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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Uma das formas mais preciosas de liderar, est4 no exercicio diario de ser um exemplo do que se
prega. Conciliar em todos os aspectos o discurso e a pratica. Este € um dos valores centrais na
Anima, e que, quando combinado com um alto grau de governanca e transparéncia, se transforma
em credibilidade. Nosso plano de expansado, desenhado ha alguns anos atras, vem sendo
executado seguindo estes principios, e a cada passo, avancamos na direcdo de construir o grupo
de educacdo de maior relevancia e impacto para o pais. Este é o nosso sonho, e desta forma
trabalhamos todos os dias para torna-lo uma realidade tangivel para nossos alunos, professores,
colaboradores, acionistas, enfim, para todos 0s nossos stakeholders.

Recentemente anunciamos mais um passo relevante nesta jornada. Em abril deste ano assinamos
0S contratos para que mais uma marca de grande relevancia passe a fazer parte da nossa rede
de instituicdes de ensino superior. A Universidade S&o Judas Tadeu, uma das melhores marcas
de educacdao superior de Sdo Paulo, € um 6timo exemplo de como a Anima vem buscando esta
consisténcia entre discurso e pratica. Fundada em 1971, com um longo histérico de 6timos
resultados académicos, esta aquisicdo, uma vez aprovada pelo CADE, marcara a entrada da
Anima no maior mercado de educacdo do Brasil. Uma instituicio com marca forte, bem
administrada, e com professores e colaboradores apaixonados por educacao. Nao poderia haver
melhor porta de entrada para Séo Paulo.

Seguimos firmes, também, em nossas outras frentes de crescimento. Nosso pedido para ingressar
no segmento de ensino a distancia avancou mais um passo no primeiro trimestre, sendo relatado
e aprovado pelo Conselho Nacional de Educagéo. Esperamos agora a aprovagéo final pelo MEC,
e a publicacdo no diario oficial para poder estender, para além de nossos Campi, hossa proposta
de educacédo de qualidade. Estamos confiantes de que a modalidade de ensino a distancia, se
transformara no longo prazo em parte relevante de nossos negécios.

Recebemos ainda a boa noticia com relagdo a mais uma iniciativa bem sucedida. Depois de um
piloto modesto no ano passado para o Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico e
Emprego (PRONATEC), chegamos em 7 mil alunos matriculados para estes cursos para o inicio
das aulas em meados de maio. Estamos agora refinando o planejamento de turmas e organizacao
interna para entregar um servico de alta qualidade para nossos novos alunos.

E como nao podemos perder o foco em nosso negdcio base, temos resultados positivos também
para comemorar neste primeiro trimestre de 2014 do ponto de vista organico. Depois de mais um
processo seletivo recorde de captacao, fizemos 16,4 mil novas matriculas de graduacgéo (+13%
de crescimento versus o ano anterior) e come¢amos 0 ano com 55,7 mil alunos (+14% versus o
mesmo periodo do ano anterior). Com isto, entregamos uma receita liquida consolidada de
R$137,9 milhdes, ou seja, um crescimento de 32% versus o0 1T13. Importante destacar que, como
passamos a consolidar os resultados da HSM somente a partir de abril de 2013, a comparacéo
deste primeiro trimestre com 0 mesmo periodo do ano anterior precisa levar isto em consideracao.
Excluindo este efeito, ainda assim, entregamos um crescimento de 28,6% de nossa receita liquida
Nno segmento ensino superior.
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Desempenho Financeiro Consolidado Vertical de Gestédo
1714 | 1713 1714 | 1713 1714 | 17113

Receita Liquida 1379 1043 322% 1342 1043 28,6% 3,8 - -
Resultado Operacional 54,2 46,1 17,5% 57,5 46,1 24, 7% -3,3 - -
Mg. Operacional 39,3% 442% -49p.p. 429% 442% -1,3p.p. -88,7%

Ebitda Ajustado 44,2 38,3 15,4% - - - - - -
Mg. Ebitda 32,0% 36,7% -4,7 p.p.

Resultado Liquido 45,2 29,2  54,8% - - - - - -
Mg. Liquida 32,8% 28,0% 4,8p.p.

Se por um lado a HSM potencializou nosso crescimento de receita neste trimestre, por outro
contribuiu para diluir nossas margens EBITDA. Devido a forte sazonalidade em seus eventos (0
primeiro trimestre € naturalmente um periodo de poucas receitas), a HSM acaba sendo um fator
importante de diluicdo da margem consolidada principalmente no inicio do ano, e que no 1T14
representou um impacto de -3,4p.p. na margem EBITDA Ajustado. Um aumento pontual em
nossas provisées para risco (um unico processo de R$3,0 milhdes que passamos a provisionar)
e ainda uma mudanca do critério para reconhecimento das despesas de comissdo de FGEDUC,
gerando um impacto, também pontual de R$1,1 milh&o neste trimestre no segmento de Ensino
Superior, contribuiram para uma diluicdo adicional de 3,0p.p. Excluindo estes trés efeitos, nossa
margem EBITDA ajustado apresentaria um crescimento de 1,7p.p. em relacdo ao 1T13
demonstrando o nosso bom momento operacional. O nosso resultado liquido também apresenta
um progresso relevante, chegando a R$45,2 milhdes, ou seja, 54,8% maior do que o resultado do
1T13, principalmente pelo aumento das receitas financeiras.

As conquistas sao plausiveis, mas ndo podemos olhar, no entanto, para o retrovisor. Honramos o
passado, vivemos o presente e projetamos o futuro. Respeitamos 0s principios que sempre tém
nos norteado, em torno dos quais tem se firmado a Anima. Os desafios a frente sédo grandes, mas
olhamos adiante e temos rumo. Sabemos aonde queremos chegar. O norte que nos guia € a
transformacao do Brasil pela Educacao!
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DESEMPENHO OPERACIONAL

ENSINO SUPERIOR PRESENCIAL

Apresentamos no 1T14 uma base de alunos no ensino superior presencial de 55,7 mil alunos,
representando um crescimento de 14,1% versus o mesmo trimestre de 2013. Enquanto a nossa
base de alunos da graduacédo segue em um consistente ritmo de crescimento (+15,2%), na pés
graduacdo a nossa base de alunos se manteve estavel se comparado ao mesmo periodo do ano
passado.

14,1%

w' / 55.707

4T12 4T13 1T13 1T14

m Graduacdo = Pds Graduacgéo

Base de Alunos Graduacéao

Iniciamos 0 1T14 com 52,3 mil alunos nos nossos cursos de graduacao o que representou um
crescimento de 6,9 mil alunos, ou 15,2%, sobre a base de alunos do mesmo trimestre do ano
passado. Esse crescimento pode ser explicado por um intenso trabalho de retencdo em nossas
unidades, o que proporcionou um crescimento de 16,4% da base de alunos rematriculados, além
de um bem sucedido processo de captacao de novos alunos (+12,7% vs. 1T13).
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A base de alunos de 52,3 mil do inicio do 1T14 representa um crescimento de 14% versus a base
do inicio de 3T13. Ao longo do segundo semestre de 2013 perdemos 6,4 mil alunos por evasao e
outros 3,4 mil alunos concluiram seus respectivos cursos. Isto foi mais do que compensado por
mais um processo seletivo recorde no inicio do ano, chegando a 16,4 mil novos ingressantes.

Analisando em maior detalhe o nosso indice de evasdo no semestre como um todo, notamos que
perdemos 6,4 mil alunos durante o segundo semestre de 2013, o que representou 14,0% dos
alunos que iniciaram o periodo letivo 3T13. Isto representou uma melhoria em relacdo ao semestre
anterior, quando apresentamos uma evasao total de 7,3 mil alunos ou 16,1% sobre a base do
1T13.
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Base de Alunos Pés Graduacéao
O numero médio de alunos matriculados na poés
graduacéo no 1T14 foi de 3,4 mil alunos e se 3.751
3459 3519 3.636 3.432

manteve praticamente estavel em relagdo ao
mesmo trimestre de 2013. Vale lembrar, no
entanto, que em 31 de margo ainda estdvamos
durante o processo de captacéo, logo o nimero
de alunos no 2T deve crescer ainda. A partir
deste trimestre, além de termos antecipado o
inicio das aulas devido ao calendario com a
Copa do Mundo e Eleicdes, focamos na
utilizacdo do conceito de sistema académico 1113 2713 3713 4713 1T14
modular na Pés graduacdo que nos da maior

flexibilidade na captacdo de novos alunos.

Iniciamos 2014 com iniciativas fruto de uma

gestdo centralizada e com o desafio de

acelerarmos o crescimento desta unidade de

negocio.
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Pronatec

Ao final do 1T14, apresentavamos uma base de 95 alunos nos dois cursos oferecidos pela UNA
como projeto piloto para o inicio do Ensino Técnico. Os cursos técnicos em Producédo de Jogos
Digitais e em Redes de Computadores ja se apresentam no segundo modulo e iniciaram com um
total de 169 matriculas dentre 200 vagas abertas. Esse piloto nos permitiu entender a dinamica
deste novo segmento em relacdo aos professores, processos operacionais, evasao e fluxo de
alunos. Com base no sucesso deste piloto, nos organizamos para uma expansao acelerada para
2014 e apos finalizacdo do periodo de matricula em 15 de abril, registramos 7,0 mil alunos
matriculados nas nossas 3 escolas, sendo 90% deles no periodo diurno, em linha com as nossas
expectativas.

Financiamento Estudantil

Seguimos oferecendo aos nossos alunos, acesso a uma educacao de qualidade através dos
programas de financiamento estudantil, seja através do FIES ou do programa de financiamento
privado PRAVALER, em linha com o nosso posicionamento.

Ao final do 1T14, totalizamos 24,0 mil alunos com acesso aos programas de financiamento, o que
representa 46% da nossa base de alunos e um crescimento de 29% em comparacao com o
mesmo periodo do ano anterior, quando tinhamos 18,6 mil alunos nos programas. Com relacao
aos calouros advindos dos vestibulares, ao final do 1T14 tinhamos 38% dos ingressantes
financiados por um dos dois programas (FIES ou PRAVALER).

Vale destacar que o numero de alunos com adesédo ao FIES e PRAVALER ainda deve crescer,
visto que os alunos podem aderir ao programa ao longo do semestre. Como esta métrica considera
as informag6es acumuladas do semestre, ao final do 2T teremos um nimero mais comparavel
aos dados semestrais histéricos dos graficos abaixo.

Financiamento Estudantil 46% 46%
-- Base de Alunos -- 41%

34%

30%

1.356

10%
7% ’ 452 17281
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Financiamento Estudantil 50% 51%
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Qualidade Académica

Indicadores de Qualidade Académica Externos

Ao final do 1T14, com excecdo de dados atualizados do Conceito de Curso (CC), onde
continuamos apresentando melhorias de forma consistente, ndo tivemos nenhuma informagéo
nova em relacéo ao indice Geral de Cursos (IGC) e Conceito Preliminar de Curso (CPC). Dessa
forma, mantivemos as mesmas informagdes divulgadas no documento do 4T13 conforme abaixo.

No quarto trimestre de 2013, o MEC divulgou as notas do Conceito Preliminar de Curso (CPC) e
também o Indice Geral de Cursos (IGC) referentes ao ano de 2012. Continuamos, de maneira
consistente, evoluindo positivamente 0s nossos indices académicos, o que reforca nossa
confianga na efetividade do nosso modelo académico e nosso compromisso em manter foco na
melhoria continua da qualidade do ensino oferecido aos nossos alunos.

Neste ciclo de avaliagdo, consolidamos ainda mais a nossa presenca em Minas Gerais e
comemoramos novamente a conquista do Centro Universitario UNA como o melhor Centro
Universitario Privado de Minas Gerais e do UniBH como o segundo melhor de Belo Horizonte,
obtendo notas 2,80 e 2,61, respectivamente. Desta forma, vamos gradualmente nos aproximando
da fronteira IGC 4, que comeca a partir da nota 2,95.

Compartilhamos ainda os excelentes resultados obtidos na Unimonte, evoluindo de maneira
acentuada nos ultimos anos, dado que em 2008, quando o MEC passou a divulgar essa métrica,
haviamos obtido nota 1,91, e nas duas Ultimas avaliacdes, obtivemos notas 2,21 e 2,39
respectivamente para os anos de 2011 e 2012.

Estamos estruturando também um plano de acdo para a Faculdade UNA de Contagem, onde se
concentram 5,3% dos alunos do grupo e obtivemos uma nota de 2,13. Apesar deste patamar ser
considerado satisfatorio pelo MEC, houve reducéo versus a avaliagdo anterior. Os cursos de
Logistica e Ciéncias Contabeis foram avaliados pela primeira vez e contribuiram para a queda do
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IGC da UNA Contagem como um todo em relagdo a avaliacdo anterior. Seguimos trabalhando
pela melhoria continua da qualidade de todas as nossas unidades.

IGC

2,72 280
261

UNA UniBH Unimonte
e 2011 w2012 Faixa IGC 3

Na avaliacdo do Conceito Preliminar de Curso (CPC), a média da Anima cresceu 7,5%, atingindo
2,59 em 2012, em comparacdo a meédia de 2,41 obtida em 2009, quando do ultimo ciclo de
avaliacdo do mesmo grupo de cursos. Desta forma, melhoramos de 87% para 91% dos nossos
cursos com CPC maior ou igual a 3, na comparagéao entre os ciclos de 2009 e de 2012.

Utilizamos a avaliacdo do CPC também para nos compararmos aos n0ssos concorrentes locais,
buscando sempre colocar nossos cursos entre 0os 3 melhores colocados privados em suas regides
de atuacdo. Os resultados abaixo, considerando o ultimo triénio, demonstram que a maior parte
de nosso portfélio esté entre as melhores op¢bes de acordo com 0s seus respectivos CPC’s versus
0Ss concorrentes locais.

Cursos Top 3-CPC

75% 83% 79%

65%

Anima UNA UniBH Unimonte
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Outra métrica importante de avaliacdo da qualidade dos nossos cursos € o Conceito de Curso
(CO). Ao final do 1T14, analisando os ultimos 12 meses, 25 cursos foram avaliados com visita in
loco, sendo que 100% desses foram avaliados com um conceito de curso maior ou igual a 3, dos
quais 80% obtiveram conceitos 4 ou 5. Em relagéo ao 4T13, apresentamos uma melhoria, visto
gue na ocasiao, 77% dos cursos haviam obtido conceitos 4 e 5.

80%

20%
0%

Notala?2 Nota 3 Nota4 a5

Indicadores de Qualidade Académica Internos

Além dos indicadores de qualidade do MEC, acompanhamos a evolucéo do indice de satisfacéo
de nossos alunos através dos resultados de nossa pesquisa interna. Acompanhamos trés
importantes dimensfes de satisfacdo: curso, docentes e servicos ao aluno que nos ajudam a
entender e desenhar planos de acao internos para melhorarmos a qualidade dos nossos servicos
aos alunos.

Como néo tivemos nenhuma informacao nova nos indicadores internos de qualidade académica,
replicamos a mesma informacao da divulgacéo do 4T13, conforme abaixo.

A Ultima pesquisa ocorreu em outubro de 2013 com a participacdo de aproximadamente 28 mil
alunos, ou cerca de 65% da nossa base total de alunos da graduacéo. O indice geral de satisfacao
dos alunos manteve-se praticamente estavel em relacéo ao primeiro semestre de 2013 com 64,9%
dos alunos nos avaliando com notas 4 e 5, em uma escala crescente de satisfacdo de 1 a 5.

Os professores e gestores ja receberam o feedback individualizado sobre o seu desempenho e ja
estdo tracando planos de acdo para 2014 nas areas em que ha oportunidades de melhoria. Em
paralelo, ja demos inicio a pesquisa interna para avaliacdo do primeiro semestre de 2014 e assim
que tabularmos e avaliarmos as informacgfes, compartilharemos os resultados.

indice de Satisfacdo Alunos indice de Satisfacdo Alunos
Geral com Curso
64,9 66,0 65,1 64,9 63,6 64,1 63,6 62,7

2012-1 2012-2 2013-1 2013-2 2012-1 2012-2 2013-1 2013-2
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indice de Satisfag&o Alunos indice de Satisfag&o Alunos
com Professores com Servi¢co aos Alunos

72,9 73,8 72,3 73,1

50,6 52,8 524 50,3

2012-1 2012-2 2013-1 2013-2 2012-1 2012-2 2013-1 2013-2

VERTICAL DE GESTAO - HSM

EVENTOS

O Segmento Vertical de Gestdao (HSM) esta dividido em trés unidades de negocio: Eventos,
Educacao e Editora.

Na unidade de negocios de Eventos, onde se concentra a maior parte da receita da HSM, temos
12 eventos planejados para 2014. Estamos com uma programacao renovada e um nimero maior
de eventos em relacdo a 2013, quando tivemos um total de 8 eventos realizados. Este ano
optamos por um nuamero maior de seminarios que sdo eventos de um dia e nos dao maior
flexibilidade e oportunidade de estarmos em outras cidades além de S&o Paulo.

No 1T14 realizamos o Seminario HSM Damodaran On Valuation, que contou com 184
participantes e um ticket médio de R$ 2,2 mil. Para o segundo trimestre estdo programados 0s
Foruns de Gestao e Lideranca e Family Business. Ja no terceiro trimestre ocorrerdo o Forum de
Negociacdo e Gestdo Estratégia de Vendas, quatro seminarios com Philip Kotler nas principais
capitais do pais e o seminario com David Ulrich. Finalmente, no dltimo trimestre realizaremos a
décima quarta edicdo do nosso maior evento, a ExpoManagement, um seminario em Sao Paulo
com Alex Osterwalder e um seminario com John Davis em Porto Alegre.

2013 2014
ITR* | 2TR | 3TR | 4TR Acum. ITR | 2TE | 3TE | 4TE Acum.
Foéruns 3 2 5 2 1 3
Expo Management 1 1
Seminarios / Outros 1 1 2 1 5 2 8
Total de Eventos 0 3 8 2 6 3 12

*N&o consolidado
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EDUCACAO

Na unidade de negécio de Educacdo, desenvolvemos cursos especificos e customizados para
atender as necessidades dos nossos clientes no desenvolvimento de seus colaboradores e
lideres, que s&o denominados cursos In Company. Ao final do 1T14, estavamos com 12 cursos
em andamento. Apesar de uma reducdo no niumero de cursos, o ticket médio de cada projeto vem
aumentando, resultando em um crescimento da nossa receita com este produto.

Também desenvolvemos e disponibilizamos cursos abertos ao publico, como o MBA em Gestao
Empresarial, os Executive Development Programs (EDP) e também cursos com parceiros
estratégicos da HSM, envolvendo diversas tematicas voltadas a gestdo. Neste primeiro trimestre
estavamos com 6 turmas em andamento, entre MBA’s e EDP’s.

1T13* 2T13 3T13 4T13 1T14

m Qtde. Cursos In Company = Qtde. turmas - Cursos Abertos

*N&o consolidado

EDITORA

A unidade de negdcio editorial apresentou um volume de vendas de 14,8 mil livros considerando
18 titulos publicados, o que representa praticamente o dobro de livros vendidos em relacdo ao
1T13. A revista HSM Management, de circulacao bimestral, por sua vez, gerou vendas de 12,8 mil
exemplares da primeira edicdo do ano. Continuamos enxergando esta unidade de neg6cio como
uma importante ferramenta de construcdo da marca HSM através da producdo de contetdo
direcionado a gestdo empresarial.

22,5 23,5

1T13* 2T13 3T13 4T13 1T14

m Quantidade de Livros = Quantidade de Revistas

*N&o consolidado
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Resultados do 1T14

Valor m R$ (milho Ensin Vertical
alores e $ ( oes) : % AV S 9 % AV etca~de % AV
Superior Gestéo

Receita Bruta 170,3 123,5% 165,9 123,6% 4,5 119,1%

Descontos, Deducdes & Bolsas (29,0) -21,0% (28,5) -21,2% (0,5) -13,9%

Impostos & Taxas (3,4) -2,5% (3,2) -2,4% 0,2) -5,1%

Receita Liquida 137,9 100,0% 134,2 100,0% 3,8 100,0%

Total de Custos (55,4) -40,1% (53,7) -40,0% a,7) -44,6%
- Pessoal (39,6) -28,7% (39,3) -29,3% (0,4) -10,2%
- Senicos de Terceiros (3,0) -2,2% (2,5) -1,9% (0,5) -13,1%
- CMV (0,4) -0,3% 0,0 0,0% (0,4) -10,5%
- Aluguel & Ocupacéao (8,7) -6,3% (8,8) -6,5% 0,1 1,8%
- Qutras (3,6) -2,6% (3,1) -2,3% (0,5) -12,6%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 82,6 59,9% 80,5 60,0% 2,1 55,4%

Despesas Comerciais 6,2) -4,5% (5,1) -3,8% 1,2) -31,2%
- PDD (3,5) -2,5% (2,7) -2,0% (0,7) -19,8%
- Marketing (2,8) -2,0% (2,3) -1,7% (0,4) -11,4%

Despesas Gerais & Administrativas (16,6) -12,0% (12,5) -9,3% 4,1) -108,1%
- Pessoal (8,6) -6,2% (5,9) -4,4% (2,6) -70,2%
- Senicos de Terceiros (1,3) -0,9% (1,1) -0,8% (0,2) -5,2%
- Aluguel & Ocupacao (1,0) -0,7% (0,5) -0,3% (0,5) -13,4%
- Outras (5,8) -4,2% (5,1) -3,8% (0,7) -19,3%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais (7,9) -5,7% (7,8) -5,8% 0,2) -4,7%
- Provisdes (8,9) -6,4% (8,7) -6,5% (0,1) -3,9%
- Impostos & Taxas 0,2) -0,1% 0,1) -0,1% 0,1) -2,7%
- Outras receitas operacionais 1,2 0,8% 1,1 0,8% 0,1 1,8%

Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 1,7% 2,4 1,8% 0,0 0,0%

Resultado Operacional 54,2 39,3% 57,5 42,9% (3,3) -88,7%
- Despesas Corporativas (10,0) -7,3%

EBITDA Ajustado 44,2 32,0%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (2,4) -1,7%
(-) ltens N&o-Recorrentes ' 0,0 0,0%

EBITDA 41,8 30,3%

Deprecia¢géo & Amortizacéo (3,5) -2,5%

EBIT 38,3 27,8%

Resultado Financeiro Liquido 6,5 4, 7%

EBT 44.8 32,5%

Imposto de Renda & CSLL 1,8) -1,3%

Re_suI'Fado L|9U|do Antes dos 43,0 31.2%

Acionistas Nao Controladores

Participagcé@o dos acionistas néo controladores 2,2) -1,6%

Resultado Liguido 45,2 32,8%

1 ltens Nao Recorrentes que impactam no EBITDA.
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DESEMPENHO FINANCEIRO - ENSINO SUPERIOR PRESENCIAL

Valores em RS (milhdes)
1714 1713

Receita Bruta 165,9 123,6%  130,7 125,3%  26,9%
Descontos, Dedugdes & Bolsas (28,5) -21,2% (24,1) -23,1%  18,3%
Impostos & Taxas (3,2) -2,4% (2,3) -2,2% 39,8%
Receita Liquida 134,2 100,0%  104,3 100,0%  28,6%
Total de Custos (53,7) -40,0% (42,3) -40,6%  26,9%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 80,5 60,0% 62,0 59,4% 29,8%
Despesas Comerciais (5,1) -3,8% (5,2) -4,8% 0,1%

Despesas Gerais & Administrativas (12,5) -9,3% (8,4 -8,0% 50,0%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (7,8) -5,8% (3,6) -3,5%  113,5%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 1,8% 1,1 1,1% 108,9%
Resultado Operacional 57,5 42,9% 46,1 44,2% 24, 7%

Receita Liquida

A receita liquida no 1T14 foi de R$134,2 milhdes e apresentou um crescimento de 28,6% quando
comparamos com o mesmo periodo do ano anterior. Esse crescimento pode ser explicado
principalmente pelo aumento da nossa base de alunos de graduacéo de 15,2%, decorrentes dos
sucedidos processos de captacdo em conjunto com o eficiente trabalho de retencéo dos alunos
ao longo dos meses. Contribuiram também para o aumento da receita liquida o melhor mix dos
NOSsos cursos, além do aumento médio das mensalidades em 7,5%, ocorrido no inicio do ano.

O aumento da receita na PGs graduacédo, uma vez que as aulas comecaram mais cedo este ano,
bem como um valor de estorno contabil na conta de devoluc¢des de FIES, contribuiram com outros
2,5 p.p. de crescimento na nossa receita liquida no 1T14 em relacdo a 1T13.

Ticket Médio

Ensino Superior

Valores em R$

Ticket Médio? R$ 993 R$ 914 +8,7%

1 Receita Bruta Acumulada +niimero de Alunos faturados no Inicio do 1T

Passamos a utilizar no célculo do ticket médio do segmento de Ensino Superior, 0 nimero médio
de alunos efetivamente faturados no periodo, pois entendemos que esta é a forma mais adequada
para 0 acompanhamento consistente desta métrica. Para todos os outros fins, continuamos
utilizando o numero de alunos com base nos nossos sistemas académicos. As diferencas entre
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as duas bases, apesar de pequenas e conciliaveis, podem gerar distor¢cdes no célculo do ticket
médio.

Sendo assim, o ticket médio bruto no 1T14 foi de R$ 993 e apresentou um crescimento de 8,7%
em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Conforme mencionado acima, esse crescimento
pode ser explicado pelo reajuste da mensalidade pela inflagdo em 7,5%, além de um melhor mix
dos NOSS0S cursos.

Total de Custos e Lucro Bruto

Valores em RS (milhdes)
Receita Liquida 134,2 100,0% 104,3 100,0%  28,6%
Total de Custos (53,7) -40,0% (42,3) -40,6%  26,9%
- Pessoal (39,3) -29,3% (30,6) -29,3%  28,3%
- Senicos de Terceiros (2,5) -1,9% 2,3) -2,2% 11,8%
- CMV 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
- Aluguel & Ocupacao (8,8) -6,5% 6,7) -6,4% 31,6%
- Outras (3,1) -2,3% (2,8) -2,6% 13,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 80,5 60,0% 62,0 59,4% 29,8%

Os custos dos servigos prestados, excluindo gastos de depreciacdo e amortizacdo, no 1T14
totalizaram R$ 53,7 milhdes e apresentaram um crescimento de 26,9% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior. Quando analisamos 0s custos em relacdo a receita liquida, notamos um
pequeno ganho de 0,6 p.p., sendo que 0,4 p.p. se referem ao ganho com custos de pessoal e
servicos de terceiros, enquanto que a diluicdo de custos fixos como aluguéis e outros custos
contribuiu em 0,2 p.p. Vale destacar que na comparacao do 1T14 vs 1T13, pelo fato de termos
atingido a aliquota cheia do INSS incidente sobre a folha de pagamento no UniBH e Unimonte,
nossos custos com pessoal foram impactados desfavoravelmente. Além disso, 0s custos com
aluguel ja consideram gastos com a expansdo dos campi para o interior de MG (onde ainda nao
temos a contrapartida da receita), além do campus Cristiano Machado do UniBH onde comecamos
a operar a partir do segundo semestre de 2013.

Como resultado do crescimento da nossa receita liquida e da nossa eficiéncia no gerenciamento
dos nossos custos, o lucro bruto no 1T14 totalizou R$ 80,5 milhdes com uma margem bruta de
60,0% sobre a receita liquida.
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Lucro Bruto por Unidade

Valores em R$ (milhdes) Ensino
Superior
Receita Liquida 134,2 28,6% 70,8 31,8% 52,5 23,9% 10,9 31,9%
Total de Custos (53,7) 26,9% (28,9 28,2%  (19,4) 26,0% (5,3) 23,9%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 80,5 29,8% 41,8 34,5% 33,1 22,7% 5,6 40,5%
% Margem Bruta 60,0% +0,5pp 59,1% +1,2pp 63,0% -0,6pp 51,2% +3,1pp

Reportamos os resultados do 1T14 e do 1T13 com a contribuicdo de cada uma das nossas 3
unidades na receita e no lucro bruto total. No 1T14, da receita liquida total de R$134,2 milhdes do
segmento de ensino superior, a Una contribuiu com R$70,8 milhdes, ou 52,7%, a UniBH contribuiu
com R$52,5 milhdes, ou 39,1%, e a Unimonte contribuiu com R$10,9 milhdes ou 8,2% da receita
liquida total. Em relagdo ao 1T13, as 3 unidades apresentaram um crescimento importante da
receita liqguida. Em termos de margem bruta, com exce¢do do UniBH, as outras unidades
continuam mostrando um avango versus 0 ano anterior. Especificamente no UniBH,
implementamos a partir desse semestre uma nova matriz curricular, que se em um primeiro
momento gerou uma perda de eficiéncia por reduzir o potencial de modularizacao neste semestre,
por outro nos trard um ganho maior nos proximos semestres.

Despesas Operacionais

Valores em R$ (milhdes)
1714 1713

Receita Liquida 134,2 100,0%  104,3 100,0%  28,6%
Total de Custos (53,7) -40,0% (42,3) -40,6%  26,9%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 80,5 60,0% 62,0 59,4% 29,8%
Despesas Comerciais (5,1) -3,8% (5,1) -4,8% 0,1%

- PDD 2,7) -2,0% (3,3) -3,1% -17,0%
- Marketing 2,3) -1,7% (1,8) -1,7% 31,6%
Despesas Gerais & Administrativas (12,5) -9,3% (8,4) -8,0% 50,0%
- Pessoal (5,9) -4,4% (4,8) -4,6% 24,0%
- Senicos de Terceiros 1,1 -0,8% 1,1) -1,1% -8,2%

- Aluguel & Ocupacéao (0,5) -0,3% 0,3) -0,3% 61,1%
- Outras (5,1) -3,8% (2,1) -2,0%  138,0%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (7,8) -5,8% (3,6) -3,5%  113,5%
- Provisdes (8,7) -6,5% 4,7) -4,5% 85,5%
- Impostos & Taxas 0,1) -0,1% 0,2) -0,2% -48,5%
- Outras receitas operacionais 1,1 0,8% 1,3 1,2% -14,6%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 1,8% 1,1 1,1% 108,9%
Resultado Operacional 57,5 42,9% 46,1 44,2% 24, 7%
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Despesas Comerciais

No 1T14 as despesas comerciais totalizaram R$5,1 milhdes, ou 3,8% da receita liquida, e se
mantiveram estaveis em relagcdo ao mesmo periodo do ano passado. As despesas de marketing
aumentaram R$0,5 milhdes conforme planejado e da mesma forma que no 1T13, representaram
1,7% da receita liquida.

Por outro lado, os gastos com PDD no 1T14 apresentaram uma reducdo de R$0,6 milh6es em
relacdo ao 1T13 e representaram 2,0% da receita liquida. A reducéo no valor da provisédo para
devedores duvidosos (PDD) se refere a uma carteira de recebiveis com um aging mais baixo,
principalmente na pos graduacao refletindo melhorias nos processos de cobranga da nossa area
de gestdo da inadimpléncia. Além disso, 0 aumento da participacdo de alunos com FIES na nossa
base total de alunos vem contribuindo para um percentual menor de provisao de PDD, que por
outro lado é compensado por um aumento das despesas com comissdo do FGEDUC,
contabilizada na rubrica de outras despesas gerais e administrativas como podemos ver a seguir.

Despesas Gerais e Administrativas

As nossas despesas gerais e administrativas totalizaram R$12,5 milh6es no 1T14 o que
representou um aumento de R$4,1 milhdes, ou 50,0%, em relacdo ao 1T13. Este aumento pode
ser explicado principalmente por um maior volume de comissdes do Fundo Garantidor do FIES
(FGEDUC) no valor de R$2,7 milhdes considerados na rubrica de outras despesas. O aumento
do numero de alunos com adesdo ao FIES e as mudancas trazidas pela Lei 12.873, de 24 de
outubro de 2013, onde todos 0s novos contratos a partir de fevereiro de 2014, independentemente
de contarem com fiador ou néo, passam a ser sujeitos a adesao do FGEDUC, contribuem para
explicar este aumento. Além disso, no 1T14 passamos a contabilizar a comissao do FGEDUC logo
na apuracao da receita mensal ao invés de contabilizarmos no momento do repasse do FNDE.
Sendo assim, além da provisdo sobre as receitas de FIES do proprio 1T14, tivemos um valor
cumulativo e pontual de R$1,1 milhdo referente ao reconhecimento da comissdo sobre os
recebiveis de FIES com FGEDUC de periodos anteriores conforme saldo do balanco de 31 de
dezembro de 2013.

As despesas com pessoal também aumentaram em R$1,1 milhdo, ou 24%, em relacdo ao 1T13.
Além da expanséo do nosso quadro administrativo nas unidades e do aumento salarial por dissidio
coletivo, pelo fato de termos atingido a aliquota cheia do INSS incidente sobre a folha de
pagamento no UniBH e Unimonte, nossas despesas com pessoal foram impactadas
desfavoravelmente. Vale destacar que apesar do aumento das despesas com pessoal como
suporte para 0 n0sso crescimento, no 1T14 esta rubrica representou 4,4% da receita liquida o que
representou um ganho de 0,2p.p. em relagdo ao 1T13.

www.animaeducacao.com.br/ri




Q¢
:D

-3

>
L e
P
o}

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

No 1T14 reportamos um total de outras despesas operacionais de R$7,8 milhdes, sendo R$8,7
milhdes de despesas com provisdes para contingéncias e impostos & taxas, compensadas em
parte por R$1,1 milhdes de outras receitas operacionais.

Em relacdo ao 1T13, esta rubrica apresentou um crescimento de R$4,2 milhdes, sendo que R$4,0
milhdes sdo devidos ao aumento das despesas com provisdes para contingéncias e R$0,2 milhdo
se refere a uma receita menor com aluguel de salas e espacos.

No 1T14, reconhecemos o valor de R$3,0 milhdes referente a provisdo de uma acao trabalhista
coletiva no UniBH que, se em 12 instancia a deciséo nos foi favoravel, o julgamento em 22 instancia
acabou nos desfavorecendo. Seguimos nos defendendo nessa demanda mas passamos a
provisionar seus efeitos, sendo que este valor de provisdo esta principalmente relacionado a
competéncias anteriores.

Resultado Operacional

O resultado operacional no 1T14 foi de R$57,5 milhGes, o que representou um crescimento de
R$11,4 milhdes, ou 24,7%, em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Nossa margem
operacional foi de 42,9%, o que representou uma reducdo de 1,3p.p. em relacdo a margem
operacional do 1T13.

Apesar do forte crescimento da nossa receita e eficiéncia na gestdo dos nossos custos, os valores
pontuais de R$1,1 milhdo na comissdo do FGEDUC e R$3,0 milhdes de provisdo para
contingéncias, conforme citado acima, contribuiram para uma queda na nossa margem
operacional. Excluindo estes dois efeitos pontuais, a nossa margem operacional teria sido de
45,9%, ou seja, +1,7p.p. em relacdo ao 1T13.
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DESEMPENHO FINANCEIRO — VERTICAL DE GESTAO (HSM)

Valores em R$ (milh6es) L ERIEEl] (EEEeE (il
1T14 1713

Receita Bruta 4,5 119,1% -

Descontos, Dedugdes & Bolsas (0,5) -13,9% - -
Impostos & Taxas (0,2 -5,1% - -
Receita Liquida 3,8 100,0% - -
Total de Custos @,7 -44,6% - -
- Pessoal (0,4) -10,2% - -
- Senvicos de Terceiros (0,5) -13,1% - -
- CMV (0,4) -10,5% - -
- Aluguel & Ocupacéao 0,1 1,8% - -
- Outras (0,5) -12,6% - -
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 2,1 55,4% - -
Despesas Comerciais 1,2) -31,2% - -
- PDD (0,7) -19,8% - -
- Marketing (0,4) -11,4% - -
Despesas Gerais & Administrativas 4,2) -108,1% - -
- Pessoal (2,6) -70,2% - -
- Senicos de Terceiros 0,2) -5,2% - -
- Aluguel & Ocupacéo (0,5) -13,4% - -
- Outras (0,7) -19,3% - -
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,2 -4, 7% - -
- Provisbes (0,1) -3,9% - -
- Impostos & Taxas (0,1) -2, 7% - -
- Outras receitas operacionais 0,1 1,8% - -
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 0,0 0,0% - -
Resultado Operacional (3,3) -88,7% - -

No final de marco de 2013, adquirimos o controle das empresas que compde o grupo HSM, por
meio da BR Educacdo Executiva, que detém uma participacdo de 50% destas empresas. Os
resultados da HSM passaram a ser consolidados em nosso balango a partir de 1° de abril de 2013.

A receita liquida no 1T14 atingiu R$3,8 milhdes e o lucro bruto totalizou R$2,1 milhdes,
representando uma margem bruta de 55,4% sobre a receita liquida. As despesas operacionais
atingiram R$ 5,4 milhdes e com isso o resultado operacional do 1T14 ficou negativo em R$3,3
milhdes.

Novamente reforgamos o efeito da sazonalidade dos negocios da HSM, principalmente no primeiro
trimestre do ano, onde o volume e a receita liquida dos eventos é pequena em comparacao aos
demais trimestres, afetando o nosso resultado operacional.
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Lucro Bruto por Unidade 1T14

1T14
Valores em R$ (milhées

Receita Liquida 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Total de Custos (1,7) -44,6% (0,2) 11,5% (0,9) -80,5% (0,6) -45,7%
Lucro Bruto (excluindo 2.1 55,4% 1,2 88,5% 0,2 19,5% 0,7 54,3%

deprec. /amort.)

No 1T14 a receita liquida totalizou R$ 3,8 milhdes, sendo que a unidade de Eventos gerou uma
receita liquida de R$ 1,3 milhdes, sendo R$ 0,9 milhdes de patrocinios, R$ 0,3 milhdes de tickets
vendidos e R$ 0,1 milhdo de outras receitas. Na unidade de Educacéo, a receita liquida atingiu
R$ 1,2 milhdes, sendo R$ 0,8 milhSes de cursos In Company e R$ 0,4 milhdes de cursos abertos
proprios e através das nossas redes. Por fim, na unidade editorial a receita liquida chegou a R$1,3
milhdes, sendo R$ 0,5 milhdes de livros e R$ 0,8 milhdes da revista HSM.

O lucro bruto acumulado no 1T14 atingiu R$ 2,1 milhdes, ou 55,4% da receita liquida, sendo
composto por R$ 1,2 milhdes de eventos, R$ 0,2 milh&o na unidade de Educacgéo e R$ 0,7 milhdo
de produtos editoriais.

Em 2014 continuamos com o foco na melhoria da rentabilidade das nossas unidades de negdcio
buscando oportunidades de reducdo de custos e despesas, mas principalmente ganhos pelo
crescimento de nossas receitas.
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DESEMPENHO CONSOLIDADO DA COMPANHIA

Consolidado Anima

Valores em R$ (milhdes
S 1714 1713

Receita Bruta 170,3 123,5% 130,7 125,3% 30,3%
Descontos, Deducgbes & Bolsas (29,0) -21,0% (24,1) -23,1% 20,5%
Impostos & Taxas (3,4) -2,5% (2,3) -2,2% 48,2%
Receita Liquida 137,9 100,0% 104,3 100,0% 32,2%
Total de Custos (55,4) -40,1% (42,3) -40,6% 30,9%
- Pessoal (39,6) -28,7% (30,6) -29,3% 29,5%
- Senigos de Terceiros (3,0) -2,2% 2,3) -2,2% 33,5%
- CMV 0,4) -0,3% 0,0 0,0% 0,0%
- Aluguel & Ocupagéo 8,7) -6,3% 6,7) -6,4% 30,6%
- Outras (3,6) -2,6% (2,8) -2,6% 30,5%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 82,6 59,9% 62,0 59,4% 33,1%
Despesas Comerciais (6,2) -4,5% (5,2) -4,8% 23,2%
- PDD (3,5) -2,5% (3,3) -3,1% 5,6%
- Marketing (2,8) -2,0% 1,8) -1,7% 55,7%
Despesas Gerais & Administrativas (16,6) -12,0% (8,4) -8,0% 98,5%
- Pessoal (8,6) -6,2% (4,8) -4,6% 79,0%
- Senicgos de Terceiros 1,3) -0,9% 1,1 -1,1% 8,8%
- Aluguel & Ocupacgéao (1,0) -0,7% (0,3) -0,3% 238,4%
- Outras (5,8) -4,2% 2,1 -2,0% 171,9%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (7,9) -5,7% (3,6) -3,5% 118,3%
- ProvisGes (8,9) -6,4% 4,7) -4,5% 88,6%
- Impostos & Taxas 0,2) -0,1% 0,2) -0,2% 4,1%
- Outras receitas operacionais 1,2 0,8% 1,3 1,2% -9,1%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 1,7% 1,1 1,1% 109,0%
Resultado Operacional 54,2 39,3% 46,1 44.2% 17,5%
- Corporativas (10,0) -7,3% (7,9) -7,5% 27,5%
EBITDA Ajustado 44,2 32,0% 38,3 36,7% 15,4%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (2,4) -1,7% (1,2) -1,1% 109,0%
(-) ltens N&o-Recorrentes i 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
EBITDA 41,8 30,3% 37,1 35,6% 12,6%
Depreciacdo & Amortizagao (3,5) -2,5% (2,5) -2,4% 37,0%
EBIT 38,3 27,8% 34,6 33,2% 10,8%
Resultado Financeiro Liquido 6,5 4,7% 5,4) -5,2% -218,8%
EBT 44,8 32,5% 29,2 27,9% 53,6%
Imposto de Renda & CSLL (1,8) -1,3% 0,0 0,0% -4264,3%
Resulta.tdo. LI(]UId~O Antes 43,0 31,2% 29,2 28,0% 47.2%
dos Acionistas Nao Controladores
Participacdo dos acionistas ndo controladores (2,2) -1,6% 0,0 0,0%
Resultado Liquido 452 32,8% 29,2 28,0% 54,8%

1 tens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.
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DESPESAS CORPORATIVAS

No 1T14 as despesas corporativas totalizaram R$10,0 milhdes ou 7,3% da receita liquida. Em
relacdo ao 1T13, as despesas corporativas aumentaram R$2,1 milhdes, ou 27,5%, principalmente
pela expansdo do quadro de funciondrios em areas estratégicas como o EAD, PRONATEC,
Expanséo, Diretoria Académica, além da recém criada area de Estratégia e Inovacdo que juntas
representaram um incremento no valor de R$1,4 milhdes. Esses fatores, atrelados aos aumentos
salariais por dissidio coletivo contribuiram para o aumento das despesas corporativas. Importante
ressaltar que os investimentos em pessoas para essas areas estratégicas, como por exemplo o
EAD, vém para suportar um novo ciclo de crescimento, e portanto tendem a ser diluidos a medida
em que expandimos as nossas receitas.

EBITDA E EBITDA AJUSTADO

Valores em R$ (milhées) 1T14 1713
Receita Liquida 137,9 104,3 32,2%
Resultado Liquido 45,2 29,2 54,8%

Participacéo dos acionistas

~ (2,2) 0,0 0,0%
nao controladores
Re.sult.ado Lliqwdo Antes dos 43,0 29,2 47.2%
Acionistas Nao Controladores
(+) Imposto de Renda & CSLL 1,8 (0,0) -4264,3%
(+) Resultado Financeiro Liquido (6,5) 54 -218,8%
(+) Depreciagdo e Amortizagéo 3,5 2,5 37,0%
EBITDA 41,8 37,1 12,6%
Margem Ebitda 30,3% 35,6% -5,3 p.p.
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 1,1 109,0%
(-) ltens Nao-Recorrentes ! 0,0 0,0 0,0%
EBITDA AJUSTADO 44,2 38,3 15,4%
Margem Ebitda ajustado 32,0% 36,7% -4,7 p.p.

1 tens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.

Reportamos um EBITDA ajustado no 1714 de R$44,2 milhdes com uma margem de 32,0% sobre
a receita liquida. Esse resultado representa um crescimento de R$5,9 milhdes, ou 15,4%, em
relacdo ao 1T13, mas por outro lado apresenta uma queda de 4,7p.p. em margem sobre a receita
liquida.

Desconsiderando, porém, a incluséo dos resultados da HSM no 1T14, para termos a mesma base
de comparacédo, uma vez que passamos a consolidar a HSM a partir de abril de 2013, o EBITDA
ajustado teria sido de R$47,5 milhdes com uma margem de 35,4%. Portanto, a consolidagdo da
HSM representou uma diluicdo de 3,4p.p. no trimestre.

Além disso, no segmento de Ensino Superior, os valores pontuais de R$1,1 milhdo na comisséo
do FGEDUC e R$3,0 milhdes na provisdo para contingéncias, contribuiram para uma diluicdo
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adicional de 3,0p.p. Desta forma, expurgando os trés efeitos, nossa margem EBITDA ajustado
apresentaria um crescimento de 1,7p.p em relacdo ao 1T13, demonstrando 0 nosso bom momento
operacional.

RESULTADO FINANCEIRO

Valores em R$ (milhdes) 1T14 1T13

(+) Receita Financeira 14,3 1,4
Receita com juros de mensalidades 2,4 1,1
Receita com aplicagdes financeiras 12,1 0,6
Outras (0,2) (0,4)

(-) Despesa Financeira (7,8) (6,8)
Despesa de juros com empréstimos 4,3) (2,0)
Despesa de juros com tributos 0,7) 0,6)
Outros (2,8) 4,2)

Resultado Financeiro 6,5 (5,9

No 1T14 apresentamos um resultado financeiro liquido de R$6,5 milhdes ante um resultado
negativo de R$5,4 milh6es no mesmo periodo de 2013. Essa varia¢cdo é decorrente de uma receita
financeira maior em R$12,9 milhdes, devido a maiores receitas de juros com aplicacdes
financeiras, principalmente apds o aumento de nossa posicao de caixa poés IPO.

As despesas financeiras, por sua vez, subiram R$1,0 milhdo, advindas do aumento de despesas
de juros com empréstimos. Ha tanto um aumento do volume de empréstimos com bancos quanto
o efeito da elevacado da taxa de juros no pais na comparacado dos dois periodos. Isto foi em parte
compensado por uma reducdo com despesas bancarias e IOF.

TAXA EFETIVA DE IMPOSTOS

Continuamos nos beneficiando do PROUNI, que nos garante uma isencdo de imposto de renda e
contribuicéo social para a maior parte de nosso negécio. No entanto, no 1T14 reportamos um valor
de R$1,8 milhdes, sendo R$1,7 milhdes referentes aos impostos sobre a receita financeira dos
recursos captados no IPO e R$0,1 milhdo referente aos impostos apurados na unidade da pos
graduacéo da UNA, que representou uma taxa efetiva de 4,0% sobre o lucro antes de impostos
(EBT).
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RESULTADO LIiQUIDO

Valores em R$ (milhdes) 1T14 1T13

Resultado Liquido Antes dos Acionistas Ndo Controladores 43,0 29,2
Participacdo dos acionistas ndo controladores (2,2) 0,0
Resultado Liquido 45,2 29,2

O resultado liquido no 1T14 totalizou R$45,2 milhdes apos a deducgéo do valor de R$2,2 milhdes
referente a participacdo de acionistas ndo controladores da HSM, com uma margem de 32,8%
sobre a receita liquida. Em relacdo ao mesmo periodo do ano passado, o resultado liquido
apresentou um crescimento de R$16,0 milhdes, ou 54,8%, quando apresentamos um lucro de
R$29,2 milhdes.

CAIXA E ENDIVIDAMENTO LIQUIDO

Consolidado Anima

Valores em R$ (milh6es) 714 113 T3
Total de Disponibilidades 497,3 73,3 488,7
Caixa 9,4 36,4 12,2
Aplicacbes Financeiras 487,9 36,8 476,5
Total de Empréstimos e Financiamentos 146,0 129,6 149,7
Curto prazo 26,8 11,5 24,8
Longo prazo 119,2 118,2 1249
Disponibilidade (Divida) Liquida * 351,3 (56,4) 339,0
Outras Obrigacdes de Curto e Longo Prazo 84,0 129,0 88,5
Disponibilidade (Divida) Liquida 2 267,3 (185,4) 250,4

1Disponibilidade considerando apenas as obrigages bancérias.
2 Disponibilidade considerando todas as obrigagdes de curto e longo prazos relacionadas ao pagamento de
parcelamentos tributarios e as aquisicées.

Ao final do 1T14 apresentamos um total em caixa e equivalentes de caixa de R$497,3 milhdes
indicando um crescimento expressivo em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior,
principalmente pela captacdo dos recursos via IPO. Da mesma forma, os empréstimos e
financiamentos totalizaram R$146,0 milhdes, apresentando um crescimento de R$16,4 milhdes
em relacdo ao 1T13.

Sendo assim, no 1T14, a nossa disponibilidade liquida de caixa era de R$ 351,3 milhdes. Se
considerarmos as outras obrigacdes, que englobam titulos a pagar de aquisi¢cdes, incluindo o valor
de R$44,4 milhdes da obrigacdo pela compra de investimento (PUT HSM), e o parcelamento
tributario, a nossa disponibilidade liquida totalizou R$267,3 milhdes ao final do 1T14.
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CONTAS A RECEBER e PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO (PMR)

No 1T14, o contas a receber liquido totalizou R$104,5 milhées apresentando um crescimento de
R$39,9 milhdes em relagdo ao mesmo periodo de 2013. O aumento aconteceu principalmente na
faixa de recebiveis a vencer no valor de R$44,2 milhdes, onde estdo concentrados também os
recebiveis de FIES.

Enquanto no 1T13, 45% do contas a receber era reconhecido como “vencido”, no 1T14 essa faixa
representava somente 24% do nosso contas a receber, reforcando que estamos no caminho certo
no gerenciamento da nossa carteira de recebiveis e nossa politica de cobranca.

Contas a Receber Liquido 104,5 64,6 39,9
a vencer 79,8 35,6 44,2
até 180 d 17,7 19,5 1,7)
de 180 a 360 d 3,7 2,8 0,9
de 361 a 720 d 3,3 3,3 0,1)
ha mais de 721 d 0,0 3,3 (3,3)

Ao analisarmos os prazos médios de recebimento considerando todos os segmentos, observamos
um aumento de 56 para 61 dias, principalmente pelo impacto do segmento FIES, onde esse
aumento foi de 61 para 100 dias, enquanto o segmento ndo FIES apresentou uma reducédo de 53
para 43 dias.

Além do aumento natural no contas a receber de FIES no primeiro e terceiro trimestres do ano,
visto que os aditamentos dos contratos ocorrem ao longo destes trimestres, particularmente no
1T14 tivemos um volume de contratos ainda em processo de aditamento proporcionalmente maior
em relacdo ao 1T13. Além disto, no comeco deste ano o FNDE divulgou um novo cronograma de
repasse de recursos que, considerando o prazo bancario de liberacao, farh com que os mesmos
estejam disponiveis para as instituicbes somente nos primeiros dias Uteis dos meses seguintes as
recompras. Isto faz com que a foto do saldo de contas a receber nos fechamentos de trimestre
figuem mais altos, apesar de os recursos serem liberados poucos dias depois. Com isto o calculo
do prazo médio de recebimento de FIES sofre um aumento em dias aparentemente muito maior
do que de fato acontece na pratica.

Se por um lado haviamos interpretado este efeito como algo pontual na divulgacéo dos resultados
do 4T13, com este novo cronograma entendemos a mudanca como uma nova dinamica que
também afetara o prazo médio de recebimento de FIES para o segundo e terceiro trimestre deste
ano em comparacdo com anos anteriores. Para facilitar as analises seguiremos reportando
também o PMR excluindo este efeito ao longo de 2014. Especificamente no 1T14, o valor deste
efeito foi de R$10,4 milh&es referente ao repasse de mar¢o que so foi pago no comeco do més de
abril.
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Contas a Receber Liquido 104,5 64,6 39,9
Receita Liquida 137,9 104,3 33,6
PMR (Dias) 68 56 12
PMR (Dias) s/ efeito do novo cronograma 61 56 6
Contas a Receber Liquido 64,8 24,0 40,9
Receita Liquida 58,4 35,1 23,3
PMR (Dias) 100 61 38
PMR (Dias) s/ efeito do novo cronograma 84 61 22
Contas a Receber Liquido 36,6 40,6 (4,0)
Receita Liquida 75,8 69,2 6,6
PMR (Dias) 43 53 -9
Contas a Receber Liquido 3,0 0,0 3,0
Receita Liquida 3,8 0,0 3,8
PMR (Dias) 73 0 73

INVESTIMENTOS (CAPEX)

No 1T14, nossos investimentos totalizaram R$ 14,1 milhdes, ou 10,2% da receita liquida, o que
representa um crescimento de R$6,4 milhdes em relagdo ao 1T13, quando reportamos um
investimento total de R$7,7 milhdes. Este valor inclui R$7,6 milhdes (5,5% sobre a receita liquida)
de investimentos de manutengédo e outros R$6,5 milhdes (4,7% sobre a receita liquida) de
investimentos em  projetos de 0.3

expansao, principalmente com os
campi Cristiano Machado do UniBH,
Linha Verde da Una e Vila Mathias da
Unimonte, além de alguns de nossos
outros campi. Sempre aproveitamos
o periodo de férias para fazer a
ampliagdo dos nossos campi e
portanto 0s investimentos,
principalmente os de obras e
benfeitorias, se concentram no 1T e
3T. Desta forma, o investimento como % da receita liquida acaba sendo diluido ao longo do ano.

m Sistema e Tecnologia

m Moveis e Equipamentos

= Obras e benfeitorias

Biblioteca
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FLUXO DE CAIXA

| T4 | 1TI3 |

Resultado Liquido 45,2 29,2
Participacao dos acionistas nao controladores (2,2) 0,0
Resultado Liguido Antes dos Acionistas Ndo Controladores 43,0 29,2
Depreciagao & Amortizacao 3,5 2,5
Despesas com juros e atualizacdo monetaria 8,7) 2,1
P.rows:a_o parg rl_scos trabalhistas, 1.8 25
tributario e ciweis
Qutros ajustes ao resultado liquido 1,9 0,4
Geracao de Caixa Operacional 41,5 36,8
A Contas a receber/PDD (23,6) (13,0)
A Outros ativos/passivos 4,2 0,2)
Variacao de capital de giro (19,5) (13,1)
Geracao de Caixa Livre antes CAPEX 22,0 23,7
CAPEX - Imobilizado e Intangivel (14,1) (7,7)
Geracao de Caixa Livre 7,9 16,0
Atividades de Financiamento 6,4 61,6
AquisicBes (5,7) (9,9
Captacéo IPO 0,0 0,0
Caixa liquido (aplicado) Gerado nas Atividades de 0,7 51,7
AUMENTO (REDUCAO) LIQUIDO (A) NO CAIXA E EQUIVALENTES 86 678
DE CAIXA ’ '
Caixa e AplicagBes Financeiras no inicio do periodo 488,7 55
Caixa e Aplicag®es Financeiras no fim do periodo 497,3 73,3

Chegamos ao final do 1T14 com um total de disponibilidades de caixa e aplicacdes financeiras de
R$497,3 milhdes, o que representou um incremento de R$8,6 milhées em relagédo ao saldo inicial
do trimestre. Nossa Geracdo de Caixa Operacional, antes de Capital de Giro e Capex ficou em
R$41,5 milhdes e representou 94% do EBITDA Ajustado. A variacdo do capital de giro consumiu
R$19,5 milhdes devido ao aumento do contas a receber de FIES, uma vez que neste trimestre os
aditamentos aos contratos estdo sendo realizados, além do valor de R$10,4 milhdes de repasse
do FIES referente a marco que acabou sendo pago no més de abril. Investimos ainda R$14,1
milhdes em CAPEX, tanto para manutencado de nossas atividades quanto para os projetos de
expansao conforme detalhado em sesséo anterior. Desta forma, apresentamos uma Geracgao de
Caixa Livre de R$7,9 milhdes, representando uma conversédo de caixa (Geragdo de Caixa Livre +
EBITDA ajustado) de 18% no periodo. Vemos a redu¢do na conversao de caixa neste trimestre
(comparado aos 42% de 2013) como algo pontual, e ndo como algo estrutural. As atividades de
financiamento geraram R$6,4 milhBes enquanto o pagamento de parcelas referente a aquisi¢cbes
da HSM e Una Betim consumiram R$5,7 milhdes.
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ANEXO 1 — RECONCILIACAO DO DEMONSTRATIVO DO RESULTADO TRIMESTRAL

Receita Bruta 170,3 170,3
Descontos, Deducbes & Bolsas (29,0) (29,0)
Impostos & Taxas (3,4) B4
Receita Liquida 137,9 137,9
Total de Custos (55,4) (2,2 0,0 0,0 0,0 (57,6)
- Pessoal (39,6) (39,6)
- Senicos de Terceiros (3,0) (3,0)
- CMV (0,4) 0,4)
- Aluguel & Ocupacéo (8,7) (8,7)
- Qutras (3,6) (2,2 (5,8)
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 82,6 (2,2) 0,0 0,0 0,0 80,4
Despesas Comerciais 6,2) (0,0) (6,2)
-PDD (3,5) 0,0 (3,5)
- Marketing (2,8) (0,0) (2,8)
Despesas Gerais & Administrativas (16,6) 1,3) 9,9 0,0 0,0 (27,8)
- Pessoal (8,6) 6,7) (15,3)
- Senicos de Terceiros 1,3) (2,2) (3,4)
- Aluguel & Ocupacéo (1,0) 0,1) (1,2)
- QOutras (5,8) (1,3) (0,9) (8,0)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (7,9) 0,0 (0,1) 0,0 0,0 (8,0)
- Provisdes (8,9) 0,1) (9,0)
- Impostos & Taxas (0,2) 0,1) 0,3)
- Qutras receitas operacionais 1,2 0,1 1,2
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 2,4 (2,4) 0,0
Resultado Operacional 54,2 (3,5) (10,0) (2,4) 0,0 38,3
- Corporativas (10,0) 10,0 0,0
EBITDA Ajustado 44,2 (3,5) 0,0 (2,4) 0,0 38,3
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (2,4) 2,4 0,0
(-) ltens N&o-Recorrentes ' 0,0 0,0 0,0
EBITDA 41,8 (3,5) 0,0 0,0 0,0 38,3
Depreciagdo & Amortizagéo (3,5) 3,5 0,0
EBIT 38,3 0,0 0,0 0,0 0,0 38,3
Resultado Financeiro Liquido 6,5 0,0 6,5
EBT 44,8 0,0 0,0 0,0 0,0 44,8
Imposto de Renda & CSLL (1,8) (1,8)
Re.sult.ado Lliqmdo Antes dos 43,0 0.0 0.0 0.0 0.0 43,0
Acionistas Nao Controladores

P:’;\mmpagao dos acionistas 2.2) @.2)
nao controladores

Resultado Liquido 45,2 0,0 0,0 0,0 0,0 45,2

! ltens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.
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Balanco IFRS

Ativo Circulante 616,5 146,0 587,8 Passivo Circulante 119,6 88,2 116,5
Caixa e equivalentes de caixa 9,4 36,4 12,2 Fornecedores 20,5 13,1 18,7
Aplicacdes financeiras 487,9 36,8 476,5 Empréstimos e financiamentos 26,8 11,5 24,8
Contas a receber 104,2 63,3 80,6 Obrigacdes sociais e salariais 25,8 18,7 27,4
Adiantamentos diversos 2,4 1,9 10,0 Obrigacdes tributarias 6,6 4,0 53
Impostos e contribuices a recuperar 4,5 4,2 4,3 Adiantamentos de clientes 19,3 17,0 19,9
Qutros ativos circulantes 8,1 3,3 4,3 Parcelamento de impostos e contribuiges 1,7 3,4 1,6

Titulos a pagar 9,7 19,1 9,6
Outros passivos circulantes 9,2 1,4 9,1

Ativo Nao Circulante 287,8 323,6 279,2 Passivo Nao Circulante 264,6 309,5 273,55
Contas a Receber 0,3 1,2 0,3 Empréstimos e financiamentos 119,2 118,2 124,9
Adiantamentos diversos 0,2 0,3 0,2 Titulos a pagar 44,4 68,5 49,1
Depositos judiciais 11,4 9,2 13,3 Débitos com partes relacionadas 1,8 3,0 1,8
Créditos com partes relacionadas 0,0 0,1 0,0 Adiantamentos de clientes 0,0 - 0,1
Impostos e contribuices a recuperar 57 4,8 54 Parcelamento de impostos e contribuicdes 28,3 38,0 28,2
Adiantamento p/ futuro aumento de capital - 0,2 - Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos 15,5 28,9 15,5
Ativos disponiveis para venda - 11,7 - Provisdo para riscos trabalhistas, tributarias e civeis 55,2 52,3 53,7
Outros ativos nao circulantes 1,0 1,3 1,0 Outros passivos nao circulantes 0,2 0,7 0,3
Investimentos - 0,1 0,0
Imobilizado 98,4 123,0 88,7
Intangivel 170,9 171,7 170,2

Patrimoénio Liquido (Passivo a Descoberto) 520,1 71,8 477,0
Capital Social 496,4 117,9 496,4
Reserva de capital 2,0 - 1,9
Reservas de lucros 42,5 21,9 42,5
Acdes em tesouraria - (3,8) -
Agio em transagdes de capital (57,5) (60,3) (57,5)
Lucros acumulados 45,2 - -
Participacdo dos acionistas ndo controladores (8,5) (3,8) 6,2)
Total do Ativo 904,3 469,6 867,0 Total do Patrimoénio Liquido e Passivo 904,3 469,6 867,0
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DRE IFRS

1T14 1T13
RECEITA LIQUIDA 137,9 104,3
CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS (57,6) (44,1)
(PREJUIZO) LUCRO BRUTO 80,4 60,2
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (42,1) (25,6)
Comerciais (6,2) 5,1)
Gerais e administrativas (27,8) (16,8)
Resultado de equivaléncia patrimonial - -
Outras (despesas) receitas operacionais (8,0) (3,8)
RESULTADO ANTES DO 38,3 34.6
RESULTADO FINANCEIRO
Receita financeira 14,3 1,4
Despesa financeira (7,8) (6,8)
LUCRO (PREJUIZO) ANTES DE IMPOSTOS 44.8 29,2
Imposto de renda e contribuicdo social, corrente e
diferido (1,8) 0,0
LUCRO OU PREJUIZO ANTES DOS 43.0 29.2
ACIONISTAS NAO CONTROLADORES ’ '
Participagé@o dos acionistas nédo controladores (2,2) -
LUCRO OU PREJUIZO DO EXERCICIO 45,2 29,2
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Fluxo de Caixa IFRS

Lucro liquido do exercicio 43,0 29,2
Ajustes por
Provisdo para créditos de liquidagédo duvidosa 3,5 3,4
Atualizag@o (reverséo) depdsito judicial 0,3 0,5
Depreciagao e amortizagao 3,5 2,5
Baixa de valor residual de imobilizado e intangivel 0,2 -

Equivaléncia patrimonial - -
Perda com investimento - -

Prémio PUT 0,2) -
Perda na venda de imobilizado e intangivel - 0,1
Perda com mutuos com parte relacionada - 0,4
Despesas de juros de empréstimos, financiamentos, parcelamento 50 27
impostos ’ ’
Constituicao e atualizag&o de proviséo para riscos trabalhistas, tributarios e 74 4.7
civeis

Juros de parcelamentos e tributos - -
Perda na venda de agdes em tesouraria - -
Acdes concedidas por sécios a funcionarios (Dadiva) - -
Boénus 0,1 -
Alienacdo de agBes em tesouraria - -

. ~ - . 1,3 1,2
Despesa de ajuste a valor presente e corre¢do monetéaria com titulos

Juros sobre matuos com partes relacionadas - -
Imposto de renda e contribuicdo social correntes e diferidos 1,8 (0,0)
Baixa de estoque e aceno liquido - -

65,8 44,7
Variagao nos ativos e passivos operacionais
(Aumento) de contas a receber (27,1) (16,4)
(Aumento) reducdo de adiantamentos diversos 7,6 53
(Aumento) reducao de depositos judiciais 1,7 1,1
(Aumento) Redug&o de impostos e contribui¢cdes a recuperar (0,4) 0,3
(Aumento) reducéo de outros ativos (3,8) 0,7)
Aumento (reducéo) de fornecedores 1,8 2,3
Aumento (reducgéo) de obrigagGes tributarias, sociais e salarios @y G
Aumento (reducéo) de adiantamento de clientes ©0,7) (5.3)
Aumento (reducédo) de parcelamento de impostos e contribuicdes ©.8) .0
Aumento (reducéo) de outros passivos 0,0 (0,0)
Caixa proveniente das operacfes (23,5) (17,5)
Juros pagos (3,0) 1,8)
Imposto de renda e contribuicdo social pagos - -
Pagamento de provisdo para riscos trabalhistas, tributarios e civeis 6.9 @n
Calxa»llgwdo (apllcadp na§) gerado 334 227
nas atividades operacionais
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Mutuos com partes relacionadas
Concessoes - 0,2)
Recebimentos - -
Aumento de capital em controlada - 0,2)
Aquisicao de investimento - (0,0)
Aquisicdes de controladas liquidas dos caixas adquiridos - (7.8)
Dividendos recebidos - -
Aquisicao de aplicagdes financeiras (23,4) (36,8)
Rendimento de aplicacdes financeiras 12,0 -
Dividendos recebidos - -
Compra de ativo imobilizado e intangivel (14,1) (9,8)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento (25,5) (54,7)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Mdutuos com partes relacionadas
Captagdes - -
Amortizagdes - -
Empréstimos e financiamentos
Captacdes. 1,0 74,4
Amortizagdes. (11,8) (11,4)

Aquisicao de participagé@o de ndo controladores em controladas
Aumento de capital - -
Custo captagdo na emissao de titulos 0,0 -
Acles em tesouraria - -
Dividendos pagos - -
Pagamento de parcelamento de impostos e contribuicdes - -
Caixa liquido (aplicado) gerado nas

L ) ) (10,7) 63,0
atividades de financiamento
FLUXO DE CAIXA (APLICADO) GERADO NO EXERCICIO (2,8) 31,0
VARIAGAO DAS DISPONIBILIDADES
Caixa e equivalente de caixa no inicio do exercicio 12,2 55
Caixa e equivalente de caixa no fim do exercicio 9,4 36,4
(REDUCAO) AUMENTO DAS DISPONIBILIDADES (2,8 31,0
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