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Ser Educacional Registra

Receita Liquida de R$203,9 Milhdes no 4T14
EBITDA Ajustado da Companhia atinge R$54,8 milhdes no 4T14, alta de 74,1% em
comparacao ao mesmo periodo do ano anterior.

Recife, 31 de margo de 2015 — A Ser Educacional S.A. (BM&FBovespa SEER3, Bloomberg
SEERS3:BZ e Reuters SEER3.SA), anuncia hoje seus resultados do quarto trimestre de 2014.
Todas as informagbes sdo apresentadas em IFRS e Consolidado em Reais (R$), e as
comparacoes referem-se ao quarto trimestre de 2013, exceto se especificado de outra forma. Os
resultados do 4T14 e do ano de 2014 incluem a consolidag&o dos resultados da Universidade da
Amazbnia (UNAMA) para os meses de novembro e dezembro de 2014.

PRINCIPAIS INDICADORES - 4T14 x 4T13

Lucro Liquido de Receita Liquida 128.5 mil alunos
R$43,8 milhGes R$203,9 milhdes A 12850
+103,3% +63,7% 7P

% A Ser Educacional encerrou 0 4T14 com uma base de 128,5 mil alunos, 30,0% superior ao
4T13. Desse total, 101,2 mil matriculados nos cursos de graduacédo (44,0% sobre o ano
anterior), 8,3 mil nos cursos de pés-graduacao, 16,9 mil nos cursos técnicos e 2,0 mil alunos de
EAD. A taxa de rematricula de graduacéo presencial no 2S14 foi de 89,0%.

% A receita liquida totalizou R$ 203,9 milhdes no 4T14, um aumento de 63,7% em relacédo ao
4T13. O aumento da receita liquida ocorreu em virtude principalmente do aumento do nimero
de alunos de graduacdo, que cresceu 44,0% em relacdo a dezembro/13 e por conta da
consolidacéo dos resultados de dois meses da UNAMA de R$ 20,5 milhdes. No ano de 2014 a
receita liquida totalizou R$ 705,1 milhdes, um aumento de 54,4%.

% No 4T14, o EBITDA ajustado alcancou R$ 54,8 milhdes, 74,1% superior ao 4T13. A margem
EBITDA ajustada atingiu 26,9%, comparada ao 25,2% no mesmo periodo do ano anterior, um
ganho de 1,6 p.p. O EBITDA ajustado de 2014 atingiu R$ 247,8 milhdes, crescimento de 60,4%
em relacdo a 2013. A margem EBITDA ajustada subiu 1,3 ponto percentual e passou de 33,8%
para 35,1%.

% O lucro liquido somou R$43,8 milhdes no 4T14, um aumento de 103,3% em relacdo ao
mesmo trimestre do ano anterior, enquanto a margem liquida fechou o periodo em 21,5% (4,2
p.p. acima do 4T13). O resultado liquido de 2014 atingiu R$ 213,9 milhdes, 83,9% acima do
lucro liquido de R$ 116,3 milhdes, registrado em 2013. A margem liquida do ano atingiu 30,3%
um aumento de 4,9 pontos percentuais comparada a 2013.

Var. (%) Var. (%) Var. (%)
4T14 x 4T13 sS4 4T14 x 3T14 L2Mig 2MLS 12M14 x 12M13

Destaques (Valores em R$ (‘000)) 4T14 4T13

Receita Liquida 203.861 124.556 63,7% 171.058 19,2% 705.067 456.761 54,4%
Lucro Bruto 116.004 69.289 67,4% 108.829 6,6% 437.772 276.591 58,3%
Margem Bruta 56,9% 55,6% 1,3 p.p. 63,6% -6,7 p.p. 62,1% 60,6% 1,5p.p.
Resultado Operacional 51.123 25.698 98,9% 59.161 -13,6% 229.349 137.378 66,9%
Margem Operacional 25,1% 20,6% 4,4 p.p. 34,6% -9,5 p.p. 32,5% 30,1% 2,5p.p.
EBITDA 58.791 31.826 84,7% 65.735 -10,6% 253.972 157.037 61,7%
Margem EBITDA 28,8% 25,6% 3,3p.p. 38,4% -9,6 p.p. 36,0% 34,4% 1,6 p.p.
EBITDA Ajustado 54.752 31.443 74,1% 64.934 -15,7% 247.816 154.467 60,4%
Margem EBITDA Ajustada 26,9% 25,2% 1,6 p.p. 38,0% -11,1 p.p. 35,1% 33,8% 1,3 p.p.
Lucro (Prejuizo) Liquido 43.774 21.530 103,3% 57.663 -24,1% 213.864 116.297 83,9%
Margem Liquida 21,5% 17,3% 4,2 p.p. 33,7% -12,2 p.p. 30,3% 25,5% 4.9 p.p.
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% Em 15 de dezembro de 2014 a Companhia anunciou a aquisicdo de 100% do capital

Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda - APEP, mantenedora da Universidade
Guarulhos (UnG), sediada em Guarulhos, Sao Paulo. A operacéao totalizou R$199,1 milhdes,
dos quais R$62,5 milhdes, deduzido todo o endividamento liquido, foram pagos em 30 de
janeiro de 2015, data de fechamento da operacédo e o valor remanescente de R$136,6 milhdes
seréo pagos em cinco parcelas anuais corrigidas pelo IGP-M. A Companhia acredita que esses
valores serdo pagos por meio da prépria geracdo de caixa da adquirida. A UnG tem 45 anos de
existéncia, solidos conceitos académicos com conceito 4 em seu recente recredenciamento
pelo MEC ocorrido em 2014 e IGC 3. A UnG conta com 5 campi, sendo 3 em Guarulhos (Dutra,
Bonsucesso, Centro), a 22 cidade mais populosa de Sao Paulo, um campus na cidade de Sao
Paulo e outro em Itaquaquecetuba, interior de Sdo Paulo e teve seu programa de EAD foi
recentemente aprovado pelo MEC e aguarda publicacdo da portaria.

- O processo de captacao do primeiro semestre que geralmente se encerra ao final de marco,
foi estendido para o final de abril, em virtude das mudangas promovidas pelo MEC para
matriculas de alunos no FIES, programa de financiamento estudantil. Até 27 de marco de
2015 a Companhia ja havia captado 45,1 mil alunos (considerando UNAMA/FIT e UnG), o
que representa um aumento de 21,5% quando comparada com a captacdo proforma
realizada pela Companhia até 26 de margo de 2014. Vale destacar a captacdo da UNAMA/FIT
gue totalizou 10,7 mil alunos nesse periodo, um crescimento de 203,7% em relacdo ao mesmo
periodo. Se considerarmos a captacdo por crescimento orgéanico (excluindo UnG e
UNAMA/FIT), atingiu 27,9 mil alunos, seguindo o mesmo potencial de captacdo de 2014.

-Em margo de 2015 o Grupo Ser Educacional anunciou parceria com a ldeal Invest para
uma linha de crédito de até R$ 1 bilhdo para financiar alunos por meio do Pravaler, um
dos maiores programas privados de financiamento estudantil do pais.O financiamento permite
gue os alunos financiem ao menos parte de suas mensalidades com pagamento apenas apos a
conclusao de seus cursos de graduacéo e a taxas competitivas, de 3,4% ao ano, mais correcao
pela inflacéo.

“Em 24 de marco a Companhia assinou um Contrato de Cessdo Onerosa de Mantenga e
Outras Avencas com o Instituto Metodista Bennett para cessdo de Mantenca do Centro
Universitario Bennett. O Contrato prevé o pagamento total no valor de R$10,0 milh6es em
duas parcelas, sendo a primeira de R$ 1,0 milhdo a ser depositada em conta vinculada e o
valor remanescente a ser quitado na data de fechamento, que por sua vez esta sujeita as
condicdes precedentes usuais. Quando confirmada, a operacdo representard a entrada do
Grupo na Cidade do Rio de Janeiro, um dos mercados mais importantes do Brasil e sera o
segundo estado da regido sudeste a ter operacdes da Companhia apos a aquisicdo da UnG.
As aquisi¢cdes na regido sudeste fazem parte da estratégia da Companhia em tornar-se um
player com abrangéncia nacional no longo prazo enquanto no curto prazo foca suas atividades
na consolidagéo das regifes norte e nordeste.
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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

O ano de 2014 foi de importantes conquistas para o Grupo Ser Educacional. A Companhia
continuou a apresentar crescimento robusto de sua base de alunos, elevados padrdes de
gualidade de ensino e com indices sustentaveis de rentabilidade a seus acionistas. Esses
resultados sdo fruto de uma visdo objetiva de futuro que vem sendo praticada ao longo de 11
anos: “‘estar entre os maiores grupos educacionais do pais, reconhecido por prestar servicos de
gualidade, com resultados sustentaveis e satisfacdo dos alunos, colaboradores, acionistas,
organizacdes e comunidades.”

Sob a ética do crescimento organico de sua base de alunos, a Companhia inaugurou duas
novas unidades sob a marca Mauricio de Nassau, as unidades de Manaus (Amazonas) e em
Sao Luis (Maranhao), ambas localizadas nas regifes norte e nordeste, as que apresentam maior
crescimento econdmico e alunos matriculados em ensino superior do Brasil. Nesse sentido, em
2014 também foram autorizados 297 novos cursos de graduacdo nas unidades existentes,
totalizando 662 cursos no portfolio. Atualmente a Companhia possui 25 novas unidades em
processo de autorizacdo junto ao Ministério da Educacédo (MEC). As novas unidades fazem parte
processo de consolidacdo das atividades da Companhia nas regides Nordeste e Norte para o0s
proximos anos.

Outro destaque do ano foi o inicio das atividades ensino a distancia (EAD). Aprovado pelo
MEC em dezembro de 2013, a Companhia escolheu a UNINASSAU para iniciar cursos online,
iniciando sua primeira turma no primeiro semestre de 2014. A primeira captacdo ocorreu com
sucesso e contava no final de 2014 com cerca de 2,0 mil alunos em seus 9 Pdlos de Apoio
Presencial. A Companhia adotou uma plataforma de ensino que permite ao aluno acompanhar os
cursos de forma online em qualquer horario. Tal modelo diminui a necessidade da presenca fisica
do aluno no Polo de Apoio Presencial e possibilita que o estudante planeje melhor suas atividades
académicas, conciliando-as com as demais atividades de seu cotidiano. O EAD ser4d uma
importante alavanca de valor para 0os préximos anos uma vez que 0S investimentos mais
relevantes ja foram realizados e daqui por diante a Companhia focara nos processos de captacao
e melhoria continua da modalidade de ensino.

No segmento de fusdes e aquisi¢des, o Grupo Ser Educacional realizou quatro importantes
iniciativas em 2013, que agregaram 32 mil alunos a Companhia, com investimento total de R$362
milhdes. A primeira foi a aquisicao realizada em janeiro da Associacao de Ensino Superior Anglo
Lider, mantenedora da Faculdade Anglo Lider (FAL). A instituicdo esta localizada no municipio de
Sao Lourenco da Mata, no Estado de Pernambuco. A instituic&o foi adquirida pelo valor de R$2,1
milhdes e contava com cerca de 350 alunos. Em julho, foi anunciada aquisicdo da sociedade
Centro Educacional e Desportivo Fase Ltda., entidade mantenedora da instituicdo FASE
(Faculdade Santa Emilia). Com 1.500 alunos e localizada Olinda, Pernambuco a aquisi¢éo foi
firmada em R$9,7 milh6es. Em outubro foi a vez do anuncio da aquisicdo da Unido de Ensino
Superior do Para (UNESPA), mantenedora da Universidade da Amazénia (UNAMA), sediada em
Belém, Estado do Para e Instituto Santareno de Educacdo Superior (ISES), mantenedor das
Faculdades Integradas do Tapajos (FIT), sediado em Santarém, também no Estado do Para, por
R$151,2 milhdes, com 12,2 mil alunos. Por fim, em dezembro de 2014 a Companhia assinou com
a Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisas s/s Ltda. (APEP), mantenedora da Universidade
Guarulhos (UnG), sediada em Guarulhos. Em setembro de 2014 a UnG contava com
aproximadamente 17 mil alunos e a transacdo concluida em janeiro de 2015 totalizou R$199,1
milhdes. Em marco de 2015, a Companhia deu mais um importante passo na regido sudeste ao
anunciar a assinatura de um contrato de cessdo de mantenca do Centro Universitario Bennett,
localizado na cidade do Rio de Janeiro. Quando as condi¢cfes precedentes forem concluidas, o
Grupo podera iniciar operacdes nessa importante cidade do Brasil e dard continuidade+e éua
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estratégia de expansao no sudeste, que lhe permitira consolidar sua politica de expanséao de
longo prazo.

Como resultado das iniciativas de crescimento organico, desenvolvimento de novos
negocios e aquisi¢cdes, a base de alunos do Grupo Ser Educacional apresentou crescimento de
30,0% em relacdo a dezembro de 2013, totalizando 128,5 mil alunos. Considerando a base de
alunos provenientes da UnG, ainda ndo consolidadas no balanco da Companhia até dezembro de
2014, o total de alunos passa a 147 mil um crescimento de 48,5%.

O crescimento da base de alunos somente é sustentavel se houver qualidade de ensino,
alunos satisfeitos e bom nivel académico que permita aos alunos ingresso no mercado de
trabalho e melhoria de renda. Para obter estes resultados, os objetivos académicos do Grupo Ser
séo focados em empregabilidade e bom desempenho no IGC (indice Geral de Cursos) e CPC
(Conceito Preliminar de Curso).

Para o item Desempenho no IGC e CPC, ja considerando a aquisicdo da UnG, 92% das
instituicbes da Companhia apresentaram resultado satisfatério (IGC igual ou superior a 3) na
avaliacao referente ao ano de 2013, indicacdo de bom nivel de qualidade, com evolugéo positiva
ano apos ano. Em relagédo ao CPC, 90% dos cursos apresentaram desempenho destacado, com
indice igual ou superior a 3, indicador de que a qualidade dos cursos mantém-se elevada, mesmo
considerando todas as aquisi¢c0es realizadas em 2014.

Quanto a empregabilidade, 65% dos alunos de graduacéo presencial que estudam nas unidades
da Companhia trabalham ou fazem estagio, um indicador bastante positivo da atracdo de nossos
estudantes no mercado de trabalho.

As préticas de responsabilidade social fazem parte dos valores e do cotidiano do Grupo Ser
Educacional. A Companhia investe diretamente e estimula seus alunos, professores e
colaboradores realizarem atividades que beneficiem a sociedade e as comunidades onde as
unidades da Companhia estédo inseridas. Essas iniciativas sdo subdivididas em quatro pilares
primordiais: cultura, esportes, comunidades e acdes sdcio-ambientais.

Essas atividades colaboram com sentimento de pertencer dos alunos junto as suas comunidades
regionais e com a instituicdo que promove essas atividades, gerando uma ligacdo entre alunos,
comunidade, governos e instituicdo extremamente benéfica para todos os envolvidos. A
Companhia promove essas atividades por meio de suas instituicdes e coordenadas pelo Instituto
Ser Educacional que acumula mais de 10 mil atendimentos sociais nas quatro areas mencionadas
anteriormente.

Como reconhecimento desses esforcos, pela sexta vez consecutiva, a UNINASSAU estd em
primeiro lugar entre as instituicdes particulares mais lembradas pelos pernambucanos. O Prémio
Recall de Marcas é resultado de uma pesquisa realizada pelo Jornal do Commercio em parceria
com o Instituto Harrop de Pesquisa. O Grupo também recebeu da Associacdo Brasileira de
Mantenedoras de Ensino Superior (ABMES), certificacfes que atestam o empenho da instituicdo
com a responsabilidade social e o desenvolvimento da sociedade, devido aos trabalhos gerados
para auxiliar no desenvolvimento da sociedade pela UNINASSAU e Faculdade Joaquim Nabuco.

O ano de 2014 se encerrou com incertezas no que diz respeito ao ambiente regulatério ao
gual as empresas do setor de educacao estdo submetidas, em especial em relacdo ao Programa
de Financiamento Estudantil (FIES), com os andncios de novas medidas implementadas pelo
Ministério da Educacgao (“MEC”). Dentre tais medidas, destacamos a Portaria Normativa n° 21, de
26 de dezembro de 2014, que passou a exigir do aluno uma média aritmética das notas obtidas
nas provas do Enem igual ou superior a 450 pontos para a concessao do financiamento, e a
Portaria Normativa n° 23, de 29 de dezembro de 2014, que limitou a forma de pagamento do\RIES
para as entidades mantenedoras com numero igual ou superior a 20 mil matriculas financig@as
pelo programa, de forma que o pagamento total passara a ser efetuado em até 8 parcelas angals,
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com intervalo minimo de 45 dias. Posteriormente, a Portaria Normativa n° 2, de 20 de fevereiro de
2015 esclareceu que a mudancga no cronograma de pagamentos anunciada por meio da Portaria
Normativa n° 23, aplica-se somente ao exercicio de 2015.

E neste cenario de importantes mudancas regulatérias que se inicia o0 ano de 2015, com desafios
para a Companhia, que concentra seus esfor¢cos de curto prazo no acompanhamento e adaptacéo
as novas normas do MEC, de forma a manter seu ritmo de crescimento condizente com seus
objetivos de rentabilidade.

A Administracdo esta confiante na manutencéo do crescimento de sua base de alunos e
mantera sua estratégia de crescimento com rentabilidade, combinando movimentos voltados
ao crescimento organico com aquisicdes. Esse posicionamento estratégico sera fundamental para
atravessar esse periodo de incertezas de curto prazo visando no longo prazo continuar a criar um
grupo educacional de abrangéncia nacional, reconhecido por prestar servicos de qualidade, com
resultados sustentaveis e satisfacdo dos alunos, colaboradores, acionistas, organizacfes e
comunidades.

DESEMPENHO OPERACIONAL

2014.2 Total Total Total Total Total

Base jun14 86.503 998 7.834 20.552 115.887
Captacéo 15.470 1.810 2.278 6.207 25.765
Agquisicdes 12.967 - 1.480 - 14.447

FASE 1.550 - - 1.550

Unama / FIT 11.417 - 1.480 - 12.897
Egressos (2.422) - (3.215) (2.579) (8.216)
Evasio (11.323) (760) (83) (7.259) (19.425)
Base dezl14 101.195 2.048 8.294 16.921 * 128.458
% Base dez14 / Base junl4 17,0% 105,2% 5,9% -17,7% 10,8%
% Base dezl14 / Base dez13 44,0% N.M. 8,0% -19,0% 30,0%

* Alunos frequentando as aulas, conforme controles internos.

2013.2 Total Total Total Total
Base junl13 66.857 8.476 873 76.206
Captacado 14.048 1.069 35.553 * 50.670
Aquisicao 421 109 - 530
Egressos (2.119) (1.933) (516) (4.568)
Evasédo (8.952) (43) (15.030) (24.025)
Base dez13 70.255 7.678 20.880 *: 98.813
% Base dez13 /Base junl3 5,1% -9,4% N.M. 29,7%

* Fonte: SISUTEC
** Alunos frequentando as aulas, conforme controles internos.

A base de alunos no final de dezembro de 2014, considerando as modalidades presenciais da
graduacao, pés-graduacao, ensino técnico e EAD, apresentou crescimento de 30,0% em relacao
a base de alunos de dezembro de 2013. Este resultado é derivado do crescimento de 44,0% no
namero de alunos de graduacéo e do EAD, segmento no qual a Companhia iniciou as operacdes
em 2014 e em dezembro contava com uma base de 2,0 mil alunos. A Companhia tem hoje 70%
de seus alunos de graduacao presencial, sem Unama/FIT, nos primeiro e segundo anos dos
cursos, o que demonstra um alto potencial de crescimento organico. A variacdo da base total de
alunos do 2514 x 2S13 sem UNAMA e FIT foi de 16,9%.

Encerramos o segundo semestre de 2014 com 101,2 mil alunos de graduagcagysm
crescimento de 44,0% em relagédo ao segundo semestre do ano anterior. ke,
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Evolucdo do Numero de Alunos Total

14.447 (8.216)

s DD - ﬁ

115.887

Base Jun14 Captacéo Aguisicies Egressos Evasdo Base Dez14

Ticket Médio Liquido

Ticket Médio - Graduagao 4T14 4713 Var(%) 12M14  12M13  Var(%)

Ticket Médio - Graduacdo 573,38 492,92 16,3% 558,04 514,17 8,5%

O ticket médio no 4T14 foi de R$573,38, um acréscimo de 16,3% quando comparado ao mesmo
periodo do ano anterior, em virtude principalmente da mudanca do mix de cursos e da
consolidacdo da Unama, que tem ticket médio maior. Quando comparamos o ticket médio do
periodo de 12M14 contra 12M13, verifica-se um aumento de 8,5%, decorrente do repasse da
inflacdo e da mudanca de pratica da contabilizagédo do FGEduc, agora transitando como deducgéo
da receita e mudanca do mix de cursos da Companhia.

FIES Graduacao

FIES ("000) Dez/12 Dez/13 Dez/14

Alunos 48.670 70.255 101.195
Alunos FIES 15.916 31.432 48.048
% de Alunos FIES 32, 7% 44.7% 47,5%

O Programa de Financiamento Estudantil, ou FIES € um programa do MEC para financiar alunos
gue ndo podem arcar com o custo total de sua educacédo. Para receber os beneficios do FIES, os
alunos devem estar regularmente matriculados em uma instituicdo de ensino superior privada
registrada no FIES que tenha avaliacdo positiva do MEC.

Em funcé@o do aumento da penetracédo do FIES como opcado de financiamento de nossos alunos,
nossa exposicdo ao repasse das mensalidades do FIES por parte do Governo Federal tem
aumentado. Estamos utilizando o FIES como ferramenta de retencéo do aluno no ensino superior.
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Os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representam 47,5% da base de alunos de
graduacao no periodo. Esse percentual com Ung é de 42,7%. A base de estudantes de FIES, sem
Unama, que ja utilizava o instrumento do FGEduc correspondia a 85,2% do total.
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B Ndmero de cursos autorizados

Crescimento Organico

A Companhia possui 190,9 mil vagas anuais, considerando vagas e cursos da UNAMA/FIT sendo,
deste total, 35,1 mil vagas referentes a EAD.

No ano de 2014 foram autorizados 297 novos cursos, que totalizaram 662 cursos ofertados.
A Companhia segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento organico, baseada no

credenciamento de novas unidades e autorizacbes de novos cursos. Existem 188 cursos em fase
final de aprovacdo no MEC, que podem ser autorizados até o final de 2015.

Taxa de evasao

A taxa de evasdo no segmento de graduacgéo presencial, no segundo semestre de 2014, foi de
10,1%, comparada a 11,3% no mesmo periodo do ano anterior.

Captacéo 2015.1

Status da Captacgido dos Alunos de Graduagéao

Captacdo de Graduacéao 45,1 37,2 21,5%
Crescimento Organico 27,9 27,7 0,8%
Graduacéao Presencial 26,4 27,0 -2,2%
EAD 1,5 0,7 113,5%
Unama/ FIT 10,7 3,6* 203,7%
unG 6,5 59* 9,8%
*Proforma




O processo de captacdo do primeiro semestre que geralmente se encerra ao final de marco,
foi estendido para o final de abril, em virtude das mudancgas promovidas pelo MEC para matriculas
de alunos no FIES, programa de financiamento estudantil. Até 27 de marco de 2015 a
Companhia ja havia captado 45,1 mil alunos (considerando UNAMA/FIT e UnG), o que
representa um aumento de 21,5% quando comparada com a captacao proforma realizada pela
Companhia até 26 de marco de 2014. Vale destacar a captacdo da UNAMA/FIT que totalizou 10,7
mil alunos nesse periodo, um crescimento de 203,7% em relacdo ao mesmo periodo. Se
considerarmos a captacdo por crescimento organico (excluindo UnG e UNAMA/FIT), atingiu
27,9 mil alunos, seguindo 0 mesmo potencial de captacéo de 2014.

Do total de captacdo até o momento, cerca de 12,8 mil alunos ou 29,4% da captacdo total
assinaram termo aditivo de contrato, informando que pretendiam ser alunos matriculados pelo
FIES e aguardam a finalizacdo de seus processos de financiamento. Funil de contratagcbes do
FIES, sdo alunos cadastrados no SISFIES e que estdo em diferentes fases de processamento,
indo desde o cadastro inicial até a contratacao final. Até o momento a Companhia registrou cerca
de 10,5 mil contratos no Funil de Contratos do FIES. Até o presente momento ndo é possivel
associar que os contratos que estdo no funil do FIES pertencem ao mesmo grupo de alunos que
assinaram o termo aditivo, nem que todos os alunos interessados no FIES assinaram o aditivo.

Com relagdo aos aditamentos de contratos existentes no segundo semestre de 2014, a

Companhia ja conseguiu incluir mais de 90% da base de alunos (incluindo UnG e UNAMA/FIT) no
funil de contratos do FIES.

DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita Bruta

Receita Bruta (Valores em R$ ('000)) 4T14 a1z VA (R gpq, Var (%) yom1a 12m13 e ()
4T14 x 4T13 4714 x 3T14 12M14 x 12M13
Receita Operacional Bruta 239.946 154.614 55,2% 201.751 18,9% 833.080 552.816 50,7%
Mensalidades de Graduacédo 202.429 132.109 53,2% 171518 18,0% 716.217 510.460 40,3%
Mensalidades de Pés Graduacéo 4.268 3.973 7,4% 3.546 20,4% 14.988 15.548 -3,6%
Mensalidades de Ensino Técnico 26.376 14.296 84,5% 22.323 18,2% 84.383 15.477 445,2%
Mensalidade de EAD 2.089 - 0,0% 1.682 24.2% 5.133 - 0,0%
Outras 4.784 4.236 12,9% 2.682 78,4% 12.359 11.331 9,1%
Deducdes da Receita Bruta (36.085)  (30.058) 20,1%  (30.693) 17,6% (128.013)  (96.055) 33,3%
Descontos e Bolsas (25.522) (23.482) 8,7% (21.747) 17,4% (91.990) (73.095) 25,8%
Impostos (10.563) (6.576) 60,6% (8.946) 18,1%  (36.023)  (22.960) 56,9%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 10,6% 15,2% -4,6 p.p. 10,8% -0,1 p.p. 11,0% 13,2% -2,2p.p.
Receita Operacional Liquida 203.861 124.556 63,7% 171.058 19,2% 705.067 456.761 54,4%

No 4T14, a receita bruta foi de R$ 239,9 milhdes, apresentando um avango de 55,2% em relacéo
ao 4T13 em virtude principalmente da combinagcdo do aumento da base de alunos em 30,0% e do
aumento do ticket médio em 16,3% e acréscimo das receitas de dois meses da UNAMA que
totalizaram R$20,5 milhdes. Pelos mesmos motivos, a receita bruta de 2014 apresentou alta de
50,7%, totalizando R$ 833,1 milhées, comparado a R$ 552,8 milhdes.

Também em virtude do aumento da base de alunos, ticket médio e consolidagcdo da UNAMA (R$
20,5 milhdes), a receita bruta do segmento de graduacao atingiu R$ 202,4 milhdes no 4T14 e
representou 84,4% do total um cresumento de 53,2% em relagao a0 mesmo periodo de 2013
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A receita referente ao Ensino Técnico/Pronatec somou R$ 26,4 milhdes no 4T14, representando
11,0% do total e um aumento de 84,5% em compara¢gdo ao mesmo periodo em 2013 em virtude
do reconhecimento da receita de dois meses no 4T13. Em 2014, o total de receitas de Ensino
Técnico atingiu R$84,4 milhdes, ante R$15,5 milhdes, uma vez que o programa de governo foi
iniciado em outubro de 2013.

O segmento de poés-graduacdo correspondeu a 1,8% da receita total do 4T14, com R$ 4,3
milhdes, um acréscimo de 7,4% em relacdo ao 4T13, principalmente em virtude do aumento do
ticket médio, uma vez que a base de alunos permaneceu praticamente estavel entre os dois
periodos. No ano de 2014 essa linha de receita totalizou R$15,0 milhdes, uma reducéo de 3,6%
em virtude da sazonalidade dos inicios e términos de turmas.

Outras receitas representam 2,0% da receita total, com R$ 4,8 milhdes, um crescimento de 12,9%
em comparacdo ao 4T13. Em 2014 totalizou R$12,4 milhdes, alta de 9,1% comparado a 2014. O
Aumento das outras receitas em ambas as comparacdes esta ligado ao aumento da base de
alunos e nimero de unidades.

No quarto trimestre de 2014, a receita liquida aumentou 63,7%, passando de R$124,6 milhdes no
4T13, para R$203,9 milhdes. Neste mesmo periodo, excluidas as receitas da aquisicdo da
UNAMAV/FIT, a receita liquida foi de R$183,4 milh6es, um aumento de 47,2%. O aumento da
receita liquida em ritmo mais acelerado do que o crescimento da receita bruta se deve por conta
do decréscimo do percentual de descontos e bolsas que foi de 10,6% da receita no 4T14 um
decréscimo de 4,6 p.p. em relacdo ao 4T13, em funcéo da restricdo da politica de descontos nas
mensalidades. Acumulado no ano, a receita liquida apresentou aumento de 54,4% e totalizou R$
705,1 milhdes, comparado a R$456,8 milhdes em 2013. O crescimento da receita liquida de 2014
em ritmo mais acelerado que a receita bruta também se deve a reducdo do percentual de
descontos e bolsas que representaram 11,0% de receita bruta, comparado a 13,2% em 2013.

Custo dos Servicos Prestados

Composicao dos Custos dos Servigos 4T14 4T13 Var. (%) 3714 Var. (%) 12M14  12M13 Var. (%)

Prestados’ (Valores em R$ ('000)) 4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12M13

Custos Caixa dos Servicos Prestados (84.141)  (53.263) 58,0%  (59.430) 41,6%  (257.105) (173.065) 48,6%
Pessoal e encargos (60.876)  (37.119) 64,0%  (41.215) 477% (182573) (118.377) 54,2%
Aluguéis (13.899)  (10.271) 353%  (12.805) 85%  (49.327)  (34.909) 41,3%
Concessionarias (5.847) (3.515) 66,3% (3.172) 843%  (15.256)  (11.998) 27,2%
Senvico de terceiros e outros (3.519) (2.358) 49,2% (2.238) 57,2% (9.949) (7.781) 27,9%

Os custos caixa (excluindo depreciagdo e amortizacdo) dos servicos totalizaram R$84,1 milhdes
no 4T14, representando uma variacédo de 58,0% em relacédo ao 4T13. Excluindo a UNAMA, esses
custos totalizaram R$69,9 milhdes. No ano de 2014 os custos dos servigos somou R$257,1
milhdes, um acréscimo de 48,6% em comparacao a 2013. Os principais componentes dos custos
dos servigos aumentaram tanto no trimestre quanto no ano pelos seguintes motivos principais:

Os custos de pessoal cresceram em fungdo do aumento do corpo docente, principalmente em
funcéo do Pronatec e EAD, além do efeito do dissidio. O incremento do corpo docente no 4T14
comparado com o 4T13 foi de 1.733 professores, representando uma variacao de 41,5%.
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dessa data; (ii) aumento da base de imoveis visando sustentar o crescimento da Companhia,
incluindo instalagcdes que ainda ndo se encontram operantes; e (iii) reajuste dos contratos de
aluguéis existentes. Existem 14 unidades pré-operacionais que ja estdo pagando aluguel mas que
atualmente ndo geram receita.

A variacdo apresentada na linha de concessionérias foi decorrente do aumento do nimero de
unidades operacionais (Sao Luis e Manaus), consolidacdo de unidades adquiridas (Unama/FIT,
FAL e FASE) e aumento de tarifa de energia elétrica.

Como percentual da receita liquida, os custos caixa dos servigos prestados passaram para
41,3%, um ganho de 1,5 p.p. em relacdo mesmo periodo do ano anterior.

0, 0, 0,

% em relagio a receita operacional liquida 4T14 4713 Var. (%) 3T14 Var. (%) 12M14 12M13 )
4T14 x 4T13 4T14x 3T14 12M14 x 12M13
Custos Caixa dos Servicos Prestados A13%  -42,8% 15pp.  -347% 65pp.  -365%  -379% 14pp.
Pessoal e encargos -29,9% -29,8% 0,1p.p. -24,1% 58 p.p. -25,9% -25,9% 0,0p.p.
Aluguéis -6,8% -8,2% 14p.p. -7,5% 0,7 p.p. -7,0% -7,6% 0,6 p.p.
Concessionarias -2,9% -2,8% 00p.p. -1,9% -1,0p.p. -2,2% -2,6% 0,5p.p.
Senvico de terceiros e outros -1,7% -1,9% 0.2p.p. -1,3% 04 p.p. -1,4% -1,7% 0,3p.p.

Lucro Bruto

Lucro Bruto (Valores em RS ('000)) 4T14 at1z VAR 3144 VAR (%) oM q2m13 VAR (W)
4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12M13
Receita Operacional Liquida 203.861 124.556 63,7%  171.058 19,2%  705.067 456.761 54,4%
Custos dos senicos prestados (87.857)  (55.267) 59,00  (62.229) 412% (267.295) (180.170) 48,4%
Lucro Bruto 116004  69.289 67,4%  108.829 66% 437772 276591 58,3%
Margem Bruta 56,9% 55,6% 13p.p. 63,6% 6,7 p.p. 62,1% 60,6% 15p.p.
(-) Depreciacio 3.716 2.004 85,4% 2.799 328%  10.190 7.105 43,4%
Lucro Bruto Caixa 119720  71.293 67,0% 111628 72% 447962  283.696 57,9%
Margem Bruta Caixa 58,7% 57,2% 15p.p. 65,3% -6,5p.p. 63,5% 62,1% 14 pp.

O lucro bruto caixa aumentou 67,9%, passando de R$ 71,3 milhdes no 4T13 para R$ 119,7
milhdes no 4T14. A margem bruta caixa alcangou 58,7% no 4T14 ante 57,2% no mesmo periodo
de 2013. O lucro bruto excluindo a UNAMA atingiu R$109,8 milhdes no trimestre. Acumulado em
2014, o lucro bruto foi de R$ 448,0 milhdes, um aumento de 57,9% em comparacgéo ao resultado
de R$ 283,7 milhdes em 2013. A margem bruta de 2014 atingiu 63,5%, 1,4 ponto percentual
acima dos 62,1%. O crescimento da margem bruta tanto no ano quanto no trimestre se deve
principalmente a diluicdo dos custos fixos uma vez que a receita liquida cresceu em ritmo maior
gue 0s custos dos servigos prestados.
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Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais (Valores em RS (‘000)) 4T14 at13 Var(e)  gpqy VAR(R)  oMm1a 12m3 VT
4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12113
Despesas Gerais e Administrativas (61.829) (42.492) 45,5% (48.393) 27,8% (200.317) (135.115) 48,3%
Pessoal e encargos (24.665) (15.021) 64,2% (19.976) 23,5% (78.456) (51.978) 50,9%
Senicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (6.287) (5.110) 23,0% (7.414) -15,2% (25.062) (16.180) 54,9%
Publicidade (10.868) (5.466) 98,8% (7.652) 42,0% (34.287) (18.668) 83,7%
PDD (8.080) (8.226) -1,8% (4.989) 620%  (25468)  (20.001) 27,3%
Depreciacédo e Amortizacdo (3.952) (4.124) -4,2% (3.775) 4,7% (14.433) (12.554) 15,0%
Materiais de Expediente (3.135) (2.753) 13,9% (1.423) 120,3% (8.538) (6.804) 25,5%
outros (4.842) (1.792) 170,2% (3.164) 53,0% (14.073) (8.930) 57,6%
Resultado Operacional 51.123 25.698 98,9% 59.161 -13,6% 229.349 137.378 66,9%

As despesas gerais e administrativas aumentaram em 45,5%, passando de R$ 42,5 milh6es no
4T13, para R$ 61,8 milhdes no mesmo periodo de 2014. Essa linha de despesas o trimestre
excluindo a UNAMA totalizaram R$57,2 milhdes. Acumulado em 2014 as despesas operacionais
foram de R$200,3 milhées, um aumento de R$48,3%. Esses aumentos, no trimestre e acumulado
no ano, ocorreram devido, principalmente:

a) Ao aumento de despesas com pessoal e encargos sociais em virtude do aumento de
headcount relacionado a expanséo e adequacdo das areas administrativas para fazer frente
ao crescimento da Companhia. Outro ponto a destacar é que a Companhia passou a adotar a
politica de provisdo do bénus a partir do segundo trimestre de 2013, considerando também o
namero de elegiveis ao programa de remuneracao variavel.

b) Aumento das despesas com publicidade devido ao inicio do processo de captacdo 2015 que
envolveu um numero maior de unidades comparado ao ano passado, incluindo as recém
adquiridas UNAMA/FIT.

c) A PDD apresentou melhora de 2,6 p.p., refletindo o aumento da penetracdo do FIES na base
de alunos e da maior adeséo destes alunos ao FGEduc, além da diluicdo pelo aumento da
receita de PRONATEC.

De acordo com a portaria normativa n® 3, de 03/01/14, foi definido que os novos alunos que
contrataram o FIES a patrtir de fevereiro de 2014, tém o risco coberto pelo FGEduc, inclusive para
contratos com fiador, o que gerou incremento na utilizagcdo do FGEduc, impactando o nivel de
deducao na receita bruta.

Ao final do 4T14, a distribuicdo de alunos do FIES, era de 85% com FGEduc e 15% com fiador,
same shops, ou seja, sem Unama e FIT.

% em relagéo a receita operacional liquida 4114 a1z VA (R gpqy Var(R)  omis 12mi3 Var. (%)
4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12M13
Despesas Gerais e Administrativas -30,3% -34,1% 3,8p.p. -28,3% 20p.p. -28,4% -29,6% 12p.p.
Pessoal e encargos -12,1% -12,1% 0,0 p.p. -11,7% -0,4 p.p. -11,1% -11,4% 0,3 p.p.
Senvicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica -3,1% -4,1% 1,0 p.p. -4,3% 1,3 p.p. -3,6% -3,5% 0,0 p.p.
Publicidade -5,3% -4,4% -0,9 p.p. -4,5% -0,9 p.p. -4,9% -4,1% -0,8 p.p.
PDD -4,0% -6,6% 2,6 p.p. -2,9% -1,0 p.p. -3,6% -4,4% 0,8 p.p.
Depreciacdo e Amortizacdo -1,9% -3,3% 14 p.p. -2,2% 0,3 p.p. -2,0% -2,7% 0,7 p.p.
Materiais de Expediente -1,5% -2,2% 0,7 p.p. -0,8% -0,7p.p. -1,2% -1,5% 0,3 p.p.
Outros -2,4% 14%  -09pp. 18%  -05pp. -2,0% -2,0% 0,0p.p.
Resultado Operacional 25,1% 20,6% 44p.p. 34,6% -95p.p. 32,5% 30,1% 25p.p.

Ser

educacional




EBITDA e EBITDA Ajustado

EBITDA (Valores em R$ ("000)) 4aT14 4T13 Var. (%) 3144 Var. (%)  41om14  12m13 Var. (%)
4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12M13
Lucro (Prejuizo) Liquido? 43.774 21.530 103,3% 57.663 -24.1% 213.864 116.297 83,9%
(+) Resultado financeiro liquido? 3.972 1.952 103,5% (1.858) -313,8% (813) 15.882 -105,1%
(+) Imposto de renda e contribuigdo social 3.377 2.216 52,4% 3.356 0,6% 16.298 5.199 213,5%
(+) Depreciacéo e Amortizacao 7.668 6.128 25,1% 6.574 16,6% 24.623 19.659 25,3%
EBITDA3 58.791 31.826 84,7% 65.735 -10,6% 253.972 157.037 61,7%
Margem EBITDA 28,8% 25,6% 3,3 p.p. 38,4% -9,6 p.p. 36,0% 34,4% 1,6 p.p.
(+) Receita de juros e multa sobre mensalidades® 2.605 2.913 -10,6% 3.043 -14,4% 12.081 9.058 33,4%
(+) Custos e Despesas N&o Recorrentes® 892 1.930 -53,8% 2.093 -57,4% 7.109 2.966 139,7%
(-) Aluguéis minimos pagos’ (7.536) (5.226) 44,2% (5.937) 26,9% (25.346) (14.594) 73,7%
EBITDA Ajustad o? 54.752 31.443 74,1% 64.934 -15,7% 247.816 154.467 60,4%
Margem EBITDA Ajustada 26,9% 25,2% 1,6 p.p. 38,0% -11,1 p.p. 35,1% 33,8% 1,3 p.p.

1 Em funcéo da nossa adesdo 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) ressultado financeiro das receitas com multas e juros sobre as mensalidades, (b) custos e despesas nao
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 nao impactariam a geracao
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.

A geracao de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 4T14 somou R$54,8 milhdes e,
para 0 4T13, R$31,4 milhdes, um aumento de 74,1%. O EBITDA ajustado excluindo a UNAMA
atingiu R$ 53,4 milhdes. No Ano de 2014 o EBITDA ajustado atingiu R$247,8 milhdes, aumento
de 60,4% comparado ao ano de 2013. A margem EBITDA ajustada encerrou o segundo trimestre
em 26,9%, com incremento de 1,6 p.p. em relacdo ao 4T13. A margem EBITDA ajustada subiu
1,3 ponto percentual, passando de 33,8% em 2013 para 35,1% em 2014. A expansao de margem
EBITDA ajustado ocorreu principalmente por conta pelo ganho de eficiéncia nas linhas de custos
e despesas gerais e administrativas.

Resultado Financeiro

Resultado Financeiro (Valores em R$ ("000))

4T14

4T13

Var. (%)

3T14

Var. (%)

12M14

12M13

Var. (%)

4T14 x 4T13

4T14 x 3T14

12M14 x 12M13

(+) Receita Financeira 8.023 7.308 9,8% 11.629 -31,0% 42.260 15.236 177,4%
Juros sobre Mensalidades e Acordos 2.605 2913 -10,6% 3.043 -14,4% 12.081 9.058 33,4%
Rendimentos de aplicacdes financeiras 4.894 4.151 17,9% 8.169 -40,1% 27.852 5.197 435,9%
outros 524 244 114,8% 417 25,7% 2.327 981 137,2%

(-) Despesa Financeira (11.995) (9.260) 29,5% (9.771) 22,8% (41.447) (31.118) 33,2%
Despesas de Juros (3.785) (3.526) 7,3% (3.429) 10,4% (14.757) (11.008) 34,1%
Juros de Arrendamentos Mercantis (6.591) (5.212) 26,5% (5.209) 26,5%  (22.271)  (14.019) 58,9%
Descontos Concedidos (400) (704) -43,2% (316) 26,6% (1.764) (4.598) -61,6%
Qutros (1.219) 182 -769,8% (817) 49,2% (2.655) (1.493) 77,8%

Resultado Financeiro (3.972) (1.952) 103,5% 1.858 -313,8% 813 (15.882) -105,1%

As receitas financeiras aumentaram em 9,8%, passando de R$7,3 milhées no 4T13 para R$ 8,0
milhdes no mesmo periodo de 2014. Excluindo a UNAMA, somaram R$7,6 milhdes. Em 2014,
totalizou R$42,3 milhdes, um aumento de 177,4% comparado ao ano de 2013. Em ambos o0s
periodos, esse aumento ocorreu em decorréncia, principalmente, de rendimentos em aplicacdes
financeiras, advindos do caixa proveniente do IPO.
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As despesas financeiras passaram de R$ 9,3 milhdes no 4T13, para R$12,0 milhdes no 4T14 e
excluindo a UNAMA atingiu R$ 10,2 milhdes. O acumulado em 2014 totalizou R$ 41,4 milhdes,
aumento de 33,2% versus R$ 31,1 milhdes em 2013. Na comparacdo dos dois periodos esse
aumento decorreu, principalmente, de juros de arrendamentos mercantis relativo as propriedades
alugadas.

O resultado financeiro liquido atingiu R$ 4,0 milhdes negativos no 4T14 contra R$2,0 milhdes
negativos no 4T13. Excluindo a UNAMA foi de R$2,6 milhdes. Em 2014 o resultado financeiro
liquido foi positivo em R$ 0,8 milhdo ante uma despesa financeira liquida de R$15,9 milhdes. A
melhoria desse resultado em ambos os periodos séo decorrentes dos rendimentos em aplicacdes
financeiras por conta do caixa proveniente do IPO e reducdo nos descontos concedidos em
mensalidades de graduacgé&o de alunos.

Lucro Liquido

Lucro Liquido (ValoresemRs (000)  4T44 4143 Van(%)  gpqq  Var(e) jomgq qomqz  Var(%)
4T14 x 4T13 4T14 x 3114 12M14 x 12M13
Lucro Operacional 51123 25698 989% 59161  -136% 229349 137378 66,9%
(+) Resultado Financeiro (3972 (1952  1035% 1858  -3138% 813 (15882 1051%
(4) R/ CS do Exercicio (3377) (2216)  524% (3.356) 06% (16298)  (5199) 2135%
Lucro (Prejuizo) Liquido 13774 21530  1033% 57663 241% 213864 116297 83.9%
Margem Liguida 215% 17,3% 42p.p. 33,7% -12,2p.p. 30,3% 25,5% 49p.p.

O lucro operacional apresentou um crescimento de 98,9%, passando de R$25,7 milhdes no 4T13,
para R$51,1 milhdes no 4T14. Excluindo a UNAMA esse resultado teria sido de R$ 50,5 milhdes
no 4T14. Acumulado no ano de 2014 esse resultado atingiu R$ 229,4 milhdes, 66,9% maior que
0s R$ 137,4 milh&es registrados em 2013. Esse aumento registrado em ambos os periodos deve-
se, principalmente, ao robusto crescimento da base de alunos que incide diretamente no aumento
das receitas, decorrente da expanséo organica e da aquisicdo da UNAMA e FIT.

O lucro liguido aumentou de R$21,5 milhdes no periodo de trés meses encerrado em 31 de
dezembro de 2013, para R$43,8 milhdes no mesmo periodo de 2014, representando um aumento
de 103,3%. Como percentual da receita liquida, o lucro liquido do exercicio passou de 17,3% para
21,5% nos mesmos periodos, representando um aumento de 4,2 p.p. na margem liquida.
Excluindo o lucro liquido da UNAMA o resultado teria sido R$45,1 milhdes.

O lucro liquido do exercicio de 2014 totalizou R$213,9 milhdes, 83,9% maior que o resultado de
R$ 116,3 milhdes apresentados em 2013. A margem liquida atingiu 30,3%, 4,9 pontos percentuais
acima dos 25,5% de margem liquida registradas em 2013. Um fator importante que afeta o lucro
liguido no 4T14 e no ano de 2014 é a incidéncia do imposto de renda sobre a base de calculo
oriunda da receita liquida dos cursos do PRONATEC, que ndo goza de isencéo fiscal e portanto
aumenta a aliquota, impactando a apura¢ao do imposto.
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Dados Financeiros Proforma Unama e UnG

SER SER PRO Var. PRO Forma

Destaques (Valores em R$ (‘000 CONSOLIDADO X SER
: : o0 EDUCACIONAL PRO FORMA Educacional
Financeiros 12M14 12M14* 12M14* 12M14*
Receita Liquida 705.067 109.331 138.134 934.731 32,6%
Lucro Bruto 437.772 48.192 84.328 564.627 29,0%
Margem Bruta 62,1% 44,1% 61,0% 60,4% -1,7 p.p.
EBITDA 253.972 16.271 30.596 299.719 18,0%
Margem EBITDA 36,0% 14,9% 22,1% 32,1% -4,0 p.p.
EBITDA Ajustado 247.816 16.211 30.596 294.977 19,0%
Margem EBITDA Ajustada 35,1% 14,8% 22,1% 31,6% -3,6 p.p.
Lucro (Prejuizo) Liquido 213.864 12.464 (1.917) 225.624 5,5%
Margem Liquida 30,3% 11,4% -1,4% 24,1% -6,2 p.p.

*Nuameros proforma, ndo auditados sujeito a alteragdes

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucao de Contas e Prazo Médio a Receber 4T12 Var. (%)

(valores em R$ ("000)) 4T14 x 4T13

Contas a Receber Bruto 100.810 131.501 127.208 103.605 113.858 139.205 195.489 180.626 233.238 104,8%
Mensalidades de alunos 50.770 59.408 66.307 28.584 35.883 33.970 43.577 35.479 73.922 106,0%
FIES 12.117 30.394 21.213 44.220 43.470 69.776 109.410 101.518 107.340 146,9%
PRONATEC o - s = 6.573 6.639 15.347 12.893 19.610 198,3%
Acordos a receber 20.615 25.325 23.842 16.661 14.153 15.839 16.361 19.050 17.736 25,3%
Créditos Educativos a Receber 13.882 14.875 13.473 12.160 10.973 10.376 9.628 9.023 8.730 -20,4%
Outros 3.426 1.499 2.373 1.980 2.806 2.605 1.166 2.663 5.900 110,3%
Saldo PDD (45.661)  (48.284)  (54.726)  (13.408) (17.741)  (18459)  (18.344)  (19.829)  (27.744) 56,4%
Contas a Receber Liquido 55.149 83.217 72.482 90.197 96.117 120.746 177.145 160.797 205.494 113,8%
Receita Liquida (Ultimos 12 meses - FIES+Ex-FIES+Pronatec  283.285 322389  367.038  405.947  456.761 504.304  566.308 625.762 705.067 54,4%
Dias do Contas a Receber Liquido (FIES+Ex-FIES+Pronatec) 70 93 71 80 76 86 113 93 105 38,5%
Receita Liquida FIES (Ulimos 12 meses) 76.330 94.436 133.068 163.233 193504  230.853 266.072 306.304  351.278 81,5%
Dias do Contas a Receber Liquido (FIES) 57 116 57 98 81 109 148 119 110 36,0%
Dias do Contas a Receber Normalizado (FIES) 57 116 57 98 81 98 80 111 67 -17,2%

Nosso giro do contas a receber de FIES sofreu com a alteragdo de cronograma do FNDE, onde
as recompras vem ocorrendo apenas nos primeiros dias do més subsequente. Em dezembro,
houve um atraso no recebimento do FIES, regularizado em 13 de janeiro de 2015, no valor de
R$42,1 milhdes, impactando no saldo do contas a receber de dezembro/14. Se estes pagamentos
fossem realizados em dezembro, o “Dias do contas a receber de FIES” ajustado seria de 67 dias.

O dia de contas a receber liquido de FIES esta impactado pelo atraso no recebimento dos valores
do PRONATEC, pois se excluirmos este efeito, o giro de contas a receber ex-FIES e ex-
PRONATEC seria de 102 dias. Buscando melhoras no giro de contas a receber ex-FIES e ex-
PRONATEC, estamos estabelecendo controles e metas para a gestdo da arrecadacédo ex-FIES.

A Companhia constitui provisdao para crédito de liquidacdo duvidosa (PDD) em montante
considerado suficiente pela administracdo para fazer face a eventuais perdas na realizacdo das
contas a receber, considerando os riscos envolvidos. O critério utilizado pela Companhia é
provisionar 100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, complementados pelo
provisionamento do FIES.
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Aging dos Acordos a Receber (Valores em R$ A.V. (%) 4T13 A.V. (%)

A vencer 4.930 27,8% 3.092 21,8%
Vencidas até 30 dias 2.457 13,9% 1.588 11,2%
Vencidas de 31 a 60 dias 1.884 10,6% 1.291 9,1%
Vencidas de 61 a 90 dias 1.647 9,3% 1.358 9,6%
Vencidas de 91 a 179 dias 3.158 17,8% 3.418 24.2%
Vencidas ha mais de 180 dias 3.660 20,6% 3.406 24,1%
TOTAL 17.736 100,0% 14.153 100,0%
% sobre o Contas a Receber Bruto 7,6% 12,4%

Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociacdes dos alunos inadimplentes da
Companhia. Podemos observar na tabela acima que 27,8% dos acordos estavam a vencer.

Em setembro de 2013, a Companhia passou a adotar por procedimento efetuar a baixa dos titulos
vencidos h& mais de 360 dias, em linha com a préatica de mercado.

A tabela abaixo mostra a evolucao de nossa PDD em 2014

Constituicdo da Proviséo para Aumento bruto

Devedores Duvidosos na DRE da proviséo para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2013 inadimpléncia 31/12/2014
Total 17.741 25.468 (15.465) 27.744

Investimento (CAPEX)

CAPEX (Valores em RS ("000)) 12M14 % do Total 12M13 % do Total
CAPEX Total 295.568 100,0% 119.542 100,0%
Aquisicao de Imoéveis / Construcao / Reforma de Campi 81.681 27,6% 52.205 43,7%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 43.221 14,6% 37.080 31,0%
Licenca MEC 3.788 1,3% 2.492 2,1%
Licencas de Software 4.284 1,4% 3.445 2,9%
Convénios 1.560 0,5% 593 0,5%
Intangiveis e Outros 26.742 9,0% 6.650 5,6%
Aquisicoes 134.292 45,4% 17.077 14,3%

No periodo de 12M14, a Companhia investiu R$81,7 milhdes para aquisicdo de imodveis e
construcéo ou reforma de campi (27,6%). Grande parte do consumo destes investimentos vem do
projeto de expansao organica.

Do total de R$81,7 milhdes de aquisicdes de imdveis, esses valores estdo divididos da seguinte
forma: (i) aquisicdo de um imével em S&o Luis, no valor de R$14,7 milhdes para constru¢do do
campus Mauricio de Nassau, (i) compra de imével em Fortaleza, no valor de R$3,0 milh&es, para
ampliacdo de campus existentes, (iii) compra de imovel no Recife, no valor de R$2,9 milhdes,
para ampliagdo do campus da Uninassau, (iv) aquisi¢cdo de terreno em Olinda, no valor de R$3,4
milhdes, para construcdo de um novo campus, e (V) aquisicdo de imovel em Jodo Pessoa, no
valor de R$3,8 milhdes, para ampliagdo do campus existente.
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UNAMAV/FIT (situada em Belém do Para), R$0,9 milhdo a FAL (situada em S&o Lourenco da Mata,
Pernambuco) e R$1,5 milhdo a FADE (situada em Olinda, Pernambuco).

Intangiveis e outros se referem a ativos intangiveis identificados nas aquisi¢cdes da FAL, FASE e
UNAMA/FIT. Em virtude da chegada do Grupo Ser a regides muito distantes da sede de Recife,
como Manaus, Belém e S&o Paulo, fez-se necessario a troca da aeronave da Companhia
Phenom 100, que nao dispunha de autonomia suficiente de v6o para chegar a essas regiées por
um modelo Phenom 300, no valor de R$25,7 milhdes. A troca foi contabilizada da seguinte forma:
Registrada como ativo (CAPEX) em dezembro de 2014, descontada do valor de entrega da
aeronave antiga no montante de R$ 7,2 milhdes. O restante da aquisi¢ao foi custeado por meio do
(FINAME) a taxa de juros de 4,5% a.a. + TILP essa parte da operacdo sera contabilizada no
1T15.

Endividamento

Endividamento (Valores em R$ ("000)) 31/12/2014 31/12/2013 var. (%)
dez14 x dez13
Patriménio liquido 626.652 451.366 38,8%
Caixa e disponibilidades 73.248 217.260 -66,3%
Titulos e valores mobiliarios 63.418 84.311 -24,8%
Endividamento bruto (173.709) (127.533) 36,2%
Empréstimos e Financiamentos (107.937) (107.836) 0,1%
Curto prazo (33.264) (17.836) 86,5%
Longo prazo (74.673) (90.000) -17,0%
Compromissos a pagar * (65.772) (19.697) 233,9%
Caixa (divida) liquido (37.043) 174.038 -121,3%

*Compromissos a pagar séo referentes a aquisigdes realizadas e ainda nao liquidadas.

Em 31 de dezembro de 2014, o Grupo Ser Educacional possuia uma divida liquida de R$37,0
milhdes.

Cronograma da Divida (Valores em R$ ('000)) 31/12/2014 A.V. (%) 31/12/2013 A.V. (%)

Curto Prazo

2014 - 0,0% 17.836 16,5%
2015 33.264 30,8% - 0,0%
Total Curto Prazo 33.264 30,8% 17.836 16,5%
Longo Prazo
2015 - 0,0% 23.241 21,6%
2016 32.314 29,9% 27.620 25,6%
2017 20.183 18,7% 17.410 16,1%
2018 14.594 13,5% 13.885 12,9%
2019 6.757 6,3% 7.019 6,5%
A partir de 2020 825 0,8% 825 0,8%
Total Longo Prazo 74.673 69,2% 90.000 83,5%
Total de Empréstimos e Financiamentos 107.937 100,0% 107.836 00,0%
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Em relacdo ao cronograma da divida, 30,8% correspondem a divida de curto prazo, com
vencimento em 2015.

Fluxo de Caixa

No periodo de 12M14, a Companhia apresentou uma diminuicdo de caixa de R$144,0 milhdes,
decorrentes da utilizacdo de R$274,7 milhdes nas atividades de investimento e R$46,4 milhdes
nas atividades de financiamento, contra uma geracdo de caixa de R$177,0 milhdes com as
atividades operacionais, conforme reconciliacdo abaixo:

Var. (% - (©
Geracao de Caixa (Valores em R$ ('000)) 4T14 4T13 (%) 12M14 12M13 VT (2

4T14 x 4T13 12M14 x 12M13
Fluxos de caixa das atividades operacionais

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 33.084 53.673 -38,4%  177.040 130.934 35,2%
(-) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento (13.569)  (159.098) -91,5%  (274.675) (203.833) 34,8%
(+) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento (16.534)  261.209 -106,3%  (46.377)  272.977 -117,0%
Aumento de caixa e equivalentes de caixa 2.981 155.784 -98,1%  (144.012) 200.078 -172,0%

Demonstragéo do aumento (Diminuicdo) liquido de caixa e equivalentes de caixa

No inicio do periodo - - 0,0% 217.260 17.182 1164,5%
No fim do periodo 2.981 155.784 -98,1% 73.248 217.260 -66,3%
Aumento de caixa e equivalentes de caixa 2.981 155.784 -98,1% (144.012) 200.078 -172,0%

O fluxo de caixa de investimentos representa o CAPEX da Companhia no periodo, excluindo-se a
linha de Titulos e Valores Mobiliarios..

Importante destacar que nosso caixa operacional foi impactado com o ajuste do novo cronograma
de recebimento e recompra do FIES, em R$ 42,1 milh6es, uma vez que 0S recursos passaram a
ser recebidos de fato nos primeiros dias do més subsequente. O nosso caixa operacional,
ajustado com os R$ 42,1 milhdes, seria de R$ 75,1 milhdes.

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) um dos maiores grupos privados de educacgédo do
Brasil e lider nas regides Nordeste e Norte em alunos matriculados. A Companhia oferece cursos
de graduacéo, pés-graduacéo, técnicos e ensino a distancia e esta presente em 12 estados e 24
cidades, reunindo 35 unidades, em uma base consolidada de mais de 146 mil alunos. A
Companhia opera sob as marcas Faculdades Mauricio de Nassau, UNINASSAU - Centro
Universitario Mauricio de Nassau, Faculdades Joaquim Nabuco, Escolas Técnicas Joaquim
Nabuco e Mauricio de Nassau, FIT — Faculdades Integradas dos Tapajos, UnG (Universidade
Guarulhos) e UNAMA (Universidade da Amazbnia), por meio das quais oferece mais de 660
CuUrsos.
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ANEXOS

Demonstracédo de Resultados

Demonstrago de Resultados (Valores em RS (000)) ar13 V(%) Var- (%) yomts  12mz V(%)
4T14 x 4T13 4T14 x 3T14 12M14 x 12M13
Receita de Venda de Bens elou Servigos 203.861 124556 63,7%  171.058 192%  705.067  456.761 54 4%
Custo dos Bens efou Servicos Vendidos (87.857)  (55.267) 59,0%  (62.229) 412%  (267.295)  (180.170) 48 4%
Lucro Bruto 116.004 69.289 674%  108.829 66%  437.772 276591 58,3%
Despesas/Receitas Operacionais (64.881)  (43.591) 488%  (49.668) 30,6%  (208423) (139.213) 49,7%
Despesas Gerais e Administrativas (61.829) (42492 455%  (48.393) 278%  (200.317)  (135.115) 48,3%
Outras Despesas/Receitas Operacionais (3.052) (1.099) 177,7% (1.275) 139,4% (8.106) (4.098) 97,8%
Lucro Operacional 51.123 25.698 98,9%  59.161 136% 229349 137.378 66,9%
Resultado Financeiro (3.972) (1.952) 103,5% 1.858 -313,8% 813 (15882 -105,1%
Receitas Financeiras 8.023 7.308 98% 11629 -310% 42260 15236 177,4%
Despesas Financeiras (11.995) (9.260) 29,5% 9.771) 228%  (41447)  (31.118) 332%
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 47.151 23.746 98,6% 61.019 22,1% 230162 121496 89,4%
Imposto de Renda e Contribui¢&o Social sobre o Lucro (3.377) (2.216) 52,4% (3.356) 06%  (16.298) (5.199) 213,5%
Corrente (17.743)  (10.562) 68,0%  (19.561) 93%  (81.392)  (46.740) 741%
Incentivo Fiscal - Prouni 14.366 8.346 721%  16.205 A113% 65004 41541 56,7%
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 43774 21530 103,3% 57.663 -241% 213864  116.297 83,9%
Atribuido a Acionistas da Controladora 43.774 21,530 103,3% 57.663 241%  213.864 116.320 83,9%
Atribuido a Acionistas Nao Controladores 0,0% 0,0% (23) -100,0%
Média Ponderada de AcBes no Periodo (em milhares) 125213 110635 132% 125213 00% 125213 110635
Lucro por Agdo Atribuido aos Controladores - (Reais / Agdo) 0,35 0,19 79,6% 0,46 -24,1% 171 1,05 62,5%
@
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Balanco Patrimonial

Balanco Patrimonial - ATIVO (Valores em R$ ("000)) 31/12/14 31/12/13 Var. (%)
Ativo Total 1.249.163 803.365 55,5%
Ativo Circulante 359.356 406.410 -11,6%
Caixa e Equivalentes de Caixa 73.248 217.260 -66,3%
Titulos e valores mobiliarios 63.418 84.311 -24,8%
Contas a receber de clientes 201.321 90.641 122,1%
Tributos a recuperar 3.289 2.513 30,9%
Adiantamentos a fornecedores 9.066 5.499 64,9%
Partes relacionadas - 2.270 -100,0%
Outros Ativos 9.014 3.916 130,2%
Ativo Nao Circulante 889.807 396.955 124,2%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 889.807 396.955 124,2%
Contas a receber de clientes 4.173 5.476 -23,8%
QOutros Ativos 6.017 1.864 222,8%
Ativos de indenizacdo 112.015 3.249 3347,7%
Intangivel 241.815 70.849 241,3%
Imobilizado 525.787 315.517 66,6%

Balanco Patrimonial - PASSIVO (Valores em R$ ("000))

31/12/14

31/12/13

Var. (%)

Passivo Total 622.511 351.999 76,9%
Passivo Circulante 196.679 92.442 112,8%
Fornecedores 17.314 11.377 52,2%
Compromissos a Pagar 52.820 14.600 261,8%
Empréstimos e financiamentos 33.264 17.836 86,5%
Salarios e encargos sociais 55.270 31.331 76,4%
Tributos a recolher 11.991 8.267 45,0%
Imposto de renda e contribui¢cdo social a recolher 3.789 2.579 46,9%
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil 3.816 2.867 33,1%
Juros sobre Capital Proprio / Dividendos a pagar 8.232 - N.M.
Qutros Passivos 10.183 3.585 184,0%
Passivo Néao Circulante 425.832 259.557 64,1%
Empréstimos e financiamentos 74.673 90.000 -17,0%
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil 217.531 158.355 37,4%
Compromissos a pagar 12.952 5.097 154,1%
Parcelamentos de tributos 409 99 313,1%
Provisdo para contingéncias 120.267 6.006 1902,4%
Patriménio Liquido Consolidado 626.652 451.366 38,8%
Capital Social Realizado 377.048 100.751 274.2%
Reservas de Capital - 276.297 -100,0%
Reservas de Lucros 250.190 77.059 224, 7%
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial (586) (2.741) -78,6%
Total do Passivo e do Patrimonio Liquido 1.249.163 803.365 55,5%
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Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa (Valores em RS ("000))

31/12/14 31/12/13

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do I.R. e da Cont. Social 230.162 121.496 89,4%
Caixa Liquido Atividades Operacionais 177.040 130.934 35,2%
Caixa Gerado nas Operacoes (2.875) 36.463 -107,9%
Depreciagcdes e Amortizacdes 24.623 19.659 25,3%
Provisao para Créditos de Liquidagdo Duvidosa 25.468 20.001 27,3%
Provisao (603) 931 -164,8%
Juros e Variagdo Cambial Liquida 36.985 24.977 48,1%
Variacdes nos Ativos e Passivos (89.348) (29.105) 207,0%
Contas a Receber de Clientes (100.575) (53.597) 87,7%
Impostos a Recuperar (485) 2.413 -120,1%
Adiantamentos (2.413) (3.374) -28,5%
Outros ativos (3.430) (1.236) 177,5%
Fornecedores 5.264 7.317 -28,1%
Salarios, encargos e Contr. Social 7.100 12.631 -43,8%
Tributos a recolher (1.417) 1.527 -192,8%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Recolher 1.066 526 102,7%
Outros passivos 5.542 4.688 18,2%
Outros (50.247) (27.025) 85,9%
Juros pagos de empréstimos (33.949) (21.868) 55,2%
Imposto de Renda e Contribui¢do Social Pagos (16.298) (5.157) 216,0%
Caixa Liquido Atividades de Investimento (274.675) (203.833) 34,8%
Titulos e valores mobiliarios 20.893 (84.291) -124,8%
Adicdes ao imobilizado (150.800) (95.528) 57,9%
Adicdes ao intangivel (10.474) (6.937) 51,0%
Aquisicdo de Controladas (134.294) (17.077) 686,4%
Caixa Liquido Atividades de Financiamento (46.377) 272.977 -117,0%
Captacéo de empréstimos e financiamentos - 54.669 N.M.
Amortizacdo de empréstimos e financiamentos (8.815) (39.565) -77,7%
Amortizacdo de arrendamentos mercantis (8.328) (859) 869,5%
Partes relacionadas - (2.271) -100,0%
Distribuicdo Publica Primaria - 295.038 -100,0%
Dividendos (29.234) (34.035) -14,1%
Aumento (Reduc¢do) de Caixa e Equivalentes (144.012) 200.078 -172,0%
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 217.260 17.182 1164,5%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes 73.248 217.260 -66,3%
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