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Ser Educacional registra receita liquida de R$326,2 milhées no 2T17

Receita liquida do trimestre cresceu 12,7% comparado ao mesmo periodo em 2016
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Recife, 4 de agosto de 2017 — A Ser Educacional S.A. (BM&FBOVESPA SEER3,
Bloomberg SEER3:BZ e Reuters SEER3.SA), anuncia os resultados do segundo
trimestre de 2017 (2T17). As informacgdes séo apresentadas em IFRS e consolidadas
em Reais (R$), e as comparacg@es referem-se ao segundo trimestre de 2016, exceto
se especificado de outra forma. A partir do 1T17, a Companhia passou a incorrer em
custos e despesas pré-operacionais para a expansao de novas unidades presenciais
e polos de Ensino a Distancia (EAD). Para melhor demonstrar esses efeitos, a
Companhia passa a reportar seus resultados também normalizados desses efeitos.

Destaques

® A Companhia encerrou o 2T17 com 149,9 mil novos alunos de graduacéo
(presencial e a distancia), um aumento de 6,0% comparado aos 141,4 mil alunos
no segundo trimestre de 2016.

® A base total de alunos apresentou aumento de 3,9% passando de 152,4 mil
alunos no 2T16 para 158,4 mil alunos no 2T17. Esse aumento € justificado
principalmente pelo maior nimero de alunos captados nos segmentos de graduagao
presencial e a distancia.

® A receita liquida atingiu R$ 326,2 milhdes no 2T17, um aumento de 12,7%
em relagéo ao 2T16, em virtude do aumento da base de alunos de 3,9% e do repasse
de precos e melhor ticket médio de novos cursos aprovados durante o periodo,
principalmente nas areas de salde, engenharias e direito, bem como da melhora no
mix de matriculas em unidades em localidades com melhor percep¢éo de marca.

® No 2T17, o EBITDA normalizado dos efeitos ndo-recorrentes e despesas pré-
operacionais alcangou R$108,5 milhbes, 19,2% superior ao 2T16. A margem
EBITDA normalizada atingiu 33,2%, comparada a 31,4% no mesmo periodo do ano
anterior.

® O lucro liguido normalizado alcancou R$72,9 milh6es no 2T17, ficando
13,7% superior quando comparado ao lucro liquido do 2T16, quando atingiu R$64,1
milhdes.

® A geragdo de caixa operacional totalizou R$123,5 milhdes no trimestre, um
aumento de 17,4% perante a geracdo de caixa operacional de R$105,2 milhGes
apresentada no 2T16 e acima do crescimento do EBITDA Ajustado de 12,7%,
refletindo a solidez dos processos da Companhia e da normalizagdo do fluxo de
pagamentos do FIES por parte do governo federal, que adicionalmente, efetuou o
pagamento R$66 milhdes em 02/08/2017, referentes a segunda parcela do acordo
realizado junto ao governo federal referente aos valores devidos das mensalidades
do FIES nédo pagos em 2015 e portanto sera refletido no fluxo de caixa ja do 3T17.
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Destaques Financeiros | 2T17 2T16 Ve () 1T17 Ve () 6M17 m Var. (%)
2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

(Valores em R$ ('000))

Receita Liquida 326.240 289.600 12,7% 308.820 5,6% 635.060 574.725 10,5%
Lucro Bruto 178.021 151.691 17,4% 184.904 -3,7% 362.925 320.838 13,1%
Margem Bruta 54,6% 52,4% 2,2 p.p. 59,9% 5,3 p.p. 57,1% 55,8% 1,3 p.p.
EBITDA Ajustado 102.571 91.001 12,7% 112.162 -8,6% 214.733 204.088 5,2%
Margem EBITDA Ajustada 31,4% 31,4% 0,0 p.p. 36,3% -4,9 p.p. 33,8% 35,5% 1,7 p.p.
EBITDA Normalizado 108.461 91.001 19,2% 118.105 -8,2% 226.566 204.088 11,0%
Margem EBITDA Normalizada 33,2% 31,4% 1,8 p.p. 38,2% -5,0 p.p. 35,7% 35,5% 0,2 p.p.
Lucro Liquido 64.895 63.759 1,8% 80.225 -19,1% 145.120 149.672 -3,0%
Margem Liquida 19,9% 22,0% -2,1 p.p. 26,0% -6,1 p.p. 22,9% 26,0% -3,2 p.p.
Lucro Liquido Normalizado 72.866 64.078 13,7% 88.648 -17,8% 161.430 152.713 5,7%

Margem Liquida Normalizada 22,3% 22,1% 0,2 p.p. 28,7% -6,4 p.p. 25,4% 26,6% -1,2 p.p.
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® Durante 0 2T17, foram aprovados 58 novos cursos, acumulando 1.264 cursos de graduac¢&o em 30 de junho
de 2017. O destaque fica para o estado de Sdo Paulo, que em 30 de junho de 2017 totalizou mais 40 novas
graduacdes, quando comparado com a quantidade de cursos autorizados em 30 de junho de 2016, dentre eles:
Odontologia, Educacdo Fisica, Enfermagem, Farmacia, Biomedicina, Engenharia Civil, Engenharia Elétrica,
Engenharia Mecanica, Engenharia de Producao e Sistemas de Informacao.

® A Companhia obteve 17 novas unidades credenciadas pelo Ministério da Educacdo (MEC) no primeiro
semestre de 2017: Boa Vista (RR), Porto Velho (RO), Rio Branco (AC), Fortaleza (CE), Maraba (PA), Garanhuns
(PE), Maracanau (CE), Ananindeua (PA), Anapolis (GO), Juazeiro do Norte (CE), Sobral (CE), Mossoro (RN), Natal
(RN), Brasilia (DF), Arapiraca (AL), Campo Grande (MS) e Macapa (AP). Adicionalmente, foram aprovadas
junto ao Conselho Nacional de Educacéo (CNE) 6 novas unidades: Palmas (TO), Belém (PA), Goiania (GO),
Vitéria (ES), Cuiaba (MT) e Porto Alegre (RS), que nesse momento estdo em fase de tramitacéo junto ao Ministério
da Educacdo (MEC) para publicacdo de portaria, o que deve ocorrer ainda em 2017. Com isso, a Companhia
atingiu 25 dos 45 credenciamentos previstos em seu plano de longo prazo.

® Em 21 de junho de 2017, o MEC publicou no Diario Oficial da Uni&o a Portaria Normativa n® 11 que permitiu
ao grupo Ser Educacional expandir suas operacfes de Ensino a Distancia (EAD). A Portaria, que
regulamentou o Decreto Presidencial n® 9.057, de 25 de maio de 2017, prevé que Instituicbes de Ensino Superior
(IES) que possuem credenciamento para EAD considerando o maior Conceito Institucional (ClI) entre EAD e
Presencial com indice igual a 4 ou 5 possam abrir até 150 e 250 novos polos de ensino a distancia por ano,
respectivamente. Com as novas regras e o credenciamento do EAD da UNINASSAU de Macei6 obtido no dltimo
dia 2 de agosto, a Companhia est4 atualmente habilitada a abrir 550 polos por ano e ter4 sua capacidade
expandida para 800 polos por ano assim que obtiver aprovac¢do do EAD da UNAMA.

® A Joaquim Nabuco do Recife foi credenciada para se tornar Centro Universitario, o que permitirqd autonomia
para expansao de cursos e unidades no municipio com a marca agora denominada UNINABUCO, o que ajuda a
melhorar a presenca da Instituicdo no centro da cidade do Recife. A UNINABUCO também devera explorar um
novo modelo operacional em carater experimental, que consiste na abertura de unidades menores, espalhadas
em bairros especificos e de grande densidade populacional, com portfélio de cursos direcionados dentro da
demanda identificada por regido, ofertando ensino presencial e EAD por meio de parcerias com as demais
bandeiras do Grupo.

® Durante 0 2T17, a Companhia anunciou a realizagcdo de oferta publica de distribuicdo primaria de 17.429.152
acles ordinarias de sua emisséo, nos termos da Instrugcdo CVM 476. A oferta foi posteriormente cancelada, uma
vez que o Conselho de Administracdo da Companhia entendeu que apesar de ter havido demanda suficiente dos
investidores profissionais e acionistas, o preco por a¢do que seria fixado apés o procedimento de bookbuilding ndo
refletiria a perspectiva de rentabilidade futura da Companhia e, assim, o prosseguimento da Oferta Restrita ndo
estaria alinhado ao melhor interesse da Companhia e seus acionistas.

® Em 14 de julho de 2017, a Companhia publicou Edital para Convocacédo de Assembleia Geral Extraordinaria
a ser realizada no dia 15 de agosto de 2017, as 14hs, na sede da Companhia, situada na Av. da Saudade, n°
254, no Bairro de Santo Amaro, CEP: 50100-200, na Cidade de Recife, Estado de Pernambuco, para deliberar
sobre a seguinte ordem do dia: (i) aprovacdo do aumento do capital social da Companhia, sem a emisséo de novas
acles, mediante a capitalizacdo das reservas de lucro; (ii) alteracdo do jornal de divulgacdo utilizado pela
Companhia de Diario de Pernambuco para Jornal do Commercio; (iii) alteracado do Estatuto Social da Companhia,
conforme a Proposta da Administracdo, de forma a: (a) alterar a redacdo do caput do artigo 5° para refletir o
aumento de capital aprovado em (i) acima; (b) alterar a redacéo do paragrafo primeiro do artigo 5° para aumentar
o capital autorizado; (c) alterar a alinea (d) do artigo 17 para modificar a nomenclatura do Diretor Académico para
Diretor de Ensino; (d) excluir a alinea (e) do artigo 17 para exclusdo do cargo de Diretor Vice-Presidente; (e)
renumeracao da alinea (f) do artigo 17 para refletir a exclus@o aprovada no item (d) acima; e (f) alterar todas as
referéncias a BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros para B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo; (iv) consolidacdo do Estatuto Social; e (v) rerratificacdo da remuneracdo paga ao Conselho de
Administracéo da Companhia no exercicio social de 2016.
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Mensagem da Administracao

O primeiro semestre de 2017 consolidou etapas relevantes na estratégia de crescimento de longo prazo do grupo Ser
Educacional. Idealizada ainda em 2013, durante o processo de abertura de capital, o plano de negdcios visa
transformar a Companhia com uma atuacao originalmente forte nas regides Nordeste e Norte do Brasil em um player
de abrangéncia nacional. Para que isso seja possivel, a Companhia protocolou junto ao MEC solicitagcdes para
abertura de novas unidades de ensino presencial e iniciou seu processo de abertura das atividades de ensino a
distancia, bem como a expanséo de cursos em unidades existentes e mapeamento de oportunidades para aquisicoes.

Desde entéo, foram 25 novas unidades credenciadas, sendo 17 apenas nesse primeiro semestre de 2017, além das
atuais 6 unidades adicionais em etapa final de credenciamento, tendo sido aprovadas junto ao CNE nos meses de
junho e julho de 2017 e, portanto, agora aguardam a publicacdo da Portaria de Credenciamento junto ao MEC. Ao
todo, a expectativa € encerrar o ano de 2017 com 31 novas unidades credenciadas, do total de 45 novas unidades
previstas no plano de expansao. Foram aprovados também centenas de novos cursos em unidades ja em operacao
gue, além de crescimento orgéanico, proporcionaram expanséao favoravel do mix de cursos que passou de 50% dos
cursos com turmas efetivamente formadas nos segmentos de engenharias e saude no 2014.1 para 59% no 2017.1,
proporcionando melhoria significativa de posicionamento de mercado e de ticket médio.

Para consolidar o projeto de expanséo, a partir do 2T16 foram aprovados pelo MEC os critérios de qualidade previstos
no novo marco regulatdrio do EAD, que passaram a permitir que instituicdes de ensino com conceitos positivos de
gualidade possam enfim aumentar o nimero de polos de ensino superior e passar a competir no mercado de ensino
a distancia. Nesse sentido, j& a partir de julho, a Companhia iniciou o processo de expanséo de suas atividades nesse
segmento, com o lancamento de ao menos 100 novos polos de ensino a distancia que ja entraram no processo de
captacdo desse segundo semestre.

Com a materializa¢&do das principais oportunidades de crescimento orgénico, a Administracdo da Companhia se volta
agora a execucao do processo de abertura dos seus novos polos e unidades e, conforme ja demonstrado no release
de resultados do 1T17, passando a executar investimentos mais robustos em suas unidades, em atividades de
marketing e em recursos humanos, com objetivo fundamentalmente de oferecer a ja conhecida proposta de valor ao
aluno nesses novos mercados, que consiste em proporcionar educacdo de qualidade, com marcas fortes e
reconhecidas pelo mercado de trabalho, infraestrutura diferenciada e bem localizada com cursos a precos
competitivos.

Essa etapa s6 pdde ser iniciada porque em 2015 e 2016 foram realizadas diversas atividades cujo objetivo principal
foi conferir ganhos significativos de produtividade, executando com sucesso uma série de projetos que melhoraram
as principais atividades da empresa, como o uso do Bl de captagdo no processo seletivo, a otimizacdo da evaséo
com o Ser Retention System, a melhoria na capacidade de negociacdo e cobranca com a nova régua de negociagéo
as melhorias pedagdgicas e eficiéncia de sala de aula com a reformulagdo da matriz curricular.

Nesse sentido, a Administracdo da Companhia encerra esse primeiro semestre com a certeza de que seu plano de
negocios estd sendo executado dentro do esperado, ciente de que a recuperacdo da economia brasileira ainda ndo
se consolidou e de que ainda existem muitos desafios, mas encontra-se preparada para continuar seu foco no
crescimento de sua base de alunos, proporcionando rigido controle de qualidade académica e rentabilidade financeira
adequada para seus acionistas.

A Administracdo aproveita esse espac¢o para agradecer aos alunos, professores, colaboradores e acionistas pela
confianca e dedicacdo na execucdo de um projeto que € em sua esséncia representado pelo préprio slogan da
Companhia: gente criando o futuro.
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DESEMPENHO OPERACIONAL

Captacao 2017.1

Ao final do primeiro semestre de 2017, foram matriculados 51,4 mil novos alunos de graduacdo em comparacgéo a
42,9 mil novos alunos no mesmo periodo em 2016. O destaque do semestre foi 0 segmento de Ensino a Distancia
(EAD), que teve crescimento de 22,7%, tendo matriculado 4,6 mil alunos, comparado a 3,8 mil alunos no 1S16.

Captacao do 1S17

1s17 1S16
Em Milhares Reportado | Reportado %A

Captacdo de Graduagao 51.367 42.900 19,7%
Presencial 46.719 39.108 19,5%
EAD 4.648 3.792 22,6%

Captacdo de Pés-Graduagao 4511 3.891 15,9%
Presencial 3.897 3.646 6,9%
EAD 614 245 150,6%

O segmento de graduacao presencial registrou elevacdo de 19,5% em suas matriculas e passou de 39,1 mil alunos
no 1S16 para 46,7 mil alunos no 1S17. Esse aumento ocorreu principalmente em virtude do credenciamento de novos
cursos e novas unidades.

Ao final do primeiro semestre de 2017, do total de alunos captados,11,6 mil alunos vieram por meio de crédito
estudantil, sendo que 1,1 financiados por meio do PraValer, 1,5 mil por meio do Educred e 9,0 mil por meio do FIES.
No mesmo periodo em 2016, esse nimero havia sido de 9,2 mil contratos, sendo 8,3 mil pelo FIES, 0,6 pelo PraValer
e 0,3 pelo Educred. Nesse sentido, o percentual de alunos captados por meio de créditos estudantis passou de 23,5%
no 1S16 para 24,9% no 1S17, tendo o FIES sozinho, participado com 19,3% da captagdo em comparacéo a 21,1%
no mesmo periodo em 2016.

O total de novos contratos do FIES, finalizados até 30 de junho de 2017, atingiu 10,4 mil (sendo 9,1 mil calouros e 1,3
mil veteranos), um aproveitamento de aproximadamente 86% das 12,1 mil vagas alocadas pelo Governo Federal em
2017.1 para a Companhia, comparado a um aproveitamento de 57% das 19,1 mil vagas disponibilizadas em 2016.1.

Na Pds-graduacgédo houve crescimento de 15,9% quando comparamos 2017.1 contra 0 2016.1, tendo a pds-graduagdo
presencial apresentado crescimento de 6,9% na captacdo do primeiro semestre de 2017, quando comparada com o
mesmo periodo de 2016.

Taxa de evasao

A taxa de evasdo do 1S17 foi de 14,6%, ante 11,8% no 2T16. O aumento da taxa de evasao reflete principalmente o
momento econdmico brasileiro, com destaque principal para os elevados niveis de desemprego observado nas
regibes de atuagcdo da Companhia.

Evolucéo da Base de Alunos

2017.1 Presencial Presencial Presencial Total
Base Dez16 131.092 6.102 9.501 805 362 - 147.862
Captacéo 46.719 4.648 3.897 614 121 81 56.080
Egressos (11.025) - (4.553) - (362) - (15.940)
Evas&o (24.318) (3.361) (1.740) (89) (39) (37) (29.584)
Base Junl7 142.468 7.389 7.105 1.330 82 44 158.418
% Base Junl7 / Base Dez16 8,7% 21,1% -25,2% 65,2% -77,3% N.M. 7.1%
% Base Junl7 / Base Junl6 4,4% 47,6% -27,9% 236,7% -89,4% N.M. 3,9%
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A base de alunos de graduacéo presencial totalizou 142,5 mil alunos, um aumento de 4,4% em relacdo a base
reportada de 136,4 mil alunos no 2T16. A base de alunos de pés-graduacao presencial apresentou uma reducédo de
27,9%, em virtude de mudanca no critério para inclusdo dos alunos na base final, que a partir de 2017.1 passou a
considerar apenas os alunos com turma efetivamente formada, mesmo apresentando um crescimento na captacéo
do segmento, quando comparamos 0 1S17 com o 1S16. A base de alunos total apresentou um crescimento de 3,9%
guando comparada com 30 de junho de 2016.

69,3 22,0 56,1 15,9

[ 40,1 - —— 29,6
140,7 - e 147,9 [ ] 158,4

Base dez/15 Captagdo Egressos Evasdao Base Dez/16 Captagdo Egressos Evasao Base Jun/17

Ticket Médio Liquido
Ticket Médio 2117 | 2116 | Va-CP) | 4pq7 | Var- ()
2T17 x 2T16 2T17 x 1T17
Graduacao Presencial 731,82 678,86 7,8% 720,92 1,5%

O ticket médio no 2T17 foi de R$731,82, um acréscimo de 7,8% quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior, em virtude principalmente do repasse da inflagdo e da melhoria no mix de cursos, que vem gradativamente
aumentando a participacdo de graduacdes nas areas de engenharia e saude. Outro fator de melhoria do ticket médio
€ 0 aumento do numero de matriculas em cidades nas quais a Companhia detém marcas com maior reconhecimento.

Financiamento Estudantil

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

Alunos 48.670 70.255 101.195 123.988 135.359 136.400 131.092 140.159 142.468
Alunos FIES 15.916 31.432 48.048 56.089 57.842 61.408 58.840 52.236 58.673
% de Alunos FIES 32,7% 44, 7% 47,5% 45,2% 42, 7% 45,0% 44,9% 37,3% 41,2%
Alunos EDUCRED 754 921 1.021 1.922 1.385 2.548
% de Alunos EDUCRED 0,6% 0,7% 0,7% 1,5% 1,0% 1,8%
Alunos PRAVALER 954 1.114 1.561 1.794 1.447 1.890
% de Alunos PRAVALER 0,8% 0,8% 1,1% 1,4% 1,0% 1,3%
Total de Alunos com Financiamento 57.797 59.877 63.990 62.556 55.068 63.111
% de Alunos com Financiamento 46,6% 44.2% 46,9% 47,7% 39,3% 44,3%

Em 30 de junho de 2017, os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representavam 41,2% da base de
estudantes de graduacdo, uma reducao de 3,8 p.p. em relagédo ao final do 2T16, quando os alunos com FIES
representavam 45,0% da base de universitarios. Essa reducéo esta ocorrendo em virtude da menor disponibilidade
de vagas no programa FIES por parte do governo federal a partir de 2015.

A partir de abril de 2015, a Companhia remodelou os seus planos de financiamento estudantil, com a oferta de novos
produtos de crédito estudantil por meio do PraValer, um dos maiores programas privados de financiamento estudantil
do Pais e com o relancamento do Educred, crédito proprio da Companhia, que financia parte da mensalidade do aluno
com juros. Com essas mudancgas nas alternativas de financiamento privado, ao final do 2T17, o EDUCRED atingiu
2,5 mil alunos, representando 1,8% da base de alunos de graduacédo presencial e o PraValer 1,9 mil alunos,
representando 1,3% da mesma base, em linha com o objetivo estratégico da Companhia de ter um modelo hibrido.
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Crescimento Organico

No 2T17, foram autorizados 58 novos cursos, acumulando 1.264 cursos, além do aumento de vagas em alguns
cursos. Com isso, em junho/17, a Companhia possuia mais de 413 mil vagas anuais, sendo 119,4 mil vagas deste
total referentes a EAD. A Ser Educacional segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento organico, baseada
no credenciamento de novas unidades, polos de ensino a distancia e autorizagdes de novos cursos.

O destaque fica para o estado de S&o Paulo, que em 30 de junho de 2017 totalizou mais 40 novos cursos, quando
comparado com a quantidade de cursos autorizados em 30 de junho de 2016, dentre eles: Odontologia, Educac¢éo
Fisica, Enfermagem, Farmacia, Biomedicina, Engenharia Civil, Engenharia Elétrica, Engenharia Mecanica,
Engenharia de Producédo e Sistemas de Informacao. Através das 6 unidades presentes em Sao Paulo, o grupo Ser
Educacional ja possui um portfélio de 161 graduacdes, ofertadas através das marcas UNG/UNIVERITAS.

Numero de Cursos Autorizados

1159 1.264

75 104

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2T17

DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita Bruta

Receita Bruta - Contabil 'y o, o,
) 2T17 2116 | Var- (%) Tz | VA (%) | emaz7 var. (%)
(Valores em R$ (*000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Receita Operacional Bruta 434.899 368.981 17,9% 405.005 7,4% 839.904 721.044 16,5%
Mensalidades de Graduagéo 417.215 8551613 17,3% 388.787 7,3% 806.002 691.719 16,5%
Mensalidades de Pés Graduagéo 6.594 5.459 20,8% 4.650 41,8% 11.244 11.179 0,6%
Mensalidades de Ensino Técnico 159 866 -81,6% 474 -66,5% 633 4.623 -86,3%
Mensalidades de EAD 7.529 3.989 88,7% 6.576 14,5% 14.105 6.943 103,2%
Outras 3.402 3.054 11,4% 4.518 -24,7% 7.920 6.580 20,4%

Deducdes da Receita Bruta (108.659) (79.381) 36,9% (96.185) 13,0% (204.844) (146.319) 40,0%
Descontos e Bolsas (46.353) (28.719) 61,4% (43.820) 5,8% (90.173) (49.995) 80,4%
PROUNI (37.399) (31.882) 17,3% (31.249) 19,7% (68.648) (58.422) 17,5%
FGEDUC e encargos FIES (12.820) (8.217) 56,0% (9.986) 28,4% (22.806) (15.008) 52,0%
Impostos (12.087) (10.563) 14,4% (11.130) 8,6% (23.217) (22.894) 1,4%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 10,7% 7,8% 2,9 p.p. 10,8% -0,2 p.p. 10,7% 6,9% 3,8 p.p.

Receita Operacional Liquida 326.240 289.600 12,7% 308.820 5,6% 635.060 574.725 10,5%

No 2T17, a receita bruta foi de R$434,9 milhdes, apresentando um avanco de 17,9% em relagdo ao 2T16, devido
principalmente ao crescimento organico da Companhia, que adicionou novos cursos e novas unidades, bem como
em virtude de uma politica comercial direcionada para captura de alunos regulares “out-of-pockets”, que geraram
aumento da base total de alunos de graduacao, bem como aumento do ticket médio, nesse caso por for¢a do repasse
da inflagé@o, por melhor mix de cursos e de unidades com maior percepcdo da marca.

Pelos mesmos motivos, a receita bruta do segmento de graduacao atingiu R$ 417,2 milhdes no 2T17, representando
95,9% do total, um crescimento de 17,3% em rela¢cdo ao mesmo periodo de 2016.



educaciona

/ % sef

O segmento de pds-graduacédo correspondeu a 1,5% da receita total do 2T17, com R$6,6 milhées, um aumento de
20,8% em relacao ao 2T16, em funcdo do reposicionamento da linha de negdcio e dos respectivos produtos, inclusive
com a mudanca de critério para incluséo de alunos na base.

A receita referente ao Ensino Técnico/Pronatec somou R$0,2 milh&o no 2T17, apresentando uma reducéo de 81,6%
em comparacao ao mesmo periodo em 2016. Essa reducéo ocorreu face a formatura dos alunos Pronatec no periodo,
que por sua vez ndo foram repostos por conta do encerramento do programa por parte do Governo Federal para
instituicbes privadas.

O EAD, segmento no qual a Companhia iniciou as operacdes em 2014, ja representa 1,7% da receita total, com R$
7,5 milhdes, e apresentou um crescimento de 88,9% em comparacdo ao 2T16, refletindo o aumento de 61,4% na
base de alunos de graduacao e pés-graduacao deste segmento no 2T17, em comparacdo com o 2T16. A base de
alunos EAD tem apresentado crescimento acentuado e recorrente desde 2015 em virtude principalmente do aumento
das atividades comerciais para o segmento, em decorréncia da reorganizacdo da equipe EAD, que passou a ser
totalmente dedicada a essa atividade, proporcionando maior maturacéo dos 18 polos credenciados.

As deduges da receita bruta tiveram um acréscimo de 36,9% no trimestre, decorrente do aumento dos descontos
comerciais e bolsas, em virtude do (i) maior volume de descontos concedidos como parte da estratégia de captagéo
adotada para o semestre, tendo nesse segundo trimestre uma concentracdo de matriculas e rematriculas mais tardias
efetuas principalmente em abril., (i) aumento da base de alunos PROUNI, bem como repasse de ticket médio nesse
mesmo segmento e (iii) aumento dos encargos do FIES, em virtude da introdu¢do da deducéo adicional de 2% sobre
a base de alunos a partir de julho de 2016, que representou R$2,8 milhées no 2T17.

A receita liquida aumentou 12,7%, passando de R$289,6 milhdes no 2T16, para R$326,2 milhées no 2T17.

Custo dos Servicos Prestados

Composicao dos Custos dos Servigos

0y 0, 0,
Prestados’ - Contabil Var. (%) 1T17 | Var- (%) 6M17 Var. (%)
2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16
(Valores em R$ ('000))

Custos Caixa dos Servigos Prestados (138.066) (128.680) 7,3% (115.580) 19,5%  (253.646) (235.603) 7,7%
Pessoal e encargos (101.497) (96.929) 47%  (86.737) 17,0% (188.234) (179.453) 4,9%
Aluguéis (19.850)  (16.842) 17,9%  (17.875) 11,0%  (37.725)  (32.041) 17,7%
Concessionarias (8.893) (8.988) -1,1% (7.084) 25,5% (15.977) (14.977) 6,7%
Servigos de terceiros e outros (7.826) (5.921) 32,2% (3.884) 101,5% (11.710) (9.132) 28,2%

Os custos caixa dos servicos (excluindo depreciagcdo e amortizacdo) totalizaram R$138,1 milhdes no 2T17,
representando uma variacdo de 7,3% em relacdo ao 2T16. Os componentes mais significativos dos custos dos
servicos aumentaram no trimestre, principalmente, pelos motivos abaixo relacionados:

a) Os custos de pessoal e encargos do 2T17 apresentaram acréscimo de 4,7% em comparag¢do ao 2T16. Esse
aumento é decorrente principalmente do dissidio de aproximadamente 8% concedido durante o ano de 2016 que foi
parcialmente compensado pelo aumento da produtividade em sala de aula da Companhia houve pelo impacto ndo-
recorrente, referente a multa de FGTS e encargos referentes a otimizacdo de pessoal no montante de R$3,5 milhdes
nesse trimestre. Ao analisarmos essa linha na andlise gerencial observamos que os custos de pessoal ficam
praticamente estaveis entre os dois trimestres, denotando o ganho de eficiéncia operacional.

b) Alinha de aluguéis apresentou variagao de 17,9%, passando de R$16,8 milhdes no 2T16 para R$19,9 milhdes
no 2T17, em virtude da atualizacéo da inflagdo sobre os contratos antigos, dos aluguéis variaveis de unidades que
aumentaram o faturamento e dos aluguéis das novas unidades, com destaque para o inicio do contrato de locagéo
no Rio de Janeiro que se trata de um imo6vel de maior porte e que gerou despesas pré-operacionais de R$0,6 milhdo
no trimestre, referentes a parcela locada e nédo utilizada do imovel. Esses efeitos foram mitigados pela suspenséo de
locacdo por 12 meses de contratos de aluguel de iméveis pertencentes & empresa em que o Acionista Controlador
detém participagdo majoritaria, conforme anunciado no press release de resultados do 2T16.

¢) A linha de concessionarias apresentou uma reducao de 1,1%, apesar do aumento do nimero de unidades
operacionais e da inauguracdo de novos prédios de expansdo de operacbes como em Aracaju e Salvador, teve
impacto minimizado pela da reducao das bandeiras tarifarias, devolucdo de imdveis ocorrida no ano passado, além
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de iniciativas para reducdo de custos com energia elétrica anunciadas em dezembro de 2015, e de reducé@o nos
custos de telefonia principalmente na UNAMA.,

Servigos de terceiros apresentou aumento de 32,2% e passou de R$5,9 milhdes no 2T16 para R$7,8 milhdes no
2T17, em fungcdo do aumento do volume de prestadores de servicos contratados para implantacdo e melhoria de
processos e atividades da Companhia e nas novas unidades, principalmente na UNIVERITAS Rio de Janeiro.

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

Composicao dos Custos dos Servicos

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

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

(131.616) (127.062) 3,6% (114.700) 147%  (244.174) (233.985) 4,4%
(95.647)  (96.929) 1,3%  (86.457) 10,6% (179.962) (179.453) 03%
(19.250)  (15.224) 264%  (17.275) 114%  (36.525)  (30.423) 20,1%
(8:893)  (8.989) 11%  (7.084) 255%  (15977)  (14.977) 6,7%
(7.826)  (5.921) 322%  (3.884) 101,5%  (11.710)  (9.132) 28,2%

2T17 x 2T16 2T17 x1T17 6M17 x 6M16

Lucro Bruto

Lucro Bruto - Contabil o, o, o
] 2T17 2116 | Var- (%) 1T17 | Var- (%) 6M17 Vvar. (%)
(Valores em R$ ('000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Receita Operacional Liquida 326.240 289.600 12,7% 308.820 5,6% 635.060 574.725 10,5%
Custos dos servicos prestados (148.219) (137.909) 7,5% (123.916) 19,6% (272.135) (253.887) 7,2%
Lucro Bruto 178.021 151.691 17,4% 184.904 -3,7% 362.925 320.838 13,1%
Margem Bruta 54,6% 52,4% 2,2 p.p. 59,9% -5,3 p.p. 57,1% 55,8% 1,3 p.p.
(-) Depreciacao 10.153 9.229 10,0% 8.336 21,8% 18.489 18.284 1,1%
Lucro Bruto Caixa 188.174 160.920 16,9% 193.240 -2,6% 381.414 339.122 12,5%
Margem Bruta Caixa 57,7% 55,6% 2,1 p.p. 62,6% -4,9 p.p. 60,1% 59,0% 1,1 p.p.

O lucro bruto caixa aumentou 16,9%, passando de R$160,9 milhdes no 2T16 para R$188,2 milhdes no 2T17. A
margem bruta caixa alcangou 57,7% no 2T17, ficando 2,1p.p. acima da margem do 2T16, quando alcangou em 55,6%,
o que demonstra que o ganho de eficiéncia operacional oriundo de melhor produtividade em sala de aula como
resultado da nova matriz curricular implantada em 2015, ganhos de sinergia das aquisicdes da UNG e da UNAMA e
crescimento organico da base de alunos total.

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

Lucro Bruto - Gerencial o, o, o,
Var. (%) Var. (%) 6M17 Var. (%)
(Valores em RS ('000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Receita Operacional Liquida 326.240 289.600 12,7% 308.820 5,6% 635.060 574.725 10,5%

(141.769) (136.291) 40% (123.036) 152% (262.663) (252.269) 4,1%
184471  153.309 203%  185.784 0,7% 372397  322.456 15,5%
56,5% 52,9% 3,6 p.p. 60,2% 3,6 p.p. 58,6% 56,1% 2,5 p.p.
10.153 9.229 10,0% 8.336 21,8% 18.489 18.284 1,1%
194624  162.538 197%  194.120 0,3%  390.886  340.740 14,7%
59,7% 56,1% 3,5 p.p. 62,9% 3,2 pp. 61,6% 59,3% 2,3 p.p.
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Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais - Contabil 0y 0y o,
) 2717 Var. (%) 1T17 Var. (%) 6M17 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Despesas Gerais e Administrativas (93.432) (75.672) 23,5% (85.059) 9,8% (178.491) (145.613) 22,6%
Pessoal e encargos (31.949)  (26.566) 20,3%  (30.990) 31%  (62.939)  (52.734) 19,4%
Servicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (7.849) (7.325) 7,2% (7.119) 10,3% (14.968) (14.131) 5,9%
Publicidade (15.824)  (13.381) 18,3%  (20.742) 237%  (36.566)  (29.058) 25,8%
Materiais de Expediente e Aplicados 4.877) (4.028) 21,1% (4.124) 18,3% (9.001) (7.193) 25,1%
PDD (15.169)  (13.058) 16,2% (7.303) 107,7%  (22.472)  (19.448) 15,5%
Outros (11.426) (5.732) 99,3% (8.589) 33,0%  (20.015)  (12.010) 66,7%
Depreciagdo e Amortizagao (6.338) (5.582) 13,5% (6.192) 24%  (12530)  (11.039) 13,5%

Resultado Operacional 85.084 80.169 6,1% 99.203 -14,2% 184.287 179.175 2,9%

Despesas Gerais e Administrativas
(Ex-Depreciacdo e Amortizacéo)

(87.094)  (70.090) 243%  (78.867) 10,4% (165.961) (134.574) 23,3%
As despesas gerais e administrativas apresentaram um aumento de 23,5%, passando de R$75,7 milhdes no 2T16,
para R$93,4 milhdées no 2T17, principalmente, em virtude de:

a) As despesas com pessoal e encargos sociais apresentaram uma ampliacdo de 20,3% em relagédo ao 2T16, em
virtude de (i) acréscimo médio de aproximadamente 8% na base de salarios do pessoal administrativo da Companhia,
(ii) despesas nao-recorrentes referentes a rescisédo de funcionarios no valor de R$1,1 milhdo incorridos no trimestre
e (iii) despesas pré-operacionais relativas a contratacéo de funcionarios para as operag6es de EAD e novas unidades
aprovadas durante o 1T17 e 2T17 no montante de R$2,3 milhdes. Excluindo esses fatores, a rubrica totaliza R$28,2
milhdes e conforme pode ser observado na tabela que analisa esse resultado de forma gerencial (expurgando os
efeitos ndo-recorrentes e pré-operacionais), a despesa se apresenta praticamente estavel como percentual da receita
liquida.

b) A linha de servigos prestados atingiu R$7,8 milhdes no 2T17, com uma variagéo de 7,2% em relagdo ao 2T16,
guando atingiu R$7,3 milhGes, impactada principalmente pelo aumento da contratagcdo de prestadores de servicos no
total de R$0,3 milhdo para as novas unidades, em especial no Rio de Janeiro.

c) As despesas com publicidade foram 18,3% maiores na comparagdo trimestral. Esse crescimento deve-se
principalmente a estratégia de captacdo adotada nesse trimestre focada na atragdo de alunos regulares, bem como
despesas consideradas pela Companhia como pré-operacionais no montante de R$2,7 milhdes, relativas a
elaboracéo e lancamento da marca UNIVERITAS, principalmente na cidade do Rio de Janeiro e langamento do EAD
da UNINASSAU, que incluiu dentre outras atividades de divulgagéo a contratacéo de figuras conhecidas do grande
publico como Sergio Groisman e Tite. Excluindo esse montante, as despesas de publicidade tiveram reducéo de 2,0%
e passaram de 4,9% da receita liquida para 4,0%, sendo esse efeito liquido das iniciativas de langamento da nova
marca. Essa reducéo reflete a mudanca da estratégia para atracdo de alunos que passou a direcionar mais esforgos
de captacdo por meio de equipe comercial e midias online, além da propria diluicdo dessas despesas em fun¢éo do
crescimento da base de receita liquida, tendo o efeito combinado reduzido essa linha de despesas como percentual
da receita liquida.

d) A PDD apresentou um aumento de 16,2%, saindo de R$13,1 milh6es no 2T16 para R$15,2 milhdes no 2T17,
embora o percentual da receita liquida tenha se mantido em linha quando comparamos o 2T17 (4,6%) contra o0 2T16
(4,5%). O aumento nominal da PDD ocorreu devido a maior inadimpléncia de alunos em virtude do atual cenario
econdmico brasileiro.

e) Outras despesas tiveram aumento de 99,3% e passaram de R$5,7 milh6es no 2T16 para R$11,4 milhdes no
2T17, em virtude do aumento de despesas com servicos e viagens em decorréncia do maior volume de processos de
credenciamentos e abertura de unidades e polos EAD.

A tabela abaixo apresenta as despesas gerais e administrativas em uma visdo gerencial, que ajusta as despesas
pelos efeitos ndo-recorrentes e pré-operacionais.
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Var. (%) 1T17 Var. (%) Var. (%)
2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16
(89.338) (71.963) 24,1% (77.381) 155% (168.861) (140.375) 20,3%
essoal e encargos (30.826) (23.967) 28,6% (26.513) 16,3% (59.481) (49.773) 19,5%

(7.594) (6.927) 9,6% (6.268) 21,2%  (13.862)  (13.047) 6,2%
(13.108)  (13.381) 2,0%  (18.392) 28,7%  (31.500)  (29.058) 8,4%
(4.877) (4.028) 21,1% (4.124) 18,3% (9.001) (7.193) 25,1%
_ (15.169)  (13.058) 16,2% (7.303) 107,7%  (22.472)  (19.448) 15,5%
.

0s (11.426) (5.020) 127,6% (8.589) 330%  (20.015)  (10.817) 85,0%

Depreciagéo e Amortizagéo (6.338) (5.582) 13,5% (6.192) 2,4% (12.530) (11.039) 13,5%

Resultado Operacional Gerencial 95.629 80.496 18,8% 107.761 -11,3% 203.390 181.030 12,4%

Despesas Gerais e Administrativas
(Ex-Depreciacéo e Amortizacéo)

(83.000) (66.381) 25,0% (71.189) 16,6% (156.331) (129.336) 20,9%

EBITDA e EBITDA Ajustado

0, 0, 0,
EBITDA (Valores em R$ ('000)) 2717 m it () aT17 | Var- (%) mm VL ({79,
2T17 x 2T16 2T17 x1T17 6M17 x 6M16

Lucro (Prejuizo) Liquido* 64.895 63.759 1,8% 80.225 -19,1% 145.120 149.672 -3,0%
(+) Resultado financeiro liquido? 21.613 14.696 47,1% 17.689 22,2% 39.302 25.719 52,8%
(+) Imposto de renda e contribui¢céo social (1.424) 1.714 -183,1% 1.289 -210,5% (135) 3.784 -103,6%
(+) Depreciagéo e Amortizagéo 16.491 14.811 11,3% 14.528 13,5% 31.019 29.323 5,8%

EBITDA3 101.575 94.980 6,9% 113.731 -10,7% 215.306 208.498 3,3%
Margem EBITDA 31,1% 32,8% -1,7 p.p. 36,8% -5,7 p.p. 33,9% 36,3% -2,4 p.p.
(+) Receita de juros e multa sobre mensalidades® 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 -11,9%
(+) Custos e Despesas Nao Recorrentes® 4.655 327 1323,3% 2.615 78,0% 7.270 1.855 291,9%
(-) Aluguéis minimos pagos7 (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (19.500) (19.500) 0,0%

EBITDA Ajustado4 102.571 91.001 12,7% 112.162 -8,6% 214.733 204.088 5,2%
Margem EBITDA Ajustada 31,4% 31,4% 0,0 p.p. 36,3% -4,9 p.p. 33,8% 35,5% -1,7 p.p.
(+) Custos e Despesas Pré-Operacionais 5.890 - 0,0% 5.943 -0,9% 11.833 - 0,0%

Pessoal 2.319 - 0,0% 2.142 8,2% 4.461 - 0,0%
Senicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica 255 - 0,0% 851 -70,0% 1.106 - 0,0%
Marketing 2.716 - 0,0% 2.350 15,6% 5.066 - 0,0%
Aluguel 600 - 0,0% 600 0,0% 1.200 - 0,0%

EBITDA Normalizado® 108.461 91.001 19,2% 118.105 -8,2% 226.566 204.088 11,0%

Margem EBITDA Normalizada 33,2% 31,4% 1,8 p.p. 38,2% -5,0 p.p. 35,7% 35,5% 0,2 p.p.

1. Em funcéo da nossa adesé@o ao PROUNI, temos beneficios fiscais que afetam nosso lucro liquido.

2. Corresponde a diferenca entre receita e despesa financeira.

3 EBITDA néo é uma medida contabil.

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

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

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

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

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

A geracao de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 2T17 somou R$102,6 milhdes, apresentando um
aumento de 12,7% quando comparado com o 2T16, quando atingiu R$91,0 milhdes. A margem EBITDA ajustada
encerrou o segundo trimestre de 2017 em 31,4%, em linha com o 2T16, quando também ficou em 31,4%.

A estabilidade da margem EBITDA Ajustada no trimestre deve-se principalmente aos custos e despesas pré-
operacionais que somaram R$5,9 milhdes. Excluindo-se esse efeito, a margem passa a ser de 1,8 p.p. maior, quando
analisamos o EBITDA Normalizado.
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Resultado Financeiro

Resultado Financeiro - Contabil C) o, o,
u I I I 2T17 Var. (%) 1T17 Var. (%) 6M17 Var. (%)
(Valores em R$ (‘000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

(+) Receita Financeira 17.238 19.955 -13,6% 20.126 -14,3% 37.364 46.652 -19,9%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 -11,9%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 8.757 6.847 27,9% 10.701 -18,2% 19.458 14.711 32,3%
Outros 2.390 7.664 -68,8% 3.859 -38,1% 6.249 18.706 -66,6%

(-) Despesa Financeira (38.851)  (34.651) 12,1% (37.815) 2,7% (76.666)  (72.371) 5,9%
Despesas de Juros (9.174)  (15.713) -41,6%  (11.886) -228%  (21.060)  (30.659) -31,3%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.446) (8.593) -1,7% (8.486) -0,5% (16.932) (17.224) -1,7%
Descontos Concedidos (12.350) (3.990) 209,5%  (10.298) 19,9%  (22.648)  (12.109) 87,0%
Variagao Monetéaria Passiva (3.300) (4.049) -18,5% (3.665) -10,0% (6.965) (8.119) -14,2%
Outros (5.581) (2.306) 142,0% (3.480) 60,4% (9.061) (4.260) 112,7%

Resultado Financeiro (21.613)  (14.696) 47,1% (17.689) 22,2% (39.302) (25.719) 52,8%

As receitas financeiras reduziram 13,6%, passando de R$20,0 milhdes no 2T16 para R$ 17,2 milhdes no 2T17, em
funcéo da reducdo das outras receitas financeiras, face a (i) reducdo do reconhecimento de receita financeira sobre
o saldo devedor do contas a receber do FIES de R$7 milhdes no 2T16 para R$2,5 milhdes no 2T17, (ii) efeito
recorrente da provisdo para recolhimento de PIS/COFINS sobre a receita financeira, que nesse trimestre foi de
aproximadamente R$0,8 milhao, iniciado a partir do 3T16, uma vez que a Companhia teve cassada uma decisao
liminar que a protegia do recolhimento de PIS e COFINS estabelecido pelo Decreto n° 8.426, de 1 de abril de 2016 e
(iii) reclassificacéo de R$0,8 milh&do da reverséo dos juros sobre o financiamento junto ao IFC alocados ao imobilizado
gue até o 3T16 eram classificados como outras receitas financeiras e a partir do 4T16 passaram a ser classificados
como deducdo das despesas de juros, cujos impactos foram compensados pelo aumento dos juros sobre
mensalidades e acordos em virtude do efeito combinado do aumento da base de alunos e do ticket médio e pelo
aumento na linha de rendimentos de aplicac¢des financeiras que aumentaram 27,9% em funcéo do aumento do saldo
de disponibilidades entre os dois trimestres.

As despesas financeiras passaram de R$34,7 milhdes no 2T16, para R$38,9 milh6es no 2T17. Na comparacao dos
dois periodos, essa variacdo decorreu, principalmente de:

a) Despesas de juros reduziram 41,6%, passando de 15,7 milhdes no 2T16 para 9,2 milhdes no 2T17, em virtude
principalmente da reclassifica¢éo da reverséo dos juros sobre o financiamento junto ao IFC alocados ao imobilizado,
conforme mencionado em “Receitas Financeiras” logo acima, além da queda da taxa do CDI e do saldo total de
endividamento.

b) A linha Descontos Concedidos apresentou um aumento de 209,5%, ficando em R$12,4 milhdes no 2T17, ante
R$4,0 milhdes no 2T16, em decorréncia do maior volume de renegociagdo de alunos em processo de rematricula e
acordos para recuperacédo de alunos com atrasos superiores a 180 dias que ja estavam na PDD.

c) Variacdo monetéria passiva corresponde a remuneracao financeira dos compromissos a pagar da aquisi¢cdo da
UNG, principalmente, apresentou uma reducéo de 18,5%, passando de R$4,0 milh&o no 2T16 para R$3,3 milhdes no
2T17, devido a amortizagdo do saldo de compromissos a pagar no 2T17.

Em decorréncia dos fatores expostos acima, o resultado financeiro liquido apresentou uma despesa de R$21,6
milhdes no 2T17 contra uma despesa de R$14,7 milhdes no 2T16, um aumento de 47,1%.

A tabela abaixo apresenta o resultado financeiro em uma visdo gerencial, que ajusta esse resultado pelos efeitos ndo-
recorrentes das outras receitas financeiras e das despesas de juros.
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Resultado Financeiro - Gerencial o 0 o
e ey T | s | e L, | o | ewe |
(+) Receita Financeira 17.238 19.955 -13,6% 20.126 -14,3% 37.364 46.652 -19,9%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 -11,9%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 8.757 6.847 27,9% 10.701 -18,2% 19.458 14.711 32,3%
Outros 2.390 7.664 -68,8% 3.859 -38,1% 6.249 18.706 -66,6%
-) Despesa Financeira (38.851) (34.651) 12,1% (37.815) 2,7% (76.666) (72.371) 5,9%
Despesas de Juros (9.174) (15.713) -41,6% (11.886) -22,8% (21.060) (30.659) -31,3%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.446) (8.593) -1,7% (8.486) -0,5% (16.932) (17.224) -1,7%
Descontos Concedidos (12.350) (3.990) 209,5% (10.298) 19,9% (22.648) (12.109) 87,0%
Variacdo Monetéaria Passiva (3.300) (4.049) -18,5% (3.665) -10,0% (6.965) (8.119) -14,2%
(5.581) (2.306) 142,0% (3.480) 60,4% (9.061) (4.260) 112,7%
Resultado Financeiro (21.613) (14.696) 47,1% (17.689) 22,2% (39.302) (25.719) 52,8%

Lucro Liquido
Lucro Liquido - Contabil 0 o o
2117 | 2116 | VA (R | 4pq7 | Var-CR) | gmq7 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Lucro Operacional 85.084 80.169 6,1% 99.203 -14,2% 184.287 179.175 2,9%
(+) Resultado Financeiro (21.613) (14.696) 47,1% (17.689) 22,2% (39.302) (25.719) 52,8%
(+) IR/ CS do Exercicio 1.338 (1.887) -170,9% (1.376) -197,2% (38) (3.957) -99,0%
(+) IR/ CS Diferidos 86 173 -50,3% 87 -1,1% 173 173 0,0%

Lucro Liguido 64.895 63.759 1,8% 80.225 -19,1% 145.120 149.672 -3,0%

Margem Liquida 19,9% 22,0% -2,1 p.p. 26,0% -6,1 p.p. 22,9% 26,0% -3,2 p.p.

O lucro operacional atingiu R$85,1 milhdes no 2T17, apresentando uma variacdo de 6,1% em relagdo ao 2T16,
quando alcangou R$80,2 milhdes.

O imposto de renda e contribuicdo social no trimestre foi positivo em R$1,3 milh&o ante uma despesa de R$1,9 milhdo
no 2T16, essa variagdo ocorreu em virtude de um efeito ndo-recorrente relativo a recuperagéo de tributos de exercicios
anteriores no montante de R$ 2,8 milhdes ocorrido no trimestre.

O lucro liquido passou de R$63,8 milhdes no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2016, para R$64,9
milhdes no mesmo periodo de 2017, representando um aumento de 1,8%. Como percentual da receita liquida, o lucro
liquido do 2T17 atingiu 19,9%, 2,1 p.p. abaixo do 2T16, que foi de 22,0%. O lucro liquido normalizado pelos efeitos
nao-recorrentes e pelas despesas pré-operacionais do trimestre de R$72,9 milhdes, com uma margem liquida de
22,3%.

A tabela abaixo apresenta o lucro liquido em uma visao gerencial, que ajusta o resultado pelos efeitos ndo-recorrentes.
Vale lembrar que a Companhia continua a apurar sua distribuicdo de dividendos pelos resultados contdbeis
apresentados de acordo com o IFRS.

(Valores em R$ ("000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16
95.629 80.496 188%  107.761 -11,3%  203.390  181.030 12,4%
(21.613)  (14.696) 471%  (17.689) 222%  (39.302)  (25.719) 52,8%
(1.235)  (1.896) -348%  (1511) -183%  (2.830)  (2.772) 2,1%
86 173 -50,3% 87 -1,1% 173 173 0,0%
72.866 64078 13,7% 88.648 -17,8% 161430  152.713 5,7%
22,3% 22,1% 0,2 p.p. 28,7% 6,4 p.p. 25,4% 26,6% 1,2 p.p.
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Contas a Receber Bruto 555.192 558.237
Mensalidades de alunos 73.334 76.245
FIES 397.502 391.752
PRONATEC 7.791 6.343
Acordos a receber 58.411 54.861
Créditos Educativos a Receber 10.229 9.616
Outros 7.925 19.420
Saldo PDD (41.330) (37.029)

Contas a Receber Liquido 513.862 521.208

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

Dias do Contas a Receber Liquido (FIES+Ex-FIES+Pronatec) 177 176

Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 505.215 522.979

Dias do Contas a Receber Liquido (FIES) 283 270

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber 2 I

Dias do Contas a Receber de Mensalidades de alunos + 77 85

Acordos a Receber + Créditos Educativos a Receber

493125
60.406
342.054
6.021
64.647
9.333
10.664

(40.854)
452271
1.096.490
148
542.526
227

81

87

449 869
84.309
281518
5.474
60.889
10.799
6.880
(44.613)
405.256
1.125.380
130
540.902
187

94

101

521.491
87.714
331.719
5.224
80.184
11.113
5.537

(46.048)
475.443
1.149.075
149
552.413
216

101

108
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Evolucao de Contas e Prazo Médio a Receber
4T16 1T17 2T17
(Valores em R$ ("000))

507.405
97.934
314.277
73.553
13.596
8.045

(51.612)
455.793
1.185.715
138
566.656
200

100

108

O saldo de contas a receber liquido apresentou uma reducao de 9,1% comparado ao 2T16, em virtude principalmente
da reducéo nas contas a receber do FIES e do aumento da PDD, parcialmente compensada pelo aumento do contas
a receber de alunos, de acordos a receber e de créditos educativos a receber.

O giro de contas a receber de alunos ex-FIES, continua sob controle e dentro da politica da Companhia de provisionar

100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, complementados pelo provisionamento do FIES.

Aging de Mensalidades de Alunos

(Valores em R$ ("000))

Vencidas até 30 dias
Vencidas de 31 a 60 dias
Vencidas de 61 a 90 dias
Vencidas de 91 a 180 dias
Vencidas ha mais de 180 dias
TOTAL
% sobre o Contas a Receber Bruto

Aging dos Acordos a Receber
(Valores em R$ ("000))

n

19.360
15.625
14.864
24.099
23.986
97.934
19,3%

19,8%
16,0%
15,2%
24,6%
24,5%
100,0%

18.639
14.472
13.245
18.015
19.938
84.309
18,7%

22,1%
17,2%
15,7%
21,4%
23,6%
100,0%

A-v- (0/0) ﬂ

A vencer
Vencidas até 30 dias
Vencidas de 31 a 60 dias
Vencidas de 61 a 90 dias
Vencidas de 91 a 180 dias
Vencidas ha mais de 180 dias
TOTAL
% sobre o Contas a Receber Bruto

17.670
11.876
8.785
7.807
13.950
13.465
73.553
14,5%

24,0%
16,1%
11,9%
10,6%
19,0%
18,3%
100,0%

14.923
8.092
7.035
6.157

12.258

12.424

60.889
13,5%

24,5%
13,3%
11,6%
10,1%
20,1%
20,4%
100,0%

Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociacdes dos alunos inadimplentes da Companhia. Pode-se
observar na tabela acima que 24,0% dos acordos estavam a vencer.
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A tabela abaixo mostra a evolucéo de nossa PDD no periodo de 31 de dezembro de 2016 a 30 de junho de 2017:

Constituicdo da Provisao para Aumento bruto

Devedores Duvidosos na DRE da provisao para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2016 inadimpléncia Baixa 30/06/2017
Total 44.613 22.472 (15.473) 51.612

Investimento (CAPEX)

CAPEX (Valores em RS ("000)) 6M17 |% do Total m % do Total

CAPEX Ex-Aquisicdes 63.130 100,0% 34.101 100,0%
Aquisicao de Iméveis / Construcéo / Reforma de Campi 29.892 47,3% 19.267 56,5%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 25.261 40,0% 7.925 23,2%
Licenca MEC 1.622 2,6% 1.470 4,3%
Licencas de Software 4.563 7,2% 3.780 11,1%
Intangiveis e Outros 1.792 2,8% 1.659 4,9%
Pagamento de Divida de Aquisi¢cdes (Compromissos a Pagar) 38.549 15.885

Total CAPEX e Pagamento de Divida de Aquisicdes 101.679 49.986

No periodo de 6M17, a Companhia investiu R$29,9 milhGes para reforma de campi, principalmente nas cidades de
Caruaru, Fortaleza e Rio de Janeiro. Em aquisicGes de equipamentos, biblioteca e T, o valor de R$25,3 milhdes foi
investido principalmente em compra de livros (titulos e publicacdes), para compor bibliotecas em unidades
operacionais, e equipamentos de TI.

O total de R$38,5 milhdes em pagamentos de dividas referentes a aquisi¢des anteriores (compromissos a pagar),

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

Endividamento

[+)
Endividamento (Valores em RS (‘000)) 30/06/2017 | 3112/2016 | V2T (%)
Jun17 x Dez16

Disponibilidades 341.315 399.583 -14,6%
Endividamento bruto (437.077) (517.723) -15,6%
Empréstimos e Financiamentos (299.926) (348.788) -14,0%
Curto prazo (92.413) (99.259) -6,9%
Longo prazo (207.513) (249.529) -16,8%
Compromissos a pagar * (137.151) (168.935) -18,8%
Caixa (divida) liquido (95.762) (118.140) -18,9%
Divida liquida / EBITDA Ajustado (udm) 0,26 0,33

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

O total de caixa e equivalentes totalizou R$341,3 milhdes, uma reducéo de 14,6% comparado ao 4T16. Essa redugéo
deve-se basicamente ao efeito combinado de pagamento do endividamento bruto que reduziu 15,6% passando de
R$517,7 milhGes para R$437,1 milhSes, ao maior volume de pagamento de dividendos que passou de R$23,1 milhdes
no 2T16 para R$34,2 milhdes no 2T17 em virtude da maior rentabilidade do negdcio e a aceleracdo dos investimentos
visando fazer frente ao plano de expansao que passou de R$34,1 milhdes para R$63,1 milhdes, tendo sido esses
efeitos parcialmente compensados pela maior geracdo operacional de caixa que aumentou 17,4% no periodo de
R$105,2 milhdes para R$123,5 milhdes.

O endividamento da Companhia deve-se, principalmente, aos compromissos relacionados as aquisicdes, e pela
emisséao de duas dividas de longo prazo com as seguintes caracteristicas: (i) Financiamento com o IFC pelo prazo de
7 anos no valor R$120,0 milhdes com taxa de CDI+2,05% ao ano e pagamentos semestrais a partir de 15 de abril de
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2017, vencendo-se em 15 de abril de 2022 (ii) Emissdo de Debéntures simples, ndo conversiveis em ac¢des, no total
de R$150,0 milhdes, com taxa de CDI+2,5% a.a., prazo de cinco anos e pagamentos mensais a partir de fevereiro de
2017 até o vencimento final em julho de 2020. Em 30 de junho de 2017, o Grupo Ser Educacional possuia um
endividamento bruto de R$437,1 milhdes, uma reducédo de 15,6% em comparacdo aos R$517,7 milhdes registrados
em 31 de dezembro de 2016, em funcédo do pagamento da 22 parcela da aquisicdo da UNG e ao inicio do pagamento
do empréstimo com IFC e das debéntures.

No 2T17, a Companhia apresentou uma divida liquida de R$95,8 milhGes, o que representa um indice de
alavancagem (divida liquida / EBITDA doze meses) de 0,26x comparado a 0,33x no 4T16.

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

Curto Prazo 49.607 29,3% 78.134 57,0% 42.806 32, 7% 170.547 39,0%
Longo Prazo 119.602 70,7% 59.017 43,0% 87.911 67,3% 266.530 61,0%
Entre um e dois anos 43.957 26,0% 28.719 20,9% 42.168 32,3% 114.844 26,3%
Entre dois e trés anos 23.530 13,9% 30.298 22,1% 42.168 32,3% 95.996 22,0%
Entre trés e quatro anos 23.530 13,9% - 0,0% SESIS) 2,7% 27.105 6,2%
Entre quatro e cinco anos 23.542 13,9% = 0,0% = 0,0% 23.542 5,4%
Acima de cinco anos 5.043 3,0% - 0,0% - 0,0% 5.043 1,2%
Total da Divida 169.209 100,0% 137.151 100,0% 130.717 100,0% 437.077  100,0%

Em relagdo ao cronograma da divida, 39,0% correspondem & divida de curto prazo, demonstrando que a Companhia
possui prazos adequados para amortizacdo de seu endividamento, além de um nivel de alavancagem financeira
confortavel.

Fluxo de Caixa

No 2T17, a Companhia apresentou um aumento de caixa de R$17,6 milhSes, obtendo uma geracdo de caixa no
periodo de R$123,5 milh6es com as atividades operacionais. Essa geracdo de caixa operacional foi parcialmente
compensada com a utilizacdo de R$31,0 milhdes nas atividades de investimento (conforme descrito na segéo
CAPEX), R$23,3 milhdes nas atividades de financiamento, além de R$34,2 milhdes com o pagamento de dividendos
referentes ao exercicio 2016 e R$30,4 milhdes com o pagamento de juros de financiamentos e compromissos a pagar

e de Imposto de Renda e Contribuicdo Social.

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Var. (%)
2T17 x 2T16

Var. (%)
6M17 x 6M16

Caixa gerado pelas atividades operacionais 123.513 105.173 17,4% 170.937 107.639 58,8%
(-) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento (30.998) (18.269) 69,7% (101.679) (49.986) 103,4%
(+) Titulos e Valores Mobiliarios 13.070 (14.380) -190,9% 64.951 30.098 115,8%
(+) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento (57.560) (36.668) 57,0% (63.890) (41.176) 55,2%

Atividades de Financiamento (23.326) (13.551) 72,1% (29.656) (18.059) 64,2%
Pagamento de Dividendos (34.234) (23.117) 48,1% (34.234) (23.117) 48,1%
(+) Pagamento de Juros (29.093) (23.696) 22,8% (60.659) (46.215) 31,3%
(+) Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (2.337) (3.368) -60,3% (2.977) (4.594) -35,2%
Aumento (Diminuicao) de caixa e equivalentes de caixa 17.595 8.792 100,1% 6.683 (4.234) -257,8%
Demonstragcdo do aumento (Diminuigéo) liquido de caixa e
equivalentes de caixa
No inicio do periodo - - 0,0% 62.036 69.999 -11,4%
No fim do periodo 17.595 8.792 100,1% 68.719 65.765 4,5%
Aumento (Diminuicdo) de caixa e equivalentes de caixa 17.595 8.792 100,1% 6.683 (4.234) -257,8%
Variacao das Disponibilidades Financeiras 4.525 23.172 -80,5% (58.268) (34.332) 69,7%
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SOBRE O GRUPO SER EDUCACIONAL

Fundado em 2003 e com sede no Recife, o Grupo Ser Educacional (BM&FBOVESPA SEERS3, Bloomberg SEER3:BZ
e Reuters SEER3.SA) é um dos maiores grupos privados de educagéo do Brasil e lider nas regides Nordeste e Norte
em alunos matriculados. A Companhia oferece cursos de graduacéo, pos-graduacao, técnicos e ensino a distancia e
esta presente em 20 estados, em uma base consolidada de mais de 158 mil alunos. A Companhia opera sob as
marcas Faculdades Mauricio de Nassau, UNINASSAU — Centro Universitario Mauricio de Nassau, UNINABUCO -
Centro Universitario Joaquim Nabuco, Faculdades UNINABUCO, Escolas Técnicas Joaquim Nabuco e Mauricio de
Nassau, UNG/UNIVERITAS, UNAMA — Universidade da Amazdnia e Faculdade da Amazbnia e UNIVERITAS —
Centro Universitario Universus Veritas e Faculdades UNIVERITAS, por meio das quais oferece mais de 1.260 cursos.

Este comunicado pode conter considerag@es futuras referentes as perspectivas do negdcio, estimativas de resultados
operacionais e financeiros, e as perspectivas de crescimento do Grupo Ser Educacional. Estas sao apenas projecdes
e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo do Grupo Ser Educacional. Tais
consideracfes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgacao arquivados pelo Grupo Ser Educacional e estdo, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso
prévio.
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ANEXOS - Demonstracdo de Resultados

Demonstracao de Resultados - 95 1 Var. (%) o Var. (%)
Contabil (Valores em R$ ("000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17

o,
SR m e
6M17 x 6M16

|Receitade Venda de Bens efou Servicos | 434.899  368.981 17.9%  405.005 74% 839904 721.044 16,5%
| Mensalidades de Graduagdo ~ 417.215 355.613 17,3%  388.787 7,3% 806.002 691.719 16,5%
| Mensalidades de Pés Graduagdo ~ 6.594 5.459 20,8% 4.650 41,8% 11244  11.179 0,6%
| Mensalidades de Ensino Técnico 159 866 -81,6% 474 -66,5% 633 4623 -86,3%
| MensalidadesdeEAD 7529 3.989 88,7% 6.576 145%  14.105 6.943 103,2%
[owras 3402 3.054 11,4% 4518 247%  7.920 6.580 20,4%
DedugGes sobrevendas | (108.659) (79.381) 369%  (96.185) 130% (204.844) (146.319) 40,0%
[ Descontos e Bolsas 0 (46.353)  (28.719) 61,4%  (43.820) 58% (90.173)  (49.995) 80,4%
[TPROUNIT T (37.399)  (31.882) 17,3%  (31.249) 19,7%  (68.648) (58.422) 17,5%
[ FGEDUCeencargos FIES | (12.820)  (8.217) 56,0%  (9.986) 28,4%  (22.806) (15.008) 52,0%
[impostos T (12.087)  (10.563) 14,4%  (11.130) 8,6% (23.217) (22.894) 1,4%
_ 326.240  289.600 12,7%  308.820 56% 635060 574.725 10,5%
[Custo dos Bens elou Servicos Vendidos | (148.219) (137.909) 75% (123.916) 19,6% (272.135) (253.887) 72%
[ Pessoaleencargos | (101.497) (96.929) 47%  (86.737) 17.0% (188.234) (179.453) 4,9%
[ Aluguéis T (19.850)  (16.842) 17,9%  (17.875) 110% (37.725) (32.041) 17,7%
["Concessionarias T (8.893)  (8.988) 11%  (7.084) 255% (15.977) (14.977) 6,7%
[ Seniios deterceiroseOutros | (7.826)  (5.921) 322%  (3.884) 1015% (11.710)  (9.182) 28,2%
[ Depreciacdo e amortizacdo | (10.153)  (9.229) 10,0%  (8.336) 21,8% (18.489) (18.284) 1,1%
_ 178.021 151.691 17,4%  184.904 3,7% 362925 320.838 13,1%
_ (92.937) (71.522) 29,9%  (85.701) 8,4% (178.638) (141.663) 26,1%
[Despesas gerais e administrativas | (93.432) (75.672) 235%  (85.059) 9,8% (178.491) (145.613) 22,6%
| Pessoaleencarges | (31949  (26.566) 20,3% (30.990) 31%  (62.939)  (52.734) 19,4%
| Senicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (7.849) (7.325) 7,2% (7.119) 10,3%  (14.968)  (14.131) 5,9%
| Publicidade | (@s824) (1338 18,3% (20.742) 237%  (36.566)  (29.058) 25,8%
| Materiais de expediente e Aplicados (4.877) (4.028) 21,1% (4.124) 18,3% (9.001) (7.193) 25,1%
[P0 @s1e9 (13.058) 16,2% (7.303) 107,7% (22.472) (19.448) 15,5%
[ouwes 0 (iaze (5.732) 99,3% (8.589) 330%  (20.015)  (12.010) 66,7%
[ Depreciagdo e amortizagao | (6.339) (5.582) 13,5% (6.192) 24%  (12530)  (11.039) 13,5%
‘Outras despesas operacionais, liguidas 495 4150 -88,1% (642) -177,1% (147) 3950 -103,7%
Wirooperacional 1 LD csoss  sotes  eas 9203 -teow sazer 17975 2%
| (*)Depreciagdo e Amortizagdo | 16491 14811 113% 14528 135%  31.019  29.323 5,8%
EBTDA 01575 94.980 69% 113731 107% 215306 208.498 3,:3%
| (+) Despesas No-Recorrentes 4655 327 1323,3% 2.615 78,0% 7.270 1.855 291,9%
() Juros sobre Mensalidades e Acordos ~ 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4%  11.657  13.235 -11,9%
[ (-)Aluguéis Minimos Pagos |  (9.750)  (9.750) 00%  (9.750) 0,0%  (19.500) (19.500) 0,0%
_ 102,571 91.001 127%  112.162 -8,6% 214733 204.088 5,2%
~ (¥) Custos e Despesas Pré-Operacionais  5.690 : 00% 5943 09% 11833 - 0.0%
. Pessoal 2319 - 0,0% 2.142 8,2% 4.461 - 0,0%
| Senicos Prestados por Pessoa Fisca s Jurdca 255 : oms 851 o0 1106 - oo
. Maketng 2.716 = 0,0% 2.350 15,6% 5.066 = 0,0%
o Awguel 600 - 0,0% 600 0,0% 1.200 - 0,0%
[EBITDANormalizado | 108461  91.001 192%  118.105 8,2% 226566 204.088 11,0%
| () Depreciagio e Amortizagdo | (16.491) (14.811) 11,3%  (14.528) 135% (31.019) (29.323) 5,8%
_ 86.080  76.190 13,0%  97.634 -11,8% 183.714 174.765 51%
| Resuftado Financeio | (21.613) (14.696) 47,1%  (17.689) 222% (39.302) (25.719) 52,8%
[ (®DReceitaFinanceira | 17238 19955 13,6% 20126 14,3%  37.364  46.652 -19,9%
| Juros sobre mensalidades e acordos 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 11,9%
_ Rendimentos de aplicagdes financeiras 8.757 6.847 27,9% 10.701 -18,2% 19.458 14.711 32,3%
. oues 2.390 7.664 -68,8% 3.859 -38,1% 6.249 18.706 -66,6%
| (-)DespesaFinanceia | (38.851) (34.651) 121%  (37.815) 27% (76.666) (72.371) 5,9%
. Despesas dejuos (9.174) (15.713) -41,6% (11.886) -22,8% (21.060) (30.659) -31,3%
© Juros de arrendamentos mercantis (8.446) (8.593) 1,7% (8.486) 0,5% (16.932) (17.224) 1,7%
| Descontos concedidos  (12.350) (3.990) 209,5% (10.298) 19,9% (22.648) (12.109) 87,0%
[ Variagao Monetaria Passiva | (3.300) (4.049) -18,5% (3.665) -10,0% (6.965) (8.119) -14,2%
. ouos (5.581) (2.306) 142,0% (3.480) 60,4% (9.061) (4.260) 112,7%
_ 63.471  65.473 31% 81514 221% 144.985 153.456 -5,5%
| imposto de Renda e Contribuicdo Social | 1.424  (1.714) -183,1%  (1.289) -210,5% 135 (3.784) -103,6%
| Impostode renda e contribuigdo social  (22.403) (21.865) 2,5% (27.978) -19,9% (50.381) (50.134) 0,5%
© ncentiwfiscal - Prouni 23.741 19.978 18,8% 26.602 -10,8% 50.343 46.177 9,0%
_ 64.895  63.759 18% 80225 -19,1% 145120 149.672 -3,0%
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Demonstracédo de Resultados - Gerencial

Demonstracao de Resultados 2717 2716 Var. (%) 1T17 Var. (%) eM17 Var. (%)
Geren (Valores em R$ ("000)) 2T17 x 2T16 2T17 x 1T17 6M17 x 6M16

Receitade Venda de Bens e/ 434.899 368.981 17,9% 405.005 7,4% 839.904 721.044 16,5%
Mensalidades de Graduag&o 417.215 355.613 17,3% 388.787 73%  806.002 691.719 16,5%
6.594 5.459 20,8% 4.650 41,8% 11.244 11.179 0,6%
159 866 -81,6% 474 -66,5% 633 4.623 -86,3%
7.529 3.989 88,7% 6.576 14,5% 14.105 6.943 103,2%
3.402 3.054 11,4% 4518 -24,7% 7.920 6.580 20,4%
(108.659)  (79.381) 36,9%  (96.185) 13,0% (204.844)  (146.319) 40,0%
(46.353)  (28.719) 61,4%  (43.820) 58%  (90.173) (49.995) 80,4%

(37.399) (31.882) 17,3%  (31.249) 197%  (68.648) (58.422) 17,5%
(12.820)  (8.217) 56,0% (9.986) 28,4%  (22.806) (15.008) 52,0%

(12.087)  (10.563) 14,4%  (11.130) 8,6%  (23.217) (22.894) 1,4%

326.240 289.600 12,7%  308.820 5,6% 635.060 574.725 10,5%

(141.769) (136.291) 4,0% (123.036) 152% (262.663) (252.269) 4,1%
(95.647)  (96.929) -13%  (86.457) 10,6%  (179.962) (179.453) 0,3%
(19.250)  (15.224) 26,4%  (17.275) 11,4%  (36.525) (30.423) 20,1%
(8.893)  (8.988) -1,1% (7.084) 255%  (15.977) (14.977) 6,7%
(7.826)  (5.921) 32,2% (3.884) 101,5%  (11.710) (9.132) 28,2%
(10.153)  (9.229) 10,0% (8.336) 21,8%  (18.489) (18.284) 1,1%

ro bruto Gerencial 184.471  153.309 20,3%  185.784 -0,7% 372.397 322.456 15,5%
Despesas/Receitas Operacionais (88.843) (72.813) 22,0% (78.023) 13,9%  (169.008) (141.425) 19,5%

(89.338) (71.963) 24,1% (77.381) 15,5% (168.861) (140.375) 20,3%
(30.826) (23.967) 28,6% (26.513) 16,3% (59.481) (49.773) 19,5%
(7.594) (6.927) 9,6% (6.268) 21,2% (13.862) (13.047) 6,2%
(13.108)  (13.381) -2,0% (18.392) -28,7% (31.500) (20.058) 8.4%
4.877) (4.028) 21,1% (4.124) 18,3% (0.001) (7.193) 25,1%
[ p0 ] (15.169) (13.058) 16,2% (7.303) 107,7% (22.472) (19.448) 15,5%

(11.426) (5.020) 127,6% (8.589) 33,0% (20.015) (10.817) 85,0%

(1.729) (2.036) 15,1% (1.211) 42,8% (2.940) (2.907) 1,1%
(9.697) (2.984) 225,0% (7.378) 31,4% (17.075) (7.910) 115,9%
(6.338) (5.582) 13,5% (6.192) 2,4% (12.530) (11.039) 13,5%
495 (850) -158,2% (642) -177,1% (147) (1.050) -86,0%

Lucro operacional Gerencial 95.629 80.496 18,8% 107.761 -11,3% 203.390 181.030 12,4%

(+) Depreci e Amortizag 16.491 14.811 11,3% 14.528 13,5% 31.019 29.323 5,8%

EBITDA 112.120 95.307 17,6%  122.289 -8,3% 234.409 210.353 11,4%
(+) Juros sobre Mensalidades e Acordos 6.091 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 -11,9%
-) Aluguéis Minimos Pagos (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (19.500) (19.500) 0,0%

EBITDA Normalizado 108.461 91.001 19,2% 118.105 -8,2% 226.566 204.088 11,0%

(16.491) (14.811) 11,3%  (14.528) 135%  (31.019) (29.323) 5,8%

EBIT Normalizado 91.970 76.190 20,7% 103.577 -11,2% 195.547 174.765 11,9%

Restitado Financeiro (21.613)  (14.696) 471%  (17.689) 222%  (39.302) (25.719) 52,8%
(+) Receita Financeira 17.238 19.955 -13,6% 20.126 -14,3% 37.364 46.652 -19,9%

6.001 5.444 11,9% 5.566 9,4% 11.657 13.235 -11,9%
8.757 6.847 27,9% 10.701 -18,2% 19.458 14.711 32,3%
2.390 7.664 -68,8% 3.859 -38,1% 6.249 18.706 -66,6%
(38.851) (34.651) 121%  (37.815) 27%  (76.666) (72.371) 5,9%
(9.174) (15.713) -41,6% (11.886) 22,8% (21.060) (30.659) -31,3%
(8.446) (8.593) 1,7% (8.486) -0,5% (16.932) (17.224) 1,7%
(12.350) (3.990) 209,5% (10.298) 19,9% (22.648) (12.109) 87,0%
(3.300) (4.049) -18,5% (3.665) -10,0% (6.965) (8.119) -14,2%

(5.581) (2.306) 142,0% (3.480) 60,4% (9.061) (4.260) 112,7%

74.016 65.800 12,5% 90.072 -17,8%  164.088 155.311 5,7%

Imposto de Renda e Contnbun(;ao Social (1.149) (1.723) -33,3% (1.424) -19,3% (2.657) (2.599) 2,3%
(24.976)  (21.874) 14,2% (28.113) 11,2% (53.173) (48.949) 8,6%

23.741 19.978 18,8% 26.602 -10,8% 50.343 46.177 9,0%
© 86 173 -50,3% 87 1,1% 173 173 0,0%
72.866 64.078 13,7% 88.648 -17,8% 161.430 152.713 5,7%

Margem Liquida Gerencial 22,3% 221% 0,2p.p. 28,7% -6,4 p.p. 25,4% 26,6% -1.2 p.p.
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Balanco Patrimonial

Balanco Patrimonial - ATIVO (Vvalores em R$ ('000)) 30/06/2017 | 31/12/2016

Ativo Total

Ativo Circulante
Caixa e Equivalentes de Caixa
Titulos e valores mobiliarios
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
QOutros Ativos

Ativo Nao Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Contas a receber de clientes
QOutros Ativos
Ativos de indenizagdo
Intangivel
Imobilizado

Passivo Circulante
Fornecedores
Compromissos a Pagar
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Salarios e encargos sociais
Tributos a recolher
Imposto de renda e contribuigéo social a recolher
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil
Juros sobre Capital Proprio / Dividendos a pagar
Outros Passivos
Passivo N&o Circulante
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil
Compromissos a pagar
Tributos a recolher
Imposto de renda e contribuig&o social a recolher
Provisdo para contingéncias
QOutros Passivos
Patriménio Liquido Consolidado
Capital Social Realizado
Reservas de Lucros
Lucros acumulados
Acbes em Tesouraria

Total do Passivo e do Patrimonio Liquido

2.071.153
710.398
68.719
272.596
316.295
11.995
40.793
1.360.755
1.360.755
139.498
20.186
112.015
436.147
652.909

975.633
348.526
31.494
78.134
49.607
42.806
94.418
14.728
1552
16.085
19.702
627.107
119.602
87.911
230.883
59.017
1.413
3.729
120.227
4.325
1.095.520
377.048
592.654
132.272
(6.454)
2.071.153

19

2.018.564
702.195
62.036
337.547
272.773
10.758
19.081
1.316.369
1.316.369
132.483
12.509
112.015
434.845
624.517

Balanco Patrimonial - PASSIVO (valores em R$ ('000)) 30/06/2017 | 31/12/2016

Passivo Total

1.068.164
365.048
29.734
80.047
55.764
43.495
71.873
14.620
1.852
15.737
34.234
17.692
703.116
140.534
108.995
233.798
88.888
1.661
3.902
120.346
4.992
950.400
377.048
579.806
(6.454)
2.018.564

Var. (%)
Jun17 x dez16
2,6%
1,2%
10,8%
-19,2%
16,0%
11,5%
113,8%
3,4%
3,4%
5,3%
61,4%
0,0%
0,3%
4,5%

Var. (%)

Jun17 x dez16
-8,7%
-4,5%
5,9%
-2,4%
-11,0%
-1,6%
31,4%
0,7%
-16,2%
2,2%
-100,0%
11,4%
-10,8%
-14,9%
-19,3%
-1,2%
-33,6%
-14,9%
-4,4%
-0,1%
-13,4%
15,3%
0,0%
2,2%
N.M.
0,0%
2,6%

1.972.461
678.084
65.765
183.037
395.796
11.419
22.067
1.294.377
1.294.377
125.412
8.080
112.015
433.272
615.598

30/06/2016

1.068.603
323.981
24.939
82.916
52.680
22505
89.824
16.091
3.943
15.400
15.683
744.622
161.578
130.079
236.549
84.394
953
4.075
121.288
5.706
903.858
377.048
394.750
138.514
(6.454)
1.972.461

30/06/2016

- Sefr

educacional

Var. (%)
Jun17 x Jun16

5,0%
4,8%
4,5%
48,9%
-20,1%
5,0%
84,9%
5,1%
5,1%
11,2%
149,8%
0,0%
0,7%
6,1%
Var. (%)
Jun17 x Jun16
-8,7%
7,6%
26,3%
-5,8%
-5,8%
90,2%
5,1%
-8,5%
-60,6%
4,4%
0,0%
25,6%
-15,8%
-26,0%
-32,4%
-2,4%
-30,1%
48,3%
-8,5%
-0,9%
-24.2%
21,2%
0,0%
50,1%
-4,5%
0,0%
5,0%
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Fluxo de Caixa

0, L)
Fluxo de Caixa (Valores em R$ ("000)) 30/06/2017 | 30/06/2016 | V2T (%) 311122016 | V2" (%)
Jun17 x Jun16 Jun17 x dez16

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do I.R.

e da Cont. Social 144.985 153.456 -5,5% 235.893 -38,5%
Depreciacdes e Amortizagdes 31.019 29.323 5,8% 60.277 -48,5%
Provisédo para Contingéncias (119) 35 -440,0% (907) -86,9%
Proviséo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa 22.472 19.448 15,5% 48.732 -53,9%
Baixa de ativos ndo circulantes 2.217 37 5891,9% 3.950 -43,9%
Juros e Variagdo Cambial Liquida 40.071 36.976 8,4% 89.331 -55,1%

Lucro Liquido Ajustado 240.645 239.275 0,6% 437.276 -45,0%

Variagdes nos Ativos e Passivos (69.708) (131.636) -47,0% (48.356) 44.2%
Contas a Receber de Clientes (67.229) (143.135) -53,0% (52.539) 28,0%
Tributos a Recuperar (1.237) (4.111) -69,9% (3.450) -64,1%
Adiantamentos a Fornecedores - 4526 -100,0% 2.349 -100,0%
Outros ativos (29.389) (12.723) 131,0% (13.766) 113,5%
Fornecedores 1.760 6.720 -73,8% 11.515 -84,7%
Salarios, encargos e Contr. Social 22.545 23.418 -3,7% 5.467 312,4%
Tributos a recolher (140) (4.067) -96,6% (259) -45,9%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social a Recolher 2.639 (2.781) -194,9% (459) -674,9%
Outros passivos 1.343 517 159,8% 2.786 -51,8%

Caixa aplicado nas (gerado pelas) operacdes 170.937 107.639 58,8% 388.920 -56,0%

Outros (63.636) (50.809) 25,2% (101.150) -37,1%
Juros pagos de empréstimos e arrendamentos (60.659) (46.215) 31,3% (90.309) -32,8%
Imposto de Renda e Contribuigéo Social Pagos (2.977) (4.594) -35,2% (10.841) -72,5%

Caixa Liquido Atividades Operacionais 107.301 56.830 88,8% 287.770 -62,7%

Caixa Liquido Atividades de Investimento (36.728) (19.888) 84,7% (234.183) -84,3%
Titulos e valores mobiliarios 64.951 30.098 115,8% (124.412) -152,2%
Adicdes ao imobilizado (55.295) (27.192) 103,4% (64.551) -14,3%
Adicdes ao intangivel (7.835) (6.909) 13,4% (16.552) -52,7%
Pagamento de aquisicéo de controladas (38.549) (15.885) 142,7% (28.668) 34,5%

Caixa Liquido Atividades de Financiamento (63.890) (41.176) 55,2% (61.550) 3,8%
Amortizacdo de empréstimos e financiamentos (27.089) (15.783) 71,6% (33.743) -19,7%
Amortizacao de arrendamentos mercantis (2.567) (2.276) 12,8% (4.690) -45,3%
Dividendos (34.234) (23.117) 48,1% (23.117) 48,1%

Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes 6.683 (4.234) -257,8% (7.963) -183,9%
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 62.036 69.999 -11,4% 69.999 -11,4%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes 68.719 65.765 4,5% 62.036 10,8%

Variacédo de caixa e Titulos e Valores Mobiliarios (58.268) (34.332) 69,7% 116.449 -150,0%
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