Em 12 de setembro de 2013, a Receita Federal do Brasil publicou a Instrugdo Normativa SRF n2
1394, que regulamenta a Lei n2 11.096/05. A Instru¢do Normativa SRF n2 1394 introduziu disposigdes em relagdo
as isengdes fiscais instituidas pelo PROUNI, que passou a produzir efeitos a partir de 12 de janeiro de 2014. (d) ISS:
As receitas das atividades de ensino incidem o Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza “ISS”, conforme re-
gulamentado na lei complementar 116/2003, nas aliquotas de 3,00% a 5,00%, a depender do municipio. O tributo
é reconhecido de acordo com o reconhecimento de receita da Companhia. 2.16 Lucro por ag¢do: A Companhia
efetua os calculos do lucro por Lote de mil agdes - utilizando o nimero médio ponderado de agdes ordinarias totais
em circulagdo, durante o periodo correspondente ao resultado conforme Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS
33). 2.17 Capital social: As agdes ordinarias sdo classificadas no patrimoénio liquido. Os custos incrementais direta-
mente atribuiveis a emissdo de novas a¢des ou opgdes sdo demonstrados no patriménio liquido como uma dedu-
¢do do valor captado, liquida de impostos. 2.18 Reconhecimento da receita: As receitas, custos e despesas sdo
reconhecidos pelo regime de competéncia. (a) Receita de servigos: A receita compreende o valor justo da contra-
prestacdo recebida ou a receber das atividades de ensino superior, pds-graduagdo, cursos livres e atividades edu-
cacionais correlatas. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolugdes, dos abatimentos e dos descon-
tos. A receita pela prestagdo de servigos é reconhecida tendo como base os servigos realizados até a data do ba-
lango. As mensalidades dos cursos e seus respectivos descontos variam de acordo com o curso, a Unidade ou o
termo académico. As receitas sdo geradas com base em contratos de prego fixo, sendo reconhecidas mensalmen-
te com base na prestagdo do servigo. Os recebimentos antecipados de mensalidades sdo registrados como “Outros
passivos” e reconhecidos no més de competéncia da prestagdo dos servigos. A Companhia aderiu, em outubro de
2013, ao Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico (PRONATEC), criado pelo Ministério da Educagdo (MEC)
para expandir a oferta de cursos técnicos e profissionais de nivel médio, e de cursos de formaggo inicial e continu-
ada para trabalhadores brasileiros. As receitas sdo geradas com base na bolsa-formagdo, sendo reconhecidas
mensalmente com base na prestagdo de servigo, considerando a confirmagdo de presenga por cada aluno, de
acordo com as condigdes e requisitos do programa. A Companhia registra como desconto os encargos educacio-
nais decorrentes dos contratos de financiamento garantidos pelos alunos que aderiram ao FGEDUC, de acordo
com a Portaria Normativa N2 21 de 21 de outubro de 2010, Portaria Normativa N2 14 de 28 de junho de 2012 e
Portaria Normativa N2 3 de 3 de janeiro de 2014. Os encargos educacionais somam 5,63% da receita oriunda dos
alunos que possuem ades&do ao FGEDUC pelo FIES. (b) Receitas e despesas financeiras: A receita financeira é reco-
nhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando o método da taxa efetiva de juros. 2.19
Distribui¢do de dividendos e juros sobre capital préprio: A distribuigdo de dividendos e juros sobre capital préprio
para os acionistas da Companbhia é reconhecida como um passivo nas demonstragdes financeiras do Grupo ao final
do exercicio, com base no estatuto social da Companhia, que estabelece 25% como minimo obrigatério e os divi-
dendos e juros sobre o capital proprio que eventualmente tenham sido pagos a titulo de antecipagdo durante o
exercicio. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sdo aprovados
pelos acionistas, em Assembléia Geral. O efeito fiscal dos juros sobre capital proprio é reconhecido na demonstra-
¢do de resultado. 2.20 Informagdes por segmento: Em fungdo da concentragdo de suas atividades na atividade de
ensino superior presencial, a Companhia esta organizada em uma tnica Unidade de negécio. Os cursos oferecidos
pela Companhia, embora sejam destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Adminis-
tragdo como segmentos independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e avalia-
dos de forma integrada. 3 Esti ivas e jul; abeis criticos: As estimativas e os julgamentos contédbeis
sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histdrica e em outros fatores, incluindo expectativas de
eventos futuros, consideradas razodveis para as circunstancias. 3.1 Estimativas e premissas contabeis criticas:
Com base em premissas, o Grupo faz estimativas com relagdo ao futuro. Por definigdo, as estimativas contdbeis
resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam
um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contébeis de ativos e passivos
para o préximo exercicio social, estdo contempladas abaixo. (a) Provisdo para contingéncias: A Companhia reco-
nhece provisdo para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avalia-
¢do das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos
tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos e internos. As
provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescri-
¢do aplicavel, conclusdes de inspegdes fiscais ou exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos
ou decisdes de tribunais. (b) Perda (impairment) do agio: Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (impair-
ment) no agio, de acordo com a politica contabil apresentada na Nota 2.9. Os valores recuperaveis de Unidades
Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em célculos do valor em uso, efetuados com base em
estimativas elaboradas por especialistas externos e revisadas pela administragdo e levam em consideragdo estima-
tiva de taxa de desconto e de crescimento de receitas, dentre outras, conforme detalhado na nota 10(e). (c)
Mensuragdo de valor justo nas combinagdes de negdcios: A Companhia efetua andlises nas datas das combina-
¢Bes de negdcios dos ativos e passivos identificveis, nos termos do CPC 15 (Combinagdo de negdcios) e identifica
os itens de ativos e passivos a serem registrados. Nesse contexto, utiliza-se de julgamentos para identificar os
ativos intangiveis adquiridos, bem como passivos contingentes assumidos. Estimativas sdo utilizadas para determi-
nagdo dos valores justos dos ativos e passivos da combinagdo e também do &gio residual. As estimativas e meto-
dologias utilizadas estdo descritas na Nota 26). (d) Provisdo para devedores duvidosos: A Companhia efetua and-
lises para fazer face a perdas na realizagdo das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a re-
ceber, considerando os riscos envolvidos e registra quando a administragdo identifica evidéncia objetiva de perda.
(e) Intangiveis de vida util indefinida: A Companhia possui intangiveis identificados, licengas e credenciamento de
cursos e marcas, oriunda de combinhagdes de negdcios o qual possuem vida util indefinida. Anualmente, o Grupo
testa eventuais perdas (impairment) nos intangiveis identificados o qual possuem vida util indefinida, de acordo
com a politica contébil apresentada na Nota 2.9. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs)
foram determinados com base em calculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas. A estimativa de
vida util para determinadas ativos intangiveis é feita pela administragdo com base no seu histérico e experiéncia
no setor com relagdo ao uso desses intangiveis. (f) Arrendamentos mercantis: A avaliagdo da classificagdo entre
arrendamento operacional e financeiro leva em consideragdo estimativas de valor justo de iméveis arrendados
para as atividades da Companhia, bem como estimativas de vida util dos mesmos considerando o uso na sua
operagdo. As estimativas de valor justo estdo baseadas em laudos de terceiros especializados, assim como a vida
util estimada. 4 Gestdo de risco financeiro: 4.1 Fatores de risco financeiro: As atividades do Grupo o expdem a
diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa
de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gest&o de risco do Grupo concentra-se na imprevisi-
bilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do
Grupo. O Grupo ndo usa instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposi¢des a risco. A gestdo de
risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A Tesouraria do Grupo identifica, avalia e protege a Companhia
contra eventuais riscos financeiros em cooperagdo com as Unidades operacionais do Grupo. O Conselho de Admi-
nistragdo estabelece principios para a gest&o de risco, bem como para areas especificas. (a) Risco de mercado: (i)
Risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros: O risco de taxa de juros do Grupo decorre de
empréstimos de curto e longo prazo e aplicagdes financeiras substancialmente atreladas a taxa pds fixada do
certificado de depésitos interbancario (CDI). O Grupo analisa sua exposi¢do a taxa de juros de forma dinamica. Sdo
avaliados cenarios, levando em consideragdo refinanciamento e renovagdo de posi¢des existentes. Com base nes-
sa avaliagdo, o Grupo monitora o risco de variagdo significativa na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resul-
tado. (b) Risco de crédito: O risco de crédito é administrado de forma centralizada. O risco de crédito decorre de
caixa e equivalentes de caixa, instrumentos financeiros, depdsitos em bancos e outras instituigdes financeiras,
bem como de exposigdes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto. A politica de vendas da
Companbhia e de suas controladas estd intimamente associada ao nivel de risco de crédito a que estdo dispostas a
se sujeitar no curso de seus negdcios. A matricula para o periodo letivo seguinte é bloqueada sempre que o aluno
fica inadimplente com a instituigdo. A diversificagdo de sua carteira de recebiveis e a seletividade de seus alunos,
assim como o acompanhamento dos prazos, sdo procedimentos adotados a fim de minimizar eventuais problemas
de inadimpléncia em suas contas a receber. No segmento de ensino superior presencial para os alunos contempla-
dos pelo Programa de Financiamento ao Estudante de Ensino Superior - FIES, a Companhia tem parte substancial
dos créditos garantidos pelo Programa. Em dezembro de 2014, o Ministério da Educagdo e Cultura - MEC definiu a
portaria normativa n2 23 que modifica principalmente o fluxo de pagamentos as institui¢des educacionais reduzin-
do a quantidade anual de repasses pelo MEC. Os impactos da alteragdo na legislagdo ocorrerdo a partir de 2015 e
foram avaliados pela Administragdo da Companhia. Os impactos de repasse ocorrerdo somente no ano de 2015 e
serdo regularizados a partir de 2016, inclusive com os repasses atrasados. A Companhia mantém registrado provi-
sdo para créditos de liquidagdo duvidosa para fazer face ao risco de crédito, incluindo os potenciais riscos de
inadimpléncia da parcela ndo garantida dos alunos beneficiados pelo FIES. Essa andlise de crédito avalia a qualida-
de do crédito dos alunos levando em consideragdo o histdrico de pagamentos, prazo do relacionamento com a
institui¢do, andlise de crédito (SPC e Serasa). A administragdo ndo espera nenhuma perda decorrente de inadim-
pléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado, conforme Nota 7 (e) que demonstra também a
movimengdo da provisdo para devedores duvidosos no periodo. Com relagdo ao risco de crédito associado as
institui¢des financeiras, a Companhia e suas controladas, atuam de acordo com sua politica financeira, onde os
saldos de caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios encontram-se com institui¢des financeiras
com risco de crédito minimo BBB de acordo com as agéncias de crédito Standard & Poor’s, Fitch e Moody’s. (c)
Risco de liquidez: E o risco de ndo dispor de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos financei-
ros, em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e os pagamentos previstos.
Para administrar a liquidez do caixa, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos futuros, sendo
monitoradas diariamente pela drea de Tesouraria. A tabela abaixo analisa os passivos financeiros, por faixas de
vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data contratual do venci-
mento. Os valores divulgados na tabela sdo os fluxos de caixa ndo descontados contratados.

Controladora

Menos de Entreume Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos

Em 31 de dezembro de 2014

Empréstimos e financiamentos 27.469 33.601 51.931 598
Arrendamento Mercantil 22.426 44.852 67.278 250.468

Compromissos a pagar 14.876 2.952 - -
Em 31 de dezembro de 2013

Empréstimos e financiamentos 19.302 26.970 80.055 6.183
Arrendamento Mercantil 22.189 44.852 67.278 295.320

Compromissos a pagar 14.600 5.097 - -

Consolidado
Menos de Entreume Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos

Em 31 de dezembro de 2014

Empréstimos e financiamentos 30.883 36.741 58.975 956
Arrendamento Mercantil 33.346 66.692 100.038 393.795

Compromissos a pagar 52.820 12.952 0 0
Em 31 de dezembro de 2013

Empréstimos e financiamentos 21.995 29.012 81.339 6.183
Arrendamento Mercantil 23.509 47.492 71.238 308.485

Compromissos a pagar 14.600 5.097 - -

4.2 Gestdo de capital: Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de
continuidade do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de
manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo. Condizente com outras companhias do setor, o
Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida
expressa como percentual da soma divida liquida com o patriménio liquido. A divida liquida, por sua vez, corres-
ponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de curto e longo prazo, conforme demonstrado no balan-
¢o patrimonial consolidado), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa. Os indices de alavancagem
financeira em 31 de dezembro de 2014 e 2013 podem ser assim sumariados:

Consolidado

2014 2013
Total de empréstimos e financiamentos bancarios 107.937 107.836
Total de compromissos a pagar 65.772 19.697
Caixa e equivalentes de caixa (73.248) (217.260)
Titulos e valores mobiliarios (63.418) (84.311)
Divida liquida 37.043 (174.038)
Total do patriménio liquido 626.652 451.366
Patriménio liquido mais divida liquida (capital total) 663.695 451.366
indice de alavancagem financeira 6% Nao Aplicavel

4.3 Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM: A Deliberagdo CVM n2 550, de 17 de outubro de 2008
dispde que as companhias abertas devem divulgar, em nota explicativa especifica, informagdes qualitativas e
quantitativas sobre todos os seus instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu
balango patrimonial. Os instrumentos financeiros do Grupo sdo representados por caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estdo registrados pelo valor de
custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro
de 2013 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operag@es do Grupo estdo ligados
a variagdo do CDI (Certificado de Depdsito Interbancdrio). A instrugdo CVM n2 475, de 17 de dezembro de 2008,
dispde sobre a apresentagdo de informagGes sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e so-
bre a divulgagdo do quadro demonstrativo de andlise de sensibilidade. Com relagdo aos empréstimos, referem-se
a operagdes cujo valor registrado é proximo do valor de mercado desses instrumentos financeiros. As aplicagdes
com CDI estdo registrados a valor de mercado, conforme cotagdes divulgadas pelas respectivas instituigdes finan-
ceiras e os demais se referem, em sua maioria, a certificado de depdsito bancario e operagdes compromissadas,
portanto, o valor registrado desses titulos ndo apresenta diferenga para o valor de mercado. Com a finalidade
de verificar a sensibilidade do indexador nas aplicagdes financeiras ao qual a Companhia estava exposta na data
base de 31 de dezembro de 2014, foram definidos 03 cenarios diferentes. Com base na ultima taxa bdsica de
juros determinada pelo BACEN na reunido do Comité de Politica Monetaria em 04 de margo de 2015 (12,75% a.a),
utilizou-se esta taxa como cendrio provavel para o ano. A partir desta, foram calculadas variagdes de 25% e 50%.
Para cada cendrio foi calculada a “receita financeira bruta”, ndo levando em consideragéo a incidéncia de tributos
sobre os rendimentos das aplicagdes. A data base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de 2014, projetando um
ano e verificando a sensibilidade do CDI e TILP com cada cendrio.

Cenario Elevacdo do CDI e TILP

Cendrio Cenario Cenario

Operagdes Risco Provavel (1) (1) (an

AplicagGes Financeiras CDI 12,75% 15,94% 19,13%
64.608 8.238 10.297 12.356

Titulos e Valores Mobiliarios CDI 12,75% 15,94% 19,13%
63.418 8.086 10.107 12.129

Cenario Cenario Cenario

Operagdes Risco Provavel (1) (1 (1

Financiamentos - Capital de Giro CDI 12,75% 15,94% 19,13%
(89.151) (11.367) (14.208) (17.050)

Finame TILP 5,00% 6,25% 7,50%

(6.683) (334) (418) (501)

Compromissos a pagar CDI 12,75% 15,94% 19,13%
(37.944) (4.838) (6.047) (7.257)

Compromissos a pagar IGP-M 3,85% 4,81% 5,78%
(12.731) (490) (613) (735)

Compromissos a pagar IPCA 8,05% 10,06% 12,08%
(10.000) (805) (1.006) (1.208)

Posig¢do Liquida

Cenario Queda do CDI e TILP

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a andlise do vencimento dos saldos de acordos a receber é apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Avencer 2,613 1.791 4.930 3.092
Vencidas até 30 dias 1.307 921 2.457 1.588
Vencidas de 31 a 60 dias 1.033 733 1.884 1.291
Vencidas de 61 a 90 dias 876 786 1.647 1.358
Vencidas de 91 a 180 dias 1.723 1.953 3.158 3.418
Vencidas ha mais de 180 dias 2.047 2.072 3.660 3.406
9.599 8.256 17.736 14.153

(c) FIES a receber: Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estdo representados pelos créditos
educacionais, cujos financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF e ao
Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educagdo - FNDE, sendo os recursos financeiros repassados mensalmente
pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O referido montante tem sido utilizado
para pagamento das contribui¢des previdencidrias retidas (INSS sobre saldrios) dos funcionarios da Companbhia,
bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos do Tesouro Nacional. No final de 2014, o
Ministério da Educagdo e Cultura emitiu as portarias normativas n2 21 e n? 23, que tratam da revisdo dos prazos
para repasses pelo governo federal em 2015 e regras de pontuagdo para aceitagdo de alunos no programa FIES.
A Companhia, imediatamente, passou a analisar as agdes a serem tomadas visando minimizar o impacto nas
receitas e na necessidade de capital de giro. (d) Créditos educativos: Outros créditos educativos a receber estdo
representados pelos créditos educacionais do Fundaplub (Fundagdo Aplub de Crédito Educativo) e Educred, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos e aprovados pela Companhia, e sdo registrados a valor presente
e, subsequentemente, pelo custo amortizado. Tais recursos financeiros serdo repassados a Companhia e suas
controladas apds a formatura dos respectivos alunos.

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Crédito educativo a receber
Fundaplub e Educred 6.296 8.044 8.730 10.973
6.296 8.044 8.730 10.973
(-) Circulante (3.050) (3.828) (4.557) (5.497)
Ndo circulante 3.246 4.216 4.173 5.476

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a andlise do vencimento dos saldos de crédito educativo a receber é
apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
A vencer 5.574 6.835 7.510 8.958
Vencidas até 30 dias 79 190 128 243
Vencidas de 31 a 60 dias 65 126 107 182
Vencidas de 61 a 90 dias 63 77 105 129
Vencidas de 91 a 180 dias 175 278 294 462
Vencidas ha mais de 180 dias 340 538 586 999
6.296 8.044 8.730 10.973

(e) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa: No presente momento o célculo da Companhia na provisdo
para créditos de liquidagdo duvidosa refere-se a provisdo dos titulos vencidos hd mais de 180 dias. A provisdo para
créditos de liquidagdo duvidosa (PCLD) foi constituida em montante considerado suficiente pela administragdo
para cobrir perdas na realizagdo das mensalidades, negociagdes a receber e outros ativos a receber, considerando
evidéncias objetivas de perda incorrida. O célculo da PCLD para alunos que possuem o crédito educativo do FIES
foi realizado da seguinte forma: (i) Alunos FIES com fiador (foi constituida provisdo para o percentual de 2,25%
dos contas a receber com essa caracteristica, considerando as premissas de 15% de risco de crédito sobre 15%
de inadimpléncia). (i) Para o risco ndo coberto do FGEDUC foi constituida provisdo para os 10% dos créditos de
responsabilidade das mantenedoras (sendo que o Fundo Garantidor é responsavel pelos 90% restantes) sobre
os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia, ou seja, 0,225%. (iii) Para o risco
ndo coberto do FGEDUC foi constituida para os 20% de responsabilidade das mantenedoras (sendo que o Fundo
Garantidor é responsével pelos 80% restantes) sobre os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de
inadimpléncia, ou seja, 0,450%. Em adicdo a politica supramencionada a Companhia realiza uma andlise individual
do contas a receber, onde ndo foram observados itens sujeitos a ndo recuperabilidade. A Companhia efetua baixa
definitiva dos créditos considerados incobraveis dos titulos vencidos ha mais de 360 dias trimestralmente. As
movimentagdes na provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa de contas a receber de clientes da Companhia
sdo as seguintes:

s — — Controladora Consolidado
B ) c'enalno Cenario Cenario 2014 2013 2014 2013
iencges Speragoes___Risco Brovivel(l) a () 6 inicio do periodo / exercicio 8.957 26.943 17.741 45.661
Aplicagbes F'”a’éieggg col 128'725322 %5157/; 643181{; Baixa de créditos incobraveis (10.129) (28.862) (15.465) (47.921)
’ PN . ey “vao, Provisdo para crédito de liquidagdo
Titulos e Valores Mobiliarios col 12,75% 9,56% 638% 4,vidosa de contas a receber 10.966 10.876 25.468 20.001
63.418 c:{;’r‘?g Cei-ggﬁ Cei-gr‘:z No final do periodo / exercicio 9.794 8.957 27.744 17.741
Operagdes Risco Provavel (1) () () Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, encontram-se vencidas, mas ndo impaired os seguintes valores:
Financiamentos - Capital de Giro CDI 12,75% 9,56% 6,38% Controladora Consolidado
(89.151) (11.367) (8.525) (5.683) 2014 2013 2014 2013
Finame TILP 5,00% 3,75% 2,50% Vencigas Zté 30 diasd. 9.100 3.829 28.962 8.486
(6.683) (334) (251) (167) Vencidas de 31 a 60 dias 4.819 3.351 12.200 6.775
Compromissos a pagar col 12,75% 9,56% 6,38% Vencidas de 61 a 90 dias 4.847 3.943 11.935 7.326
(37.944) (4.838) (3.628) (2.419) Vencidas de 91 a 180 dias 5.205 8.663 14.265 15.800
Compromissos a pagar IGP-M 3,85% 4,81% 5,78% 23.971 19.786 67.362 38.387
(12.731) (490) (613) (735) 8 Tributos a recuperar e a recolher
Compromissos a pagar IPCA 8,05% 10,06% 12,08% Controladora Consolidado
~_ (10.000) (805) (1.006) (1.208) 2014 2013 2014 2013
Posic¢do Liquida (1.511) (1.781) (2.050)  Tributos a recuperar
5 Instrumentos financeiros por categoria Imposto de renda e contribuigdo social a compensar 1.075 844 2.736 2.219
(a) Controladora Imposto sobre servigo - ISS 27 28
2014 2013 Pis e cofins a compensar 392 99 443 184
Empréstimos e recebiveis INSS a recuperar 7 8 35 35
Caixa e equivalentes de caixa 1.796 9.015  Outros - 10 48 47
Contas a receber de clientes 87.083 50.561 1.474 961 3.289 2.513
Partes relacionadas 7.478 6.358 Controladora Consolidado
96.357 65.934 2014 2013 2014 2013
Mensurados ao valor justo Tributos a recolher
Caixa e equivalentes de caixa 37.225 206.116  Imposto sobre servigo - ISS 1.543 117 5.767 3.158
Titulos e valores mobilidrios 63.418 84.311  PIS e COFINS 324 2.025 979 826
290.427  Imposto de renda retido na fonte 2.023 1.364 4.368 2.139
356.361 INSS 1 969 607 1.574
Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado IPTU a recolher 33 - 69 3
Empréstimos e financiamentos 100.144 102.582 Outros 31 463 201 567
Arrendamentos mercantis 150.522 152.986 3.955 4.938 11.991 8.267
Partes rzlacionadas zg-og; 52-(3)20 91n atos: (a) C icdo do saldo (Controladora):
Fornecedores 10.5 .067
Controlad
Compromissos a pagar 17.828 19.697 Z%r;.;o acora 2013
305.160 340.662 Investimentos em empresas controladas 400.625 188.946
Valor Contdbil __ Valor Justo 0.625 188.946
Empréstimos e recebiveis b) Movimentagéo do saldo de investimento em empresas controladas (Controladora):
Numerarios em caixa e bancos 1.796 9.015 ®) ¢ P ( ) Controladora
Contas a receber de clientes 87.083 50.561
Partes relacionadas 7.478 6.358 L L 2014 2013
96.357 65.934 No inicio d%exercm? 188.946 118.430
i Aumento de capita 137.052 22.297
Mensurados ao valor justo . . ; . .
plicagtiesfinanceires 3122520616 0 s ae subsdirias 16957 oot
37.225 206.116 RS SN . .
Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado 2:;:';;?;2?;3;':&;‘72‘?;SUbS'd'a”as (52126731877) 33.048
Empréstimos e financiamentos 100.144 102.582 —_—s ==t
Arandamentos mercantis 150.522 152,986 No final do exercicio —400.625 188946
Partes relacionadas 26.067 56.330 Em 18 de dezembro de 2014, a Companhia efetuou a capitalizagdo do capital social das controladas mediante a
Fornecedores 10.599 9.067 utilizagdo de saldos de partes relacionadas no seguinte montante:
Compromissos a pagar 17.828 19.697 Controlada Montante
305.160 340.662 Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.- CETEBA 617
(a) Consolidado Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avangado Ltda. - ADEA 6.603
2014 2013 Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 111.667
Empréstimos e recebiveis Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 1.531
Caixa e equivalentes de caixa 8.640 11.100 Associagdo de Ensino Superior Anglo Lider - AESAL 1.360
Contas a receber de clientes 205:494 96:117 Centro Educacional e Desportivo FASE 6.363
Partes relacionadas N 2270 Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS 8.911
214.134 109.487 Os aumentos de capital contribuiram para os recursos desembolsados pela controladora as subsidiarias. Os
Mensurados ao valor justo recursos aportados no Instituto Campinense de Ensino Superior referem-se a aquisicdo da UNAMA que foi
Caixa e equivalentes de caixa 64.608 206.160 efetuada nesta subsidiaria (Nota 26-c). Adicionalmente, foi efetuada um adiantamento para futuro aumento de
Titulos e valores mobiliarios 63.418 84.311 capital no montante de RS 8.911 na Socidade de Ensino e Pesquisa de Sergipe — SESPS. A distribui¢do de lucros
128.026 290.471 das subsidiarias foram efetuadas através de compensagdo do saldos partes relacionadas das contraladas durante

Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado

Empréstimos e financiamentos 107.937 107.836
Arrendamentos mercantis 221.347 161.222
Fornecedores 17.314 11.377
Compromissos a pagar 65.772 19.697
412.370 300.132
Valor Contabil Valor Justo
Empréstimos e recebiveis
Numerdrios em caixa e bancos 8.640 11.100
Contas a receber de clientes 205.494 96.117
Partes relacionadas - 2.270
214.134 109.487
Mensurados ao valor justo
Aplicagdes financeiras 64.608 206.160
64.608 206.160
Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 107.937 107.836
Arrendamentos mercantis 221.347 161.222
Fornecedores 17.314 11.377
Compromissos a pagar 65.772 19.697
412.370 300.132
6 Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Numerdrios em caixa 225 86 1.275 723
Bancos - conta corrente 1.571 8.929 7.365 10.377
Aplicagdes financeiras 37.225 206.116 64.608 206.160
Caixa e equivalentes de caixa 39.021 215.131 73.248 217.260
Debéntures de Institui¢des financeiras 63.418 84.311 63.418 84.311
Titulos e Valores mobilidrios 63.418 84.311 63.418 84311
Total 102.439 299.442 136.666 301.571

O Caixa e equivalentes de caixa consiste em numerario disponivel na Companhia, saldos mantidos em bancos
e aplicagdes financeiras de curto prazo com vencimento ndo superior a 90 dias, mantidos com a finalidade de
atender a compromissos de curto prazo e ndo para investimento ou outros fins, de conversibilidade imediata em
um montante conhecido de caixa e sujeita a um insignificante risco de mudanga de valor. Os recursos aplicados
nas aplicagdes financeiras e debéntures estdo da seguinte forma:

Controladora Consolidado
Banco Remuneracdo 2014 2013 2014 2013
Banco Itau Compromissada - 101,4% do CDI 83.537 83.537
Banco Santander Compromissada - 102,0% do CDI 27.340
Banco Santander CDB - 102,0% do CDI 71.791 71.791
Banco Santander CDB - 101,0% do CDI 36.543 36.543
Banco BTG Pactual CDB - 101,0% do CDI 50.687 50.687
Banco Santander CDB - 100,0% do CDI 446 446
Banco Safra CDB - 100,0% do CDI 112 101 112 101
Banco do Brasil CDB - 100,0% do CDI 27 26
Caixa Economica Federal CDB - 100,0% do CDI 124 124
Banco Bradesco CDB - 100,0% do CDI - - 16 18
AplicagGes financeiras 37.225 206.116 64.608 206.160
Banco Santander Debéntures - 103,5% do CDI 58.722 52.805 58.722 52.805
Banco Bradesco Debéntures - 100,0% do CDI 4.696 31.506 4.696 31.506
Titulos e valores mobiliarios 63.418 84.311 63.418 84.311
7 Contas a receber de clientes
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Mensalidades de alunos (a) 23.954 16.997 73.922 35.883
FIES a Receber (c) 39.705 17.935 107.340 43.470
Pronatec 15.520 6.171 19.610 6.573
Acordos a receber (b) 9.599 8.256 17.736 14.153
Creditos educativos a receber (d) 6.296 8.044 8.730 10.973
Outros 1.803 2.115 5.900 2.806
(-) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (e) (9.794) (8.957) (27.744) (17.741)
87.083 50.561 205.494 96.117
(-) Circulante (83.837) __ (46.345) _ (201.321) __ (90.641)
Na&o circulante 3.246 4.216 4.173 5.476

Os recebiveis ndo circulantes referem-se aos créditos educativos a receber. (a) Mensalidades de alunos: Em 31 de

dezembro de 2014 e 2013, a anélise do vencimento dos saldos de mensalidades de alunos é apresentada a seguir:
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Vencidas até 30 dias 7.714 2.718 26.377 6.655
Vencidas de 31 a 60 dias 3.721 2.492 10.202 5.299
Vencidas de 61 a 90 dias 3.908 3.080 10.179 5.838
Vencidas de 91 a 180 dias 3.307 6.432 10.796 11.914
Vencidas ha mais de 180 dias 5.370 4.868 16.545 10.192
24.020 19.590 74.099 39.898
Créditos a identificar (66) (2.593) (177) (4.015)
23.954 16.997 73.922 35.883

(b) Acordos a receber: A administragdo da Companhia mantém critérios rigidos que ndo permitem rolagem de divida
de um semestre para o outro. A Companhia oferece toda forma e meios de pagamento ao aluno, porém considera
seus respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenga de fiador para o crédito concedido. Os
acordos a receber de alunos referem-se a renegociagdes dos alunos inadimplentes da Companhia.

o exercicio de 2014.
(c) Participagdo (Controladora)

Parti- Valor do
cipa- Partici- Investi-
¢do pagdo Patrimdnio Equivaléncia mento Goodwill
Direta Indireta Liquido _Patrimonial 31/12/13 31/12/13
Controladas Diretas
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.

- CETEBA 99,99 100,00 3.526 511 3.526 4.140
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia,

Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 100,00 65 4 65 -
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 100,00 22.531 16.609 22.531 -
Educred - Administradora de Crédito

Educativo e Cobranga Ltda. 99,99 100,00 835 (83) 835 -
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 100,00 15.416 6.414 15.416 4.362
Instituto Campinense de Ensino Superior -

ICES (Nota 9 (i)) 99,99 100,00 25.091 20316  25.091 -
Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 100,00 189 4 189 -
Sociedade de Desenvolvimento Educacional

Avangado Ltda. - ADEA 99,99 100,00 23.006 14.800 23.006 5.125
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.

- ABES 99,99 100,00 19.481 6.906  19.481 8.405
Centro de Educagdo Continuada Mauricio de

Nassau Ltda. 99,99 100,00 1.898 1.568 1.898 -
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe

- SESPS 99,99 100,00 2.593 (4.050) 3.060 1.043
Universo Professores Associados - FAUNI 99,99 100,00 6.436 2.662 7.697 959
Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 99,99 100,00 1.345 (612) 5.049 8.662
Centro Integrado de Educagdo Superior do

Piaui - CIESPI 0.01 100,00 - - -
Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda.

— SIESPI 99,99 100,00 5.634 1.655 10.301 5.360
Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 - - -
Winglet Escola de Aviagdo Ltda 99,99 100,00 - - 120
Instituto de Ensino Superior Juvéncio

Terra Ltda. 99,99 100,00 2.201 (58) 4.700 1.545
Combinacédo de negécios
Faculdade Decis&o - FADE - - 2.300 1.080
Faculdades COC de Maceié - FACOCMA - - 3.000 -
Total 130.247 66.646 _148.145 _ 40.801

Parti- Valor do
cipa- Partici- Investi-
¢do pacdo Patrimdnio Equivaléncia mento Goodwill
Direta Indireta Liguido _Patrimonial 31/12/14 31/12/13
Controladas Diretas
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.
- CETEBA 99,99 100,00 4.631 779 4.631 4.140
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia,

Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 100,00 138 73 138 -
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 100,00 23.840 27.411 23.840 -
Educred - Administradora de Crédito

Educativo e Cobranga Ltda. 99,99 100,00 1.258 1.312 1.258 -
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 100,00 26.185 10.769 26.185 4.362
Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 99,99 100,00 166.497 29.712 166.497 -
Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 100,00 1.127 947 1.127 -
Sociedade de Desenvolvimento Educacional

Avangado Ltda. - ADEA 99,99 100,00 24.270 21.625 24.270 5.125
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.

- ABES 99,99 100,00 34.542 8.458  34.542 8.405
Centro de Educagdo Continuada Mauricio de

Nassau Ltda. 99,99 100,00 1.003 1.842 1.003 -
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe

- SESPS 99,99 100,00 8.867 (3.326) 8.867 1.043
Universo Professores Associados - FAUNI 99,99 100,00 15.889 8.606 15.889 959
Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 99,99 100,00 6.940 1.892 6.940 8.439
Centro Integrado de Educagdo Superior do

Piaui - CIESPI 0.01 100,00 4.423 - 4.423 -
Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda.

— SIESPI 99,99 100,00 15.559 8.448 15.559 5.583
Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 - - - -
Winglet Escola de Aviagdo Ltda 99,99 100,00 - - - 120
Instituto de Ensino Superior Juvéncio

Terra Ltda. 99,99 100,00 2.782 (522) 3.621 1.121
Associagdo de Ensino Superior Anglo Lider -

AESAL 99,99 100,00 3.380 (347) 3.380 2.232
Faculdade Santa Emilia 99,99 100,00 7.854 (722) 7.854 2.692
Combinacdo de negdcios
Faculdade Decisdo - FADE - - 2.300 1.080
Faculdades COC de Maceié - FACOCMA - - 3.000 -
Total 349.185 116.957 _355.324 _ 45.301
Controladas Indiretas
Unido de Ensino Superior do Para — UNESPA 100,00 27.292 (1.236) 85.792  82.252
Instituto Santareno de Ensino Superior — ISES 100,00 1.126 129 7.174 6.088

26.166 1.365 92.966 __88.340
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(c) Goodwill: Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, o goodwill apurado nas aquisicdes em

Adicionalmente, a administragdo da Companhia aprovou, em reunido do Conselho de Administracdo realizada em

Licengas e investimentos estava representado da seguinte forma: 14 de agosto de 2014, a distribui¢do intercalar de dividendos, no montante de RS 18.155. Célculo do dividendo
Marcas e implantagées Licencas de Convé- Carteirade Contetido Fundo de 2014 2013 minimo obrigatério:
patentes _ de software _ operacdo __nios alunos __ Digital Comércio _ Total CETEBA 4.140 4.140 Consolidado
Em 31 de dezembro 2013 ABES 8.405 8.405 2014
Saldo inicial 320 1.947 342 318 359 154 - 3440 SECARGO 4.362 4.362  Lucro liquido do periodo 213.864
Aquisigdes 211 3.357 1.590 591 - - - 5749 ADEA 5.125 5.125 (-) Reserva de Incentivo Fiscal (a) (65.094)
Amortizagdo - (1.017) (393) 213 (331) 86 - _(2.040) SESPS 1.043 1.043 148.770
Saldo contdbil, liquido 531 4.287 1.539 696 28 68 - __7.149 FAUNI 959 959 Constituigdo da reserva legal (10.693)
Em 31 de dezembro 2013 CESP 8.439 8.439  Lucro liquido apds apropriagdo da reserva legal 138.077
Custo 531 7.337 2.500 1.398 828 172 - 12.766  SIESPI 5.583 5.583 Dividendo minimo obrigatério calculado 34.519
Amortizagdo acumulada - 3.050 961 (702) (800) (104) - _(5.617) Winglet 120 120 Dividendos intermediarios distribuidos 18.155
Saldo contabil, liquido 531 4.287 1.539 696 28 68 - __7.149 FADE 1.080 1.080 Juros sobre capital préprio distribuidos 14.439
Em 31 de dezembro de 2014 JUVENCIO 1121 1.545 Dividendos a distribuir 1.925
Saldo inicial 531 4.287 1.539 696 28 68 - 7.149 ANGLO LIDER 2.232 - Média ponderadas de agdes em circulagdo no final do periodo 125.213.244
Aquisigdes - 4.170 1519 1.517 - 450 359 8.015 UNAMA 82.252 - Dividendos a distribuir por agdo (em reais) 0,02
Amortizagdo - (940) (652) __(208) (28) ____(86) - (1.914) FIT 6.088 - (a) A reserva de incentivo fiscal considera para efeito de calculo dos dividendos minimos obrigatérios a retengdo
Saldo contabil, liquido 531 7.517 2.406 _2.005 - 432 359 _13.250 FASE — 2602 - de reservas de incentivo fiscal das controladas. A administragio da Companhia entende que o incentivo fiscal
Em 31 de dezembro de 2014 133641 40801 da empresas controladas referem-se a lucros o qual ndo serdo realizados, com isso ndo sendo passivel para
Custo 531 11.507 4.019 2915 828 622 359 20.781 (O goodwill apurado nas aquisicdes em investimentos possui vida util indefinida, consequentemente é efetuado distribuicdo de dividendos. 18. Receita liquida dos servigos prestados:
Amortizagao acumulada - (3.990) (1.613) _ (910) (828) (190) - (7.531)  anualmente o teste de recuperacdo destes ativos. Vide item (e) deste nota explicativa. (d) Intangiveis identificados Controladora Consolidado
Saldo contdbil, liquido 531 7.517 2.406 __2.005 - 432 359 13250 em aquisigdes: Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os intangiveis identificados apurados nas aquisigdes em 2014 2013 2014 2013
Taxas a_nuai_s médias de investimentos estava representado da seguinte forma: Receita com prestac3o de servicos
amortizagdo % 20 3 e 20 20 2014 2013 Mensalidade de graduagdo 356101 283250 716217  510.460
(b) Consolidado Licengas de Marcas Carteira de Cessdo de Licengas de Mensalidade de pés graduagdo 3.240 3.963 14.988 15.548
Licengas e Intangiveis cursos (i) (i) Clientes __Alunos Total cursos (i) _ Marcas (i) __Total Mensalidade de ensino técnico 74.749 13.386 84.383 15.477
Marcas  implan- Licengas Cartei- Con- Fundo identifi- SESPS 667 - 667 567 - 567 Mensalidade de EAD 5.133 0 5.133 o]
epa- tagdesde deope- Convé- rade teudo de Co- Goo- cadosem FAUNI 1.261 - 1.261 1.261 - 1.261 Outras receitas 6.645 7.490 12.359 11.331
tentes _software _ racdo _ nios _alunos _Digital _mércio _ dwill aquisicdes _ Total CESP 4.404 508 4.912 4.404 508 4.912 445.868 308.089 833.080 552.816
Em 31 de dezembro SIESPI 5.996 692 6.688 5.996 692 6.688 Impostos, descontos e abatimentos sobre servigos
2013 - FADE 2.200 100 2.300 2.200 100 2.300 Descontos, bolsas e abatimentos (a) (48.673) (41.451) (91.990) (73.095)
Saldo inicial 327 2.034  1.089 321 359 154 - 24.034 1.728 30.046 JUVENCIO 2.400 100 2.500 2.400 100  2.500 Impostos incidentes sobre servigos (20.380) (13.148) (36.023) (22.960
Aquisioes 212 3.445 2.492 593 197 - - 16.767 19.500 43.206 FACOCMA 3.000 - 3.000 3.000 - 3.000 (69.053) (54.599) (128.013) (96.055)
Aquisi¢Ges oriundas FASE 2.700 400 3.100 376.815 253.490 705.067 456.761
das combinages de UNAMA 45.600 12.100 800 58.500 (a) Os descontos, bolsas e abatimentos, em de 31 de dezembro de 2014, incluem o montante de R$ 17.538 (R$
negocios - 17 - - - - - - - 17 FIT 7.600 ___700 - - 8.300 - - = 9.692 - 2013) em descontos de FGEDUC. 19 Custos dos servigos prestados:
Amortizagdo - 1.026, 764 213 331 86 - - - _(2.420 75.828 _14.600 800 - 91.228 19.828 1.400 _21.228 Controladora Consolidado
Saldo contabil, liquido _539 4470 __2.817 _ 701 ___225 68 - 21.228 9 (i) As licengas de cursos e marcas adquiridas através de combinago de negécios foram registradas inicialmente 2014 2013 2014 2013
E;noii de dezembro pelo seu valor justo. Esses ativos intangiveis identificados em aquisicBes possuem vida dtil indefinida e estéo pessoal e encargos 82.610 56.194 182.573 118.377
sujeitos a testes anuais de recuperabilidade. (e) Perda (impairment) do goodwill e intangiveis com vida util i {si iuridi . X X »
ius‘o o 539 7.886  4.629 1403  1.025 172 - 40801 21.228 77.683 indefinida: O goodwill e intangiveis identificados com vida Gtil indefinida s3o alocados as unidades geradoras de 222?;22’?;;2‘?ngsgglﬁ?:?:n?lca & pessoa juridica ég;? g;;z 12222 1?;3;
mortizagao caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas unidades que se beneficiam da transagdo e que ndo geram pepreciacio e amortizacio 6.125 4.293 10.190 7.105
acumulada - _ (3.416) _(1.812) _ (702) _ (800) _ (104) - - - _(6.834) peneficios econdmicos para o Grupo. O valor recuperavel de uma UGC é determinado com base em calculos do A|upguéi$(; ¢ 34.875 23.225 49.327 34.909
Saldo contabil, liquido 4470 2817 _ 701 __ 225 68 - _40.801 21.228 _70.849  valor em uso. Esses calculos, usam projegdes de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e da contribuigdo social, Qutros 2358 1.125 4.003 2344
Em 31 de dezembro baseadas em orgamentos financeiros aprovados pela administragdo para um periodo de cinco anos. Os valores 135.727 93.488 267.295 180.170
de 2014 referentes aos fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram extrapolados com base nas taxas de 20D . .
Saldo inicial 539 4470 2817 701 225 68 - 40.801 21.228 70.849  (rescimento estimadas apresentadas a seguir. A taxa de crescimento n3o excede a taxa de crescimento média de v geraise auvas .
AquisicBes 34 4284 3788 1558 - 451 359 92840  70.000 173.314 |ongo prazo do setor no qual a UGC atua. Controladora Consolidado
Aquisigdes oriundas 2014 2013 . 2014 2013 2014 2013
das combinagdes de Margem bruta (a) 27 1% 50.0% Pessgal e encargos sociais B o 53.214 35.542 78.456 51.978
negaécios - 136 - - - - - - - 136 Taxa de crescimento (b) 5’0% 5’3% Sew{ggs prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 18.703 12.356 25.062 16.180
Amortizagdo - 980 1.182 208 (28) (86) - - - _(2.484 Taxa de desconto (c) 17’0% 17’0% Publl'ctdadee propaggnda . o _ 16.765 9.247 34.287 18.668
Saldo contabil, liquido 573 7.910  5.423 2.051 197 433 359 133.641 91.228 241.815 L . ’ N ’ Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagdo duvidosa 10.966 10.876 25.468 20.001
Em 31 de dezembro — = = (a)Margem bruta or¢ada: Refere-se a receita liquida deduzida do custo com pessoal, custo com aluguéis, custo com pepreciaco e amortizacio 12.456 10.166 14.433 12.554
de 2014 concessiondrias, custo com servicos prestados e outros custos. (b) Taxa de crescimento nominal média ponderada, Materiais de expediente 5.415 3.814 8.538 6.804
Custo 573 16.825 8417 2961 1.025 623 359 133.741 91.128 255.652 usada para extrapolar os fluxos de caixa apés o periodo orgado. (c) Taxa de desconto antes dos impostos, aplicada Tributos 2.601 1.586 4.153 2.321
Amortizacdo acu- as projegdes do fluxo de caixa, baseada no custo médio ponderado do capital (WACC) nominal considerando Qytros 7.176 5.544 9.920 6.609
mulada _ 8.915) _(2.994) _ (910 828 (190) ~ _ - (13.837 efeitos da mﬂggao. A admlmstra;ag determinou a margem bruta orgadalcom baselnf) desempenho pa§§ado eem 127.296 89.131 _ 200.317 135.115
Saldo contabil, liquido ©73 7910 _ 5423 2051 197 433 359 133.741 91128 241.815 suaslexpectahvas parao qefen\{olvu}nento do mergaldo. As taxas de crescimento medlasl gonderadas Ul‘I|IZad?S 530 51 Receita e despesas financeiras - - -
Taxas anuais médias = consistentes com as previsdes incluidas nos relatérios do setor. A taxa de desconto utilizada corresponde a taxa Controlad c lidad
de amortizacdo % 20 33 25 25 20 20 antes dos impostos e reflete riscos especificos do negécio. O teste de recuperagdo dos ativos, efetuado em 31 de 2001':er a °r32013 ;[;‘;: icado TYEY
dezembro de 2014, ndo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas. ) R —
Despesas financeiras
Despesas de juros (13.759) (10.306) (14.757) (11.008)
11 Imobilizado: (a) Composigéo do saldo - Controladora Juros de arrendamentos mercantis (19.726) (12.842) (22.271) (14.019)
Edificagdes e Propri les em e Veiculose Mdveise Total em Obrasem  Imobilizado Descontos concedidos (898) (1.226) (1.764) (4.598)
Computador _ benfeitorias _Arrendamentos Mercantis instalacdes __ Aeronaves __utensilios Livros Terrenos operacdes _andamento total Outros 1.100 (798) (2.655) (1.493)
Em 31 de dezembro 2013 35.483 (25.172) (41.447) (31.118)
Saldo inicial 3.406 53.190 34.428 5.214 9.624 2.425 4.532 38.637 151.456 34.746 186.202 Receitas financeiras
Aquisi¢des 4.204 21.939 104.677 7.885 6.243 4917 6.664 8.837 165.366 4.716 170.082 Juros sobre mensalidades e acordos 6.424 5.386 12.081 9.058
Incorporagdo da cisdo das investidas - 51.473 - - - - - - 51.473 - 51.473 Rendimentos de aplicagdes financeiras 27.547 5.196 27.852 5.197
Cisdo dos ativos da controladora - (62.954) - - (8.568) - - (43.677) (115.199) (23.256) (138.455) Descontos Obtidos 411 247 1.184 915
Depreciagdo (1.109) (2.638) (4.755) (1.325) (937) (544) (1.111) - (12.419) - (12.419) Ajuste a valor presente 807 - 987 -
Saldo contébil, liquido 6.501 61.010 134.350 11.774 6.362 6.798 10.085 3.797 240.677 16.206 256.883 Outros 119 41 156 66
Em 31 de dezembro 2013 _35.308 10.870 42.260 15.236
Custo 8.997 72.846 149.668 15.606 9.002 8.557 16.188 3.797 284.661 16.206 300.867 Despesa financeira, liquida (175) (14.302) 813 (15.882)
Depreciagéo acumulada (2.496) (11.836) (15.318) (3.832) (2.640) (1.759) (6.103) - (43.984) - (43.984) 22 Imp de renda e contribuigdo social: Em conformidade com a Lei n® 11.096/2005, regulamentada pelo
Saldo contdbil, liquido 6.501 61.010 134.350 11.774 6.362 6.798 10.085 3.797 240.677 16.206 256.883 Decreto 5.493/2005 e normatizada pela Instrugdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n® 456/2004, nos
- termos do artigo 52 da Medida Proviséria n2 213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI
Em 31 de dezembro de 2014 ficam isentas, no periodo de vigéncia do termo de ades#o, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuragdo
Saldo inicial 6.501 61.010 134.350 11774 6.362 6.798 10.085 3.797 240.677 16.206 256.883  ser baseada no lucro da exploragdo das atividades isentas. A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme
AquisicBes 6.574 37.886 - 7.578 25.721 3.597 5.684 - 87.040 31.395 118.435  aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados nos exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013
Alielnagéﬁo - - - - (5.638) - - - (5.638) ( ; (5.638)  estio apresentados a seguir:
Reclassificagdo - 24.392 - - - - - 24.392 24.392 - "
Depreciaggo (1.719) (2.362) (7.361) (2.151) (670) (909) (1.495) - (16667) - (16.667) Controladora . —Consolidado
g?r:dglcg:tdaebz”e/rlrl\?)?:)dge 2014 11.356 120.926 126.989 17.201 25775 9.486 14.274 3.797 329.804 23.209 353.013 | cr0 antes do imposto de renda e da contribuigdo social 225.192 119.092 225.747 119.205
Custo 15.571 135.124 149,668 23.184 26.145 12.154 21.872 3.797 387.515 23.209 410.724 Al'g:t"rfgu'}z;':glcfa"lrf‘;'"ada de imposto de renda e da 0% 3% 3% 0%
Depreciagdo acumulada (4.215) (14.198) (22.679) (5.983) (370) (2.668) (7.598) - (57.711) - (57.711) Imposto de renda e contribuicdo social s aliquotas da
Saldo contébil, I’l'q‘uido - 11.356 120.926 126.989 17.201 25.775 9.486 14.274 3.797 329.804 23.209 353.013 legislagio 76.565 40.491 76.754 40.530
Taxas anuais médias de depreciagdo % 20 4 4,3 10 6,9 10 20 - - - ~ Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
(b) C i¢do do saldo - C lidad! Ajustes da Lei 11.638/2007 1.434 1.378 1.594 1.405
Edificacdes e Propri les em i e Veiculose Médveise Totalem Obrasem Imobilizado Equivaléncia patrimonial (39.765) (22.660)
Computador __benfeitorias _ Arrendamentos Mercantis instalacdes _ Aeronaves _utensilios __Livros _Terrenos _operacdes andamento total Despesas ndo dedutiveis 1.714 2.200 6.894 5.830
Em 31 de dezembro 2013 Juros sobre capital proprio (4.909) (4.909)
Saldo inicial 5.061 92.113 41.532 11.052 9.706 5.092 7.948 38.643 211.147 55.907 267.054 Compensagdo de prejuizo fiscal - - - (2.016)
Aquisi¢des 7.408 35.556 104.677 13.816 6.243 6.971 8.885 8.831 192.387 7.811 200.198 35.039 21.409 80.333 45.749
Aquisi¢des oriundas das combinagdes de negdcios 199 1.197 - 764 112 693 954 40 3.959 - 3.959 Beneficio fiscal lucro da exploragdo - PROUNI (23.711) (18.637) (65.094) (41.541)
Cisdo dos ativos da controladora - (48.817) - - (8.568) - - (43.677) (101.062) (37.393) (138.455) Imposto de renda e contribuigdo social no resultado
Depreciagdo (1.897) (3.476) (5.199) (2.674) (1.010) (1.038) _(1.945) - (17.239) - (17.239) do exercicio 11.328 2.772 15.239 4.208
Saldo contébil, liquido 10.771 76.573 141.010 22.958 6.483 . . 315.517 Aliquota efetiva - % 5,03% 2,33% 6,75% 3,53%
Em 31 de dezembro 2013 (11.718) (15.842)  (3.837) (i) Conciliagdo cor lada da despesa do imp de renda e da contribuigio social para as empresas regidas
Custo 15.670 90.754 158.471 31.191 9.527 15.534 27.072 3.837 352.056 26.325 378.381 pelo Lucro Presumido
Depreciagdo acumulada (4.899) (14.181) (17.461) (8.233) (3.044) 3.816) (11.230 - (62.864) - (62.864) Consolidado
Saldo contabil, liquido 10.771 76.573 141.010 22.958 6.483 11.718 _15.842 3.837 289.192 26.325 315.517 31 de 31 de
Em 31 de dezembro de 2014 dezembro dezembro
Saldo inicial 10.771 76.573 141.010 22.958 6.483 11.718 15.842 3.837 289.192 26.325 315.517 de 2014 de 2013
Aquisi¢des 9.000 47.491 62.824 16.037 25.898 6.440 12.563 - 180.253 44,718 224971 Receita bruta de vendas 9.736 9112
Alienacao - N (5.638) - N - (5.638) - (5.638) Presungdo 32% - Imposto de renda 3.116 2.916
Aquisi¢des oriundas das combinagdes de negdcios 394 3.912 - 4.292 149 651  3.678 - 13.076 - 13.076 Presungéo 32%‘: _ Cogtribuigéo Social 3:116 2:916
Reclassificagdo - 46.516 - - - - - - 46.516 (46.516) - . R :
Depreciagio (2.844) (3.151) (7.804) (3.811) (694) __(1.450) _(2.385) - (22.139) - (22.139) f;;’g;:f: o Imposto de renda e da contribuido social a1 22
Saldo contabil, liquido 17.321 171.341 196.030 39.476 26.198 17.359 _29.698 3.837 501.260 24.527 525.787 Contribuicdo Social- Presumido 280 262
Em 31 de dezembro de 2014 - : Imposto de renda e contribuigdo social 1.059 991
Custo 35.276 194.688 221331 63.625 27.250 27.658 52.385 3.837 626.050 24.527 650.577 AIl’Zuota efetiva - % ¢ >3 '99% 23.26%
Depreciagdo acumulada (17.955) (23.347) (25.301) (24.149) (1.052) 10.299) (22.687 - 124.790 - 124.790 o . . . . . . . L o
Saldo contabil, liquido 17.321 171.341 196.030 39.476 26.198 17.359 _ 29.698 3.837 501.260 24.527 ©25.787 Parte das operacGes dg ensino superior de pés graduagdo, ensino profissionalizante sdo realizadas pelo regime do
Taxas anuais médias de depreciagdo % 20 4 4,3 10 7,5 10 20 - - - - |l_"_cr°S pr_e_sur_nldo das [nvestldas da Compan_hla, . R
(ii) Conciliagdo lidada da d doimp de renda e da contribuigdo social
(c) Outras informagdes: (c.i) Propriedades em arrendamentos mercantis: A Companhia, e 0 Grupo, possuem econdmica dos ativos ou pelo valor justo das edificagdes serem inferiores ao valor presente dos pagamentos Controladora Consolidado
contratos de aluguéis, os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e encontram-se classificados minimos de aluguel. Os contratos foram calculados a valor presente usando-se taxas de desconto equivalentes a 31| de N 3]; de 3]; de 31lde
no imobilizado em contrapartida de passivo. taxa de captagdo de transagdo com risco e natureza similar. O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos ° ° hd b
2014 2013 dos arrendamentos financeiros esta descrito a seguir: - . , —de2014 _ de2013 _ de2014 __ de2013
Prazo de Depreciagao Saldo Saldo Imposto de renda e Contrlbul_gao Social do periodo corrente -
. o= lad liquido liquido Controladora 2014 2013 Empresas optantes pelo regime de lucro real 11.328 2.772 15.239 4.208
Tipo ___amortizacio ____ Custo ___ acumulada __liquido _____liguido Pagamentos Descontoa  Valor presente dos  Valor presente dos  Imposto de renda e Contribuicdo Social do periodo corrente -
Ed!ﬁc!os B Contro]adora de 20a 25 anos 149.668 (22.679)  126.989 134.350 Vencimentos minimos valor presente pagamentos minimos pagamentos minimos  Empresas optantes pelo regime de lucro presumido 1.059 991
Edificios - Consolidado de 20 a 25 anos 221.331 (25.301)  196.030 141.010 Gireut - 11.328 2772 16,298 5199
(c.ii) Garantia de bens: A Companhia possui contratos de empréstimos (leasings e finames) os quais alienam " - ante: Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 225192~ 119.092 = 230.162  121.496
fiduciariamente os bens adquiridos. Os bens alienados referem-se a veiculos, aeronave, maquinas e 2014 - 2.688 Aliquota efetiva - % 5,03% 2,33% 7,08% 4,28%
equipamentos e equipamentos de informatica. Em 31 de dezembro de 2014, a Controladora possuia RS 23.444 2015 22.426 (19.415) 3.011 > Novas normas, alteragdes e interpretagdes de normas que ainda ndo estio em vigor: A Medida Provisria n®
alienados ﬁducw.a.r.lamente (201?’ - BS :.19'754)’ e o Consolidado possufa R$ 34.851 alienados fiduciariamente (2013 22.426 (19.415) 3.011 2.688 627 publicada em 11 de novembro de 2013 foi convertida na Lei n2 12.973 em 13 de maio de 2014, a qual,
- RS 26.918). (c.iii) Compra de iméveis: A Companhia, durante o exercicio, adquiriu um terreno no montante de dent t ¢ Regime Tributario de T icdo (RTT) e t t idéncias, dent
R$20.360, localizado na cidade de S3o Luis, estado do Maranh3o, um edificio no montante de R$5.185, localizado N&0 circulante entre outros aspleg 0s, revogou o Regime Tributario de fransicao \RI1) € trouxe outras providencias, den r(? as
" B A K N quais destacamos: (i) alterages na legislagdo tributaria federal relativa ao IRPJ, CSLL, PIS/PASEP e a COFINS; (ii)
na cidade de Recife, estado de Pernambuco e um edificio no montante de RS 6.604, localizado na cidade de 2015 - - - 3.011 P P L g 1 L 3 h
Fortaleza, estado do Ceara. 12 Fornecedores trat‘ament'o gspeC|ﬁco sobre dlst[lbulgao dg Iucrqs ou d|V|denFjos, (iii) d|sp95|coes sobre‘o celcglo de juros ‘sobre
4 X 2016 22.426 (19.058) 3.368 3.368 capital proprio; e (iv) consideracdes sobre investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. As
Controladora Consolidado 2017 22.426 (18.655) 3.771 3.771 disposicdes previstas nessa legislagdo tém vigéncia a partir de 2015, salvo na hipétese de opgdo pela sua adogio
2014 2013 2014 2013 2018 22.426 18.202 4.224 4224 antecipada a partir de 2014. A Companhia analisou os possiveis efeitos que poderiam advir da aplicagdo dessa
Fornecedores nacionais 10.561 9.020 17.227 11.257 . (18.202) ) ) nova legislagdo e concluiu ndo resultar em ajustes relevantes nas suas demonstra¢des financeiras de 31 de
Prestadores de servicos nacionais 38 47 87 120 2019 22.426 (17.690) 4.736 4.736  dezembro de 2014. 23 Partes relacionadas: (a) Mutuos entre controladas e partes relacionadas:
10.599 9.067 17.314 11377 2020 em diante 272.894 (141.482) 131.412 131.188 Controladora
13 Compromissos a pagar controlad concalidad 362.508 (215.087) 147,511 150.298 2014 2013
ontroladora onsolidado Ativo
2014 2013 2014 2013 — 385004 (234.502) 150522 152.986 Mutuo entre controladas
Contas a pagar por aquisicdes de imoveis (a) 10.530 - 10.530 - Consolidado 2014 2013 Educred Administ. de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 1.807
Contas a pagar por aquisi¢do de investimentos (b) 7.298 19.697 55.242 19.697 Pagamentos Descontoa  Valor presente dos  Valor presente dos  Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. — CETEBA 579 0
17.828 19.697 65.772 19.697 Vencimentos ___minimos valor presente pagamentos minimos pagamentos minimos  Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. — ABES 1.008 0
(-) Circulante (14.876) (14.600) (52.820) (14.600) Circulante: Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 438
N&o circulante 2.952 5.097 12.952 5.097 2014 - - - 2.867  Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui - CIESPI 348
(a) Decorrente da aquisicdo de terreno localizado na cidade de Sdo Luis, no estado do Maranh3o, aquisicdo de 2015 33.346 (29.530) 3.816 - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. — SIESPI 348
imével localizado na cidade de Fortaleza e aquisicdo de imével na cidade de Recife, no qual serdo desenvolvidos 33.346 (29.530) 3.816 2.867  Universo Professores Associados - FAUNI 1.085 1.585
novas unidades de ensino. (b) Compromissos decorrentes da aquisi¢io das Unidades do Piaui, no montante de N3o circulante Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 236
RS 3.379 (2013 - R$ 16.898), que sera liquidado durante um periodo de 1 ano, da aquisigdo da Faculdade Decisdo 2015 R - R 3216 Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe - SESPS 452
(FADE) no montante de R$1.717 (2013 - R$ 2.799 ), da aquisicdo da Faculdade Anglo Lider no montante de RS 2016 33.346 (29.050) 4.296 3604 Instituto Campinense de Ensino Superior 895
1.185, e da aquisgdo da Faculdade Santa Emilia no montante de R$ 1.017. Adicionalmente, no consolidado, 417 33.346 (28.506) 4.840 4.041 Instituto de Pesquisa Maur|C|o~de Nassau 2
0 Grupo possui 0 compromisso a pagar da aquisicdo da Universidade da Amazdnia e Faculdade Integradas do 5o 33‘346 (27.889) 5'457 4'535 Instituto Santareno de Educagdo Superior 230
Tapajds, no montante de R$ 47.944. . y g - Universidade da Amazénia - UNAMA 164
14 Empréstimos e financiamentos 2019 33.346 (27.189) 6.157 5.093  Faculdade Juvéncio Terra 2.116
Controladora Consolidado 2020 em diante 427.141 (230.360) 196.781 137.866  Faculdade Anglo Lider - FAL
Modalidade Encargos financeiros 2014 2013 2014 2013 0575 242.904) 27051 — Ctlentro Educac!on‘al e Desportivo FASE Ltda - FASE 273
Capital de Giro (1) CDI+2,5% a.a. 87.189 89.582 89.151 89.612 —2593.871 (372.524) 221,347 161222 Mutuo entre acionistas
Finame (2) TILP +3,18% a 4,50% a.a. 5.750 7.021 6.683 8.126 17 Capital social e reservas: (a) Capital social: O capital social é dividido em 125.213.244 acBes ordinarias, ~Poah One Acquisition Holdings VI, LLC 0 1.394
Leasing (2) 0,90% a 1,73% a.m. 7.205 5.979 12.103 10.098 nominativas e sem valor nominal, totalizando em 31 de dezembro de 2014 o valor de RS 377.048. Em 18 de Jgse]angmg?ezerra D'”_'Z_ 0 844
100.144 102.582 107.937 107.836 dezembro de 2014, foi autorizado o aumento do capital social da Companhia para o valor de R$ 377.048, sem JanyoJanguié Bezerra Diniz 0 32
(-) Circulante (28.445) (15.629) (33.264) (17.836) a emissdo de novas agdes, mediante capitalizagdo da reserva de capital da Companhia, no valor de RS 276.297. . 7.478 6.358
N3o circulante 71.699 86.953 74.673 90.000 (b) Reserva de capital: Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia ndo possuia saldo registrado como reserva de IT/?%% " trolad
(1) Garantidos com titulos em cobranca. (2) Garantidos por alienagdo fiduciaria do bem e/ou nota promisséria. CaPital (RS 276'?97_‘20”13)' Em 18 de dezembro de 2014, foi autorizado o aumento do capit;?I social da Cormzanhia utuo entre confrolacds .
Referem-se principalmente a leasing de equipamentos de informatica, televisores, condicionadores de ar, entre Mediante a capitalizagio da reseva de capital, no montante de R$ 276.297 decorrente de &gio na subscricao das Eg::":g%ég?::ﬁ;ﬁ:é;:g'gﬁ E:rlijocfft";ae Cobranga Ltda. 3 ?gg 1§ggg
outros. N3o h4 valores de empréstimos e financiamentos mantidos em moeda estrangeira. A Companhia possui 350€s- (c) Reserva de incentivos fiscais: Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia possuia RS 34.324 (R$ 10.613 Instituto Campinense de Ensi:o Superior Ltda ' 16.722
empréstimos os quais requerem a manutencio de indices financeiros “covenants”. Os “covenants” sio calculados 2013) _relatlvo a reserva de incentivos ﬁscals: Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 19§-A dq Lei Centro de EnsFi)no e Tecnologia da Bpahia Ltda : 1.487 '829
sobre as demonstraces financeiras da Companhia, que é garantidora da emissdo, relativas aos periodos 31 das Sociedades por A¢Bes (emendado pela Lei no 11.638, de 2008). Essa reserva recebe a parcela dos incentivos Sociedade Educacional Carvgalho Gomes Ltda, 13264 8317
de dezembro de cada exercicio social e s3o exigidos a partir de 2013 até data do vencimento final. Os indices fiscais, reconhecidos no resultado e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses incentivos ndo cociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. . .
financeiros s3o: * Resultado do quociente da divisdo da divida liquida pelo “Earnings Before Interest, Taxes, entram na base de calculo do dividendo minimo obrigatério. Com base em parecer juridico, a Companhiaadotaa ¢ =-07 0~ = DesenvolvimentopEducacion'aI Avancado - ADEA 9.286
Depreciation and Amortization - EBITDA” ajustado. O valor resultante nio deve ser superior a 2. No exercicio Pratica de ndo distribuir reservas de incentivos fiscais, uma vez que elas se destinam exclusivamente a aumentos Centro de Educacio Profissional BJ Ltda < '198
encerrado em 31 de dezembro de 2014, os “covenants” relativos aos contratos de empréstimos foram observados de capital. Devido a adesgo ao Prouni, os valores do imposto de renda e da contribuicdo social sobre o lucro | "o @ I Edu((;:acional ’ o
e ndo apresentaram valores superiores aos limites impostos. As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o liquido, ndo pagos em razéo do incentivo fiscal concedido, s&o contabilizados no resultado do periodo, reduzindo - . R
i i : as despesas dos referidos tributos. Para evitar a distribuigdo como dividendos, o montante dos incentivos fiscais Centro Educacional e Desportivo FASE Ltda - FASE 602
seguinte cronograma de vencimento: ° P ., ° . ¢ - . e ELTYOS TS Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. — SIESPI 5.069 1.842
Controladora Consolidado é destinado, apds transitar pelo resultado, para a conta de reserva de incentivos fiscais no patriménio liquido. FMN Clinica de Fisioterapia LTDA 20 18
2014 2013 2014 2013 Esta reserva de lucro somente poderd ser utilizada para aumento de capital ou absorcdo de prejuizos. Ademais, Universo Professores AssociadosA- FAUNI 1317 0
2015 21.426 23241 tais valores ndo poderdo ser distribuidos aos acionistas, mediante restituicdo ou redugdo do capital, por até Centro de Educacdo Continuada Mauricio de Nassau Ltda ‘190 1396
2016 30.283 26.672 32.314 27.620 cinco anos apds a data em que ocorrer referida capitalizacdo. (d) Reserva legal: Em 31 de dezembro de 2014, ’ 36.067 56330
2017 19.273 17.146 20.183 17.410 a Companhia possuia R$ 16.010 (R$ 5.317 - 2013) de reserva legal. A reserva legal é constituida mediante a y = .
2018 14.559 13.865 14.594 13.885 apropriagdo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo remanescente, até o limite de 20% do capital Consolidado
2019 6.759 7.019 6.757 7.019 social. A reserva legal tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para . 2014 2013
A partir de 2020 825 825 825 825 Ccompensar prejuizo e aumentar o capital. (e) Retengdo de lucros: Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia AMUYO L
71.699 86.953 74.673 90.000 Possuia RS 199.856 (R$ 57.070 - 2013) de retencdo de lucros. A retencdo de lucros representa a parcela destinada Pouatr:lgﬁgtlf\ecgggigil;;a}s—{oldings VI LLC 1394
P : - PP = h X do lucro, destinada para conta de Reserva de Retengdo de Lucros para futuro investimento de capital e o que é . N o ! .
Os valores contabeis e o valor justo dos empréstimos n3o circulantes s5o os segul.ntes. objeto na deliberagdo na Assembléia Geral Ordinaria dos acionistas. (f) Ajuste de avaliagdo patrimonial: Em 31 J?se Jangule_?ezerra Dm.lz. 844
PN Consolidado de dezembro de 2014, a Companhia possuia RS 586 (RS 2.741 - 2013) de ajuste de avaliagdo patrimonial. Os Janyo Janguié Bezerra Diniz 32
Valor Contabil Valor Justo saldos e movimentagdes de 2014 e 2013 referem-se ao custo atribuido aos bens do ativo imobilizado realizados L L L N = 0 — 2210
Empréstimos bancérios 7422%‘ 9028:(1)3 7422%3 902833 na adog3o inicial ao IFRS, conforme Interpretagdo Técnica ICPC 10 — Interpretagdo sobre a aplicagdo inicial ao Eurantehc_) pr:ctesso de tdlstrlbL;;gaotpubllca p'i'mf”ade secundNaHa D“!e atgodes °c°""_'j° nocexercmlr?_ de 20;3@3
71673 90.000 71673 50000 VO imobilizado e a propriedade para investimento dos pronunciamentos técnicos CPCs 27, 28, 37 e 43. (g) Juros COMPpanhia efetuou gastos pertinentes a conclusdo da operagdo. Diante do ocorrido, a Companhia constituiu

O valor justo dos empréstimos classificados no circulante é préximo ao seu valor contabil, uma vez que o impacto
do desconto ndo é significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se uma
taxa embasada na taxa de empréstimo de acordo com os contratos efetuados.

sobre o capital préprio e dividendos: Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo obrigatdrio de 25% do
lucro liquido do exercicio, ajustado pela constituicdo da reserva legal, conforme os termos da Lei das Sociedades
por Agdes. A administragdo da Companhia aprovou, em reunido do Conselho de Administragdo realizada em 31 de
outubro de 2014, a distribui¢do a seus acionistas de juros sobre capital préprio, calculados com base na variagdo
da Taxa de Juros a Longo Prazo (TJLP), no montante de R$ 7.019.Adicionalmente, em reunido realizada em 18 de

15 Saldrios e encargos sociais Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Salarios a pagar 12.762 7.631 20.905 11.341
Provisdo para férias e encargos 12.978 8.625 25.776 15.076
Encargos sociais 3.467 2.707 8.295 4.761
Outros 94 105 294 153
29.301 19.068 55.270 31.331

16 Obrigagdes de arrendamento mercantil: A Companhia e o Grupo possuem contratos de aluguéis os quais
foram classificados como arrendamento financeiro, e encontram-se classificados no imobilizado e nas obrigagdes
de arrendamento mercantil, conforme Nota 11. Os prazos dos contratos sdo de dez anos, podendo ser renovados
em pelo menos mais 10 anos, a critério do arrendatario, em condigdes a serem negociadas ao final do periodo. Os
contratos possuem pagamentos mensais e fixos sendo atualizados anualmente pelo indice INCC, divulgado pela
Fundagdo Getulio Vargas. Ndo existem restri¢des ou clausulas que dependam dos resultados ou distribui¢do de
dividendos pela Companhia. Os contratos foram considerados, no julgamento da Companhia, como arrendamento
mercantil financeiro essencialmente pelo prazo dos contratos de aluguel representarem a maior parte da vida

dezembro de 2014, foi aprovada a distribuigdo no montante de RS 7.419, imputando-os ao valor do dividendo
minimo obrigatdrio. Célculo dos juros sobre capital préprio:

Reunido em Reunido em
Descricdo 31.10.2014 18.12.2014
Patriménio liquido em 30/06/2014 30/09/2014
Base Patrimonio Liquido 559.734 592.146
(-) Ajuste de avaliagdo patrimonial 1.669 1.128
Patrimonio liquido ajustado para o calculo da JCP 561.403 593.274
Taxa de Juros a Longo Prazo - TILP 1,25% 1.25%
Juros sobre capital préprio bruto 7.019 7.419
Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF (1.052) (1.112)
Juros sobre capital prdprio liquido 5.967 6.307
Juros sobre capital proprio bruto por acdo
Acdes ordindrias - ON 0,0561 0,0593

um recebivel do acionistas vendedores da distribui¢do secundaria de ag¢es relativos ao reembolso destes gastos.
Os recebiveis foram constituidos de acordo com a participagdo de cada acionista do oferta publica de agdes,
constantes no prospecto definitivo da oferta publica primaria e secundéria de agBes ordindrias e de emissdo da
Companhia, emitido em 25 de outubro de 2013. (b) agdodop |-chave da administragdo: O pessoal-
chave da administragdo inclui os conselheiros e diretores estatutarios da Companhia. A remuneragdo paga ou a
pagar ao pessoal-chave da administragdo, estd apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Remuneracdo total do pessoal-chave da administragdo 4.925 3.953 4.925 3.953

(c) Outras transagdes Controladora

2014 2014 2014 2013 2013 2013
(Ativo) / (Ativo) /
Pagamentos Despesa Passivo _Pagamentos _ Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participagdes (i) 46.422 24.611 148.256 26.947 19.499 158.145
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 0 0 0 947 947 0
Construgdo de edificagdes (iii) 2.512 0 0 0 0 o]
Acdes sociais (iv) 284 276 - 526 526 (30)
Publicidade e propaganda (v) 410 410 369 369 0
49.628 25.297 21.341 158.115




educacional

Consolidado
2014
(Ativo) /
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participagdes (i) 46.422 24.611 148.256 26.947 19.499 158.145
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 0 0 0 947 947 0
Construgdo de edificagdes (iii) 2.870 0 1.373 0 -
Agbes sociais (iv) 330 330 - 785 785 (30)
Publicidade e propaganda (v) 410 410 0 369 369 0
50.032 25.351 148.256 30.421 21.600 158.115
(i) A Companhia firmou Contrato de Locagdo de Iméveis Comerciais com a empresa JJ Participagdes e Projetos
Ltda, empresa pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os iméveis estdo localizados nas cidades de
Recife, Fortaleza, Campina Grande, Caruaru, Jodo Pessoa e Maceid. Os contratos foram firmados pelo prazo de
dez anos, podendo ser renovados em condigdes a serem negociadas ao final do periodo. Os contratos estdo
registrados de acordo com o CPC 06 — Operagdo de Arrendamento Mercantil. (ii) A Companhia possuia Contrato
de Locagdo de Imdveis Comerciais com a empresa E Lucena S/A, empresa pertencente ao acionista José Janguié
Bezerra Diniz, o qual foi encerrado em 30 de junho de 2013. (iii) A Companhia firmou contratos de construgdo e
reformas das unidades de Recife, Maceid, Jodo Pessoa e Salvador com a empresa Industria e Construgdes Vao
Livre S.A., empresa pertencente a membros da familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os dispéndios
efetuados no contrato estdo registrados no imobilizado da Companhia. (iv) A Companhia mantém o Instituto
Ser Educacional, uma instituigdo sem fins lucrativos, com o intuito de realizar agdes de responsabilidade social.
Além disso, a Companhia efetua doagdes de recursos esporadicos para o desenvolvimento de atividades de apoio
prestadas nas dreas de pesquisa, extensdo e artes, pesquisas de mercado, bolsas de pesquisa, agdes integragdo
comunitdria, além de outras atividades. Os dispéndios efetuados estdo registrados nas despesas da Companhia.
(v) A Companhia firmou contratos com a empresa Sistema de Comunicagdo Leia J4, empresa pertencente
a membros da familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. As transagdes com esta empresa envolvem a
prestacdo de servigos de publicidade e propaganda. Os dispéndios efetuados estdo registrados nas despesas da
Companbhia. (vi) O Instituto de Pesquisa Mauricio de Nassau, uma institui¢do sem fins lucrativos, conveniado ao
Grupo Ser Educacional, tem como objetivo desenvolver pesquisas educacionais, cientificas, politicas, econdémicas
e sociais. 24 Provisdo para contingéncia: A Administragdo, consubstanciada na posi¢do de seus consultores
juridicos externos, estimou a probabilidade de perda, bem como os valores envolvidos e constituiu provisdo em
montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas agdes em curso.
Controladora
2014
1.350
399 150
1.749 298
Contingéncias indenizatdrias - - 112.015 3.249
1.749 298 120.267 6.006
(a) Civel: A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo
das diversas agdes de natureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com essas causas.
A administragdo mantém provisdo no montante de RS 1.350 (2013 - RS 148). A administragdo mantém provisdo
no montante de RS 5.167 para o Grupo (2013 -R$ 1.651). As principais a¢des classificadas como perda provavel
possuem natureza de indenizagdo por danos morais e materiais e inexisténcia de débitos perante as instituicdes
da Companhia. Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas ages
de natureza civel, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2014 é de RS 1.070
(2013 - RS 642), para as quais ndo ha provisdo constituida. A Companhia efetuou levantamento, avaliagdo e
quantificagdo das diversas a¢des de natureza civel, classificados com risco de perda possivel para o Grupo, cujo
valor em 31 de dezembro de 2014 é de RS 8.317 (2013 - RS 3.567), para os quais ndo ha provisdo constituida.
Dentre as principais agdes ndo provisionadas, podemos destacar: (i) 0003254.33.2013.814.0301 — Trata-se de a¢do
anulatéria de distrato cumulado com lucros cessantes e dano moral. A agdo em comento discute distrato que teria
sido supostamente assinado por coagdo. A questdo gira em torno de contrato de captagdo de alunos para
graduagdo no Municipio de Capanema, mas que, durante a captagdo a UNAMA perdeu o credenciamento, e em
virtude disso o autor alega que houve prejuizo, mesmo ap6és ter assinado o distrato. O processo ainda aguarda
julgamento. A classificagdo de perda atribuida pelos assessores juridicos externos é provével e o valor possivel é
de RS 1.859. (i) 0035620-18.2006.8.17.0001 - Trata-se de agdo civil publica visando a modificar a forma de
pagamento da mensalidade em virtude do numero de disciplina cursadas. A questdo em aprego gira em torno do
fato da sociedade cobrar a mensalidade dos seus clientes (alunos) pelo servigo ofertado, o que gerou irresignagdo
frente aos consumidores que entendem que devem pagar a mensalidade por disciplina cursada, e ndo pelo valor
total como se tivessem cursando todas as disciplinas daquele semestre. A classificagdo de risco de perda atribuida
pelo assessores juridicos externos é possivel e o valor estimado em R$ 300. (b) Trabalhista: A Companhia, com
apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de
natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com essas causas. A administragdo
mantém provisdo no montante de RS 399 (2013 -RS$ 150). A administragdo mantém provisdo no montante de RS
3.085 para o Grupo (2013 -RS$S 1.106). Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagdo e
quantificagdo das diversas agdes de natureza trabalhista, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em
31 dezembro de 2014 é de R$ 2.222 (2013 -R$ 25), para as quais ndo ha provisdo constituida. A Companhia
efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de natureza trabalhista, classificados com
risco de perda possivel para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2014 ¢ de RS 4.057 (2013 - RS 1.305), para
0s quais ndo ha provisdo constituida. Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagdo e
quantificagdo das diversas agdes de natureza trabalhista, cujas principais alegagdes sdo objetos das causas: horas
extras, férias ndo gozadas, reconhecimento de vinculo empregaticio, equiparagdo salarial e diferencas salariais
decorrentes de redugdo de cargas horarias. (c) Tributério: Os consultores juridicos da Companhia efetuaram
levantamento, avaliagdo e quantificagdo das ag¢des de natureza tributaria e, para suportar provaveis perdas com
essas causas, a administragdo ndo mantém provisdo, pois ndo ha, nesta mesma data processo com perda provavel.
Da mesma forma os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagdo e quantificagdo das agdes de
natureza tributaria, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2014 é de RS
122.530 (2013 - RS 3.028). Dentre as principais a¢des e tributarias ndo provisionadas, podemos destacar: (i)
0019270-28.2014.8.14.0301 - Trata-se de Execugdo Fiscal ajuizada pelo Municipio de Belém referente a cobranga
de ISS devido suposta perda da isengdo tributdria da UNESPA. A quest&o gira em torno da isengdo da tributagdo
pelo ISS através de autorizagdo conferida @ UNESPA pelo poder publico municipal através de Decreto Municipal,
posteriormente retiraram a isen¢do, langando o crédito tributario relativo aos 5 dltimos anos, o que gerou a
presente agdo. Antes do ajuizamento da agdo a UNESPA ajuizou agdo anulatéria, tombada sob o n? 0057879-
84.2009.8.14.0301 para anular os autos de infragdo que ao fim autorizou o ajuizamento da Execugdo Fiscal ora em
comento. No presente momento ainda ndo iniciou-se o prazo para a defesa (embargos a execugdo) uma vez que
estdo aguardando a aceitagdo do bem ofertado a penhora pela UNESPA. A classificagdo de perda atribuida pelos
assessores juridicos externos é possivel e o valor possivel € de R$ 103.000. (ii) 280/2014 - Trata-se de Procedimento
Administrativo iniciado pelo Municipio de Santarém referente a cobranga de ISS referente a suposta perda da
isengdo tributaria da ISES. A questdo gira em torna da isencdo da tributagdo pelo ISS através de autorizagdo
conferida a ISES pelo poder publico municipal através de Decreto Municipal, posteriormente retiraram a isengdo,
langando o crédito tributario relativo aos 5 ultimos anos, o que gerou o presente processo. A questdo foi
impugnada na via administrativa. A classificagdo de perda atribuida pelos assessores juridicos externos é possivel
e o valor possivel é de RS 4.254. (iii) 10480.727015/2011-88 - Trata-se de processo administrativo onde a douta
fiscalizagdo aponta infragdo a legislagdo tributaria caracterizada por divergéncias entre as informagées prestadas
na contribuigdo do Imposto de Renda Retido na Fonte dos anos calendarios de 2008, 2009 e 2010. A classificagdo
de risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é possivel e o valor possivel é de RS 2.496. (iv)
0020993-62.2013.8.17.0001 - Trata-se de agdo anulatdria contra o Municipio do Recife, por ilegalidade da
notificagdo fiscal em desfavor da empresa autora, tendo sido concedida a liminar, ante ao depdsito integral, para
suspender a exigibilidade do crédito tributario, estando ainda pendente de julgamento. A questdo em aprego se
refere ao fato da sociedade ser beneficidria dos programas educacionais do governo federal, especificamente o
PROUNI, o que acarreta em ndo geragdo de receita para a sociedade, consequentemente ndo deve haver
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tributagdo, contudo o Municipio do Recife entende que a receita é o valor do beneficio fiscal concedido a IES em
razdo do PROUNI, desconsiderando a legislagdo, majorando indevidamente a base de calculo do imposto. A
classificagéo de risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é remota e o valor possivel é de RS 305.
(d) Contingéncias indenizatérias oriundas de combinagdo de negécios: Dentre as principais agdes trabalhistas
provisionadas, podemos destacar um passivo contingente indenizatério no valor de R$ 3.249 reconhecido
referente as exposigdes trabalhistas do Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsididria Centro Integrado de Educag&o Superior do Piaui Ltda, oriundo
de combinagdo de negécios ocorrida em 2013. Dentre as principais agdes provisionadas, podemos destacar um
passivo contingente no valor de RS 108.766 reconhecido referente as exposi¢des trabalhistas da Unido de Ensino
Superior do Para — UNESPA e do Instituto Santareno de Ensino Superior - ISES, oriundo de combinagdo de negdcios
ocorrida em 2014. Os acionistas vendedores concordaram contratualmente indenizar a Ser Educacional pelo
montante que pode tornar-se devido no que diz respeito as a¢des acima mencionadas. Para garantir esse
montante foram fixados contratualmente retengdo de parte dos valores de compra e venda, descontos em
aluguéis futuros das unidades e hipotecas de iméveis em favor da Companhia. Um ativo de indenizagdo,
equivalente ao valor justo do passivo indenizado, foi reconhecido pela Companhia. 25 Lucro basico e diluido por
agdo: O lucro basico por agdo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela
quantidade média ponderada de ag¢des ordinarias emitidas durante o periodo. A Companhia ndo possui agdes
ordinarias potenciais com efeitos diluidores.

2014
213.864
125.213

2013
116.320

Lucro atribuivel aos acionistas da Controladora
Quantidade média ponderada de agGes ordindrias em circulagdo (milhares) 107.515

Lucro basico e diluido por agdo - RS 1,71 1,08

A Companhia, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, ndo mantém agles em tesouraria. 26 Combinagdo de
negdcios: (a) Faculdade Anglo Lider: Em 20 de janeiro de 2014, a Companhia adquiriu a totalidade das quotas
da Associagdo de Ensino Superior Anglo Lider Ltda., mantenedora da Faculdade Anglo Lider — FAL, localizada no
municipio de Sdo Lourengo da Mata, no Estado de Pernambuco.A FAL possui mantengas registradas no municipio
de S&o Lourengo da Mata, Estado de Pernambuco, e cujo valor de aquisigdo foi de R$2.100, pagos a vista. A FAL
contém no seu portfélio 3 cursos de graduagdo e 350 alunos de graduagdo. Como resultado, espera-se que a
Companhia aumente sua presenga nesse mercado. A tabela, a seguir, resume a contraprestagdo, paga ou a pagar,
para aos antigos proprietarios da FAL e os valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos reconhecidos
na data da aquisigdo:

Faculdade Anglo
Lider - FAL
Total da contraprestagdo 2.1
Obrigagdes trabalhistas
Ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos
Goodwill

Como se trata de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer alteragdes em sua alocagdo dentro
do periodo de mensuragdo. A demonstragdo do resultado consolidado do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014 inclui, desde a data de aquisi¢do, receitas e prejuizo nos montantes de RS 1.434 e RS 348. b) FASE: Em
21 de julho de 2014, conforme comunicado ao mercado divulgado em mesma data, a Companhia celebrou um
contrato de compra e venda para aquisicdo de 100% (cem por cento) das quotas emitidas pela sociedade Centro
Educacional e Desportivo Fase Ltda., entidade mantenedora da instituicio FASE - FACULDADE SANTA EMILIA,
localizada na cidade de Olinda, Estado de Pernambuco. O valor total da aquisi¢io é de R$9,7 milhdes de reais.
Este montante resulta do valor atribuido aos negdcios (valor da firma), do qual serdo deduzidos as dividas liquidas
e ainda um valor a ser retido como garantia a eventuais contingéncias por um prazo de 5 (cinco) anos. A instituigdo
adquirida agrega cerca de 1.500 alunos a base do Grupo ,9 (nove) diferentes cursos, destacando-se os cursos de
Bacharelado em Administragdo, Sistemas de Informagdo, Logistica, dentre outros. A tabela, a seguir, resume a
contraprestagdo, paga ou a pagar, para aos antigos proprietarios da FASE e os valores justos dos ativos adquiridos
e passivos assumidos reconhecidos na data da aquisigdo:

Centro Educacional e
Desportivo FASE Ltda
719

35

1.552

186

1121

2.636

400

2.700

(406)

(147)

(1.438)

(3.266)

1.246

2127

2.592

4.719
A estimativa do valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos, efetuada pela administragdo com suporte
de seus consultores independentes, considerou as seguintes metodologias: a) Licengas de Operagao: as Licengas
de Operagdo estdo associados com os Cursos Credenciados e Mantengas credenciadas. Estes sdo interdependentes
e, portanto, satisfazem o critério de separabilidade sob o CPC 04 quando considerados em conjunto. A avaliagdo
do intangivel de Licengas de Operagdo foi feita através da metodologia de Abordagem de Renda e Método “With
or Without Method” (“WOWM”). O principio base do WOWM ¢é avaliar os seguintes cendrios: 12 Avaliagdo
do fluxo de caixa de gerado com as licengas adquiridas; 22 Avaliagdo do fluxo de caixa gerado sem as licengas
adquiridas. b) Marcas: A abordagem de Renda, mais especificamente o “Relief-from-Royalty Method”, foi utilizada
para derivar o valor justo da Marca. Como trata-se de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer
alteragbes nao significativas em sua alocagcdo dentro do periodo de mensuragdo, principalmente nos componentes
de contas a receber, imobilizado, tributos a recolher, contingéncias indenizatdrias e provisdo para contingéncias.
A demonstragdo do resultado consolidado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 inclui, desde a data de
aquisi¢do, receitas e prejuizo nos montantes de RS 2.675 e RS 894. Em decorréncia das possiveis alteragdes de
saldos da avaliagdo preliminar, ainda ndo é possivel considerar o resultado acumulado das combinagdes ocorridas
durante o ano, considerando o inicio do exercicio corrente. (c) Universidade da Amazénia e Faculdades Integradas
do Tapajoés: Em 23 de dezembro de 2013, conforme fato relevante divulgada em mesma data, a Companhia
celebrou memorando de entendimentos com o propésito de negociar, com exclusividade, a aquisicdo pela
Companhia da totalidade das quotas representativas do capital social da: Unido de Ensino Superior do Para -
UNESPA, mantenedora da UNAMA - UNIVERSIDADE DA AMAZONIA, com sede em Belém-PA, e do Instituto
Santareno de Ensino Superior - ISES (“Sociedades”), mantenedor da FIT - Faculdades Integradas do Tapajds, com
sede em Santarém-PA, sujeito a realizagdo de auditoria e cumprimento de determinadas condi¢des precedentes
normais nesse tipo de transagdo cujo prazo de exclusividade continua em vigor. O valor total da aquisi¢do das
quotas é de aproximadamente RS 151.200. Em 02 de julho de 2014, O Grupo através da sua subsididria, ICES —
Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda, efetuou um adiantamento para investimento no montante de RS
24.000 referente a aquisi¢do da totalidade do capital social das sociedades (i) Unido de Ensino Superior do Para
— UNESPA, mantenedora da Universidade da Amazdnia — UNAMA, sediada em Belém-PA,; e (ii) Instituto Santareno
de Educagédo Superior — ISES, mantenedor das Faculdades Integradas do Tapajos - FIT, sediado em Santarém-PA;
e (b) os direitos de associado (i) na Associagdo de Educagdo Superior do Médio Amazonas — AESMA; e (ii) na
Fundagdo Instituto para Desenvolvimento da Amazénia — FIDESA. Em 24 de outubro de 2014, O Grupo através da
sua subsidiaria, ICES — Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda, concluiu a aquisigdo, através da assinatura
do termo de encerramento, da totalidade do capital social das sociedades (i) Unido de Ensino Superior do Para —
UNESPA, mantenedora da Universidade da Amazdnia — UNAMA, sediada em Belém-PA; e (ii) Instituto Santareno
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Imobilizado
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Fornecedores

Emprestimos e financiamentos
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Obrigagdes trabalhistas
Obrigagdes tributarias
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de Educagdo Superior — ISES, mantenedor das Faculdades Integradas do Tapajos - FIT, sediado em Santarém-PA; e

(b) recebeu os direitos de associado (i) na Associagdo de Educagdo Superior do Médio Amazonas — AESMA,; e (ii)

na Fundagdo Instituto para Desenvolvimento da Amazénia — FIDESA. Em 28 de outubro de 2014, o Grupo assumiu

a gestdo das empresas e dos direitos de associado adquiridos. A tabela, a seguir, resume a contraprestagdo, paga

ou a pagar, para aos antigos proprietarios da UNAMA e FIT e os valores justos dos ativos adquiridos e passivos
assumidos reconhecidos na data da aquisi¢do:

Unido de Ensino Supe- Instituto Santareno de

rior do Para — UNESPA Educacéo Superior — ISES
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Intangivel Identificado - Carteira de Clientes
Intangivel Identificado - Licengas
Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
Saldrios, encargos e contribuigdes sociais
Tributos a recolher
Parcelamento de tributos
Outras contas a pagar
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(12.316)
(1.021)
(2.013)

(665)
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(1.207)
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(10.759)
(951)

(15.694) 7.097  (8.597)
82.252 6.088 88.340
66.558 13.185 79.743
A estimativa do valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos, efetuada pela administragdo com suporte
de seus consultores independentes, considerou as seguintes metodologias: a) Carteira de clientes: o valor justo
de contas a receber de clientes foi apurado considerando o método do “Income Approach”; b) Credenciamento
e Licengas de Operagdo: as Licengas de Operagdo estdo associados com os Cursos Credenciados e Mantengas
credenciadas. Estes sdo interdependentes e, portanto, satisfazem o critério de separabilidade sob o CPC
04 quando considerados em conjunto. A avaliagdo do intangivel de Licencas de Operagdo foi feita através da
metodologia de Abordagem de Renda e Método “With or Without Method” (“WOWM”). O principio base do
WOWM ¢ avaliar os seguintes cendrios: 12 Avaliagdo do fluxo de caixa de gerado com as licengas adquiridas;
22 Avaliagdo do fluxo de caixa gerado sem as licengas adquiridas. ¢) Marcas: A abordagem de Renda, mais
especificamente o “Relief-from-Royalty Method”, foi utilizada para derivar o valor justo da Marca. Como trata-
se de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer alteragdes em sua alocagdo dentro do periodo de
mensuragdo, principalmente nos componentes de contas a receber, imobilizado, tributos a recolher, ativo de
indenizagdo e provisdo para contingéncias. A demonstragdo do resultado consolidado do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014 inclui, desde a data de aquisi¢do, receitas e prejuizo nos montantes de R$ 18.691 e R$ 1.236 na
Universidade de Amazonia e receitas e prejuizo nos montantes de RS 2.775 e RS 129 nas Faculdades Integradas do
Tapajos. 27. Seguros: As coberturas de seguros, em 31 de dezembro de 2014, foram contratadas pelos montantes
a seguir indicados, consoante apdlices de seguros:
Ramos

Incéndio de bens do imobilizado (Prédios/Contetdos)
Incéndio de bens do imobilizado (Caso aeronautico)
Responsabilidade civil de funciondrios e terceiros
Incéndio de bens do imobilizado (R.E.T.A aerondutico)
Incéndio/Terceiros/Casco de Veiculo leves e pesados 100% Fipe
Responsabilidade civil dos administradores RS 21.500
28 Eventos subseqiientes: a) UNG: Em 12 de dezembro de 2014, conforme fato relevante divulgada em15 de
dezembro de 2014, a Companhia celebrou contrato de compra e venda de quotas e outras avengas por meio
do qual sua subsididria Centro Nacional de Ensino Superior Ltda., acordou adquirir 100% do capital social da
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda - APEP, mantenedora da UNIVERSIDADE GUARULHOS - UnG,
sediada em Guarulhos-SP. O valor total da aquisi¢do das quotas é de RS 199.081. Em 02 de fevereiro de 2015,
O Grupo através da sua subsidiaria, CENESUP — Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. concluiu, no dia 30 de
janeiro, a aquisicdo de 100% do capital social da Universidade Guarulhos - UnG, conforme termos e condigdes
dispostos no Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avencgas, celebrado em 12 de dezembro de 2014.
Tendo sido concluidas as condi¢des de implementagdo, incluindo a reorganizagdo societaria, a Ser Educacional,
por meio da CENESUP (i) pagou, no dia 30 de janeiro, R$63.741 e (ii) pagara RS 135.340, em cinco parcelas anuais
corrigidas pelo IGP-M. O valor total da Aquisi¢do é de R$199.081. No que se refere, a aquisicio do negdcio “UNG”
ocorrido no primeiro trimestre de 2015, a Companhia encontra-se no periodo de mensuragdo previsto no CPC
15 (R1) — Combinagdo de negdcio, o qual ndo poderd exceder a um ano da data de aquisigdo, onde o adquirente
poderd ajustar os valores provisdrios reconhecidos em fase de mensuragdo dos ativos identificaveis. b) Programa
de recompra de agbes: Em 12 de janeiro de 2015, foi aprovada a aquisi¢do de até 3.752.237 (trés milhdes,
setecentas e cinquenta e duas mil, duzentas e trinta e sete) a¢des ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor
nominal, de Emissdo da Companhia, para manutengédo, cancelamento em tesouraria ou recolocagdo no mercado,
sem redugdo do capital social, dentro do prazo de 365 dias a partir de 12 de janeiro de 2015, com encerramento
em 11 de janeiro de 2016, na forma de programa de recompra. Até 31 de margo de 2015, foram adquiridas
349.300 agdes no valor total de RS 6.213, registrados na reserva de capital. O custo minimo, médio ponderado e
maximo destas a¢des adquiridas no exercicio, foram, respectivamente, RS 16,00 RS 17,79 e RS 18,26. c¢) BENNETT:
Conforme fato relevante divulgado em26 de margo de 2015, a Companhia celebrou, nesta data, Contrato de
Cessdo Onerosa de Mantenga e Outras Avengas por meio do qual sua subsididria Unido de Ensino Superior do
Para - UNESPA, acordou adquirir a Mantencga do Centro Universitario Bennet, licenciado no Rio de Janeiro - RJ.
0 valor total da cessdo onerosa é de RS 10.000. O fechamento da operagdo e a efetiva cessdo da Mantenga do
Centro Universitario a UNESPA esta sujeito ao cumprimento de determinadas condigBes precedentes incluindo
a aprovagdo da operagdo pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica - CADE e a aprovagdo da cessdo da
Mantenga pelo MEC., a Ser Educacional, por meio da UNESPA (i) pagara, até 15 dias ap6s a assinatura do contrato,
R$1.000 e, tendo sido concluidas as condigdes de cessdo, (ii) pagara RS 9.000, no fechamento da operagdo.No que
se refere, a aquisicdo do negécio “BENNETT” ocorrido no primeiro trimestre de 2015, a Companhia encontra-se no
periodo de mensuragdo previsto no CPC 15 (R1) — Combinagdo de negdcio, o qual ndo podera exceder a um ano da
data de aquisigdo, onde o adquirente podera ajustar os valores provisérios reconhecidos em fase de mensuragdo
dos ativos identificaveis.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Ser Educacional S.A. (a “Companhia” ou “Controladora”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de
dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, bem como as demonstragdes financeiras consolidadas da Ser Educacional S.A. e suas controladas (“Consolidado”) que compreendem o balango patrimonial
consolidado em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagGes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.
sobre as demonstragdes financeiras: A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo dessas demonstragdes financeiras de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (1ASB), e
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distor¢do relevante, independentemente
se causada por fraude ou por erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias
éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razodvel de que as demonstragdes financeiras estdo livres de distorgdo
relevante. Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas
demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢do relevante nas demonstragdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e
adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para
expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequagdo das politicas contabeis utilizadas e a
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razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo da apresentagao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido: Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da Ser Educacional S.A. e da Ser Educacional S.A e suas controladas
em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de
caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB). Outros assuntos: Informag3o suplementar - Demonstragdes do Valor Adicionado: Examinamos também
as Demonstragdes do Valor Adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, preparadas sob a responsabilidade da
administragdo da Companhia, cuja apresentagdo é requerida pela legislagdo societdria brasileira para companhias abertas, e como informag&o suplementar pelas IFRS que
ndo requerem a apresentagdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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