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RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO

Senhores Acionistas,

Atendendo as disposicoes legais e estatutarias, a Administracdo da Estacio Participacdes S.A.
(“Estacio” ou “Companhia”) apresenta o Relatério da Administragdo e Demonstracoes Financeiras
Consolidadas referentes aos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017, elaboradas
de acordo com os principios do International Financial Reporting Standards (“IFRS”) e acompanhadas
do parecer dos Auditores Independentes.

Perfil corporativo

A Estécio é segunda maior organizagao privada de ensino superior do Brasil em nimero de alunos
matriculados. Constituida em 31 de marco de 2007 como sociedade anénima de capital aberto.
Listada no Novo Mercado da Bovespa, a Companhia possui um padrdo de governanga corporativa
diferenciado.

Em 31 de dezembro de 2018, a base de alunos da Estécio totalizava 517,8 mil alunos. A Estécio
é formada por uma universidade, dez centros universitarios e 44 faculdades credenciadas pelo
MEC. Com uma capilaridade nacional representada por 92 campi e 607 polos de ensino a distancia,
presentes nos principais centros urbanos de todos os estados brasileiros e no Distrito Federal,
estrategicamente localizados nas proximidades das residéncias e/ou dos locais de trabalho de nosso
publico alvo.

O crescimento da Estacio no mercado é atribuido a alguns fatores preponderantes: (I) a qualidade de
seus cursos e do seu corpo docente, (Il) a adogdo de modernas praticas de gestao, (Ill) as inovagdes
tecnoldgicas e académicas proporcionadas a seus alunos, (IV) a localizag@o estratégica de suas
unidades e, (V) a pratica de precos competitivos, acessiveis ao seu publico-alvo. Com curriculos
nacionalmente integrados, oferece cursos de graduacéo, nas modalidades presencial e de ensino
a distancia, nas areas de Ciéncias Exatas, Ciéncias Biolégicas e Ciéncias Humanas, em graduacgdo
tradicional e tecnolégica. Oferece também cursos de pds-graduagédo lato-sensu e stricto-sensu,
cursos de mestrado, doutorado e de extensdo. Com um modelo de gestéo orientado para resultados
e para a qualidade, desenvolvemos uma metodologia de ensino, moderna e diferenciada. Como
resultado da capacidade empresarial e financeira, da inovacao e da melhoria constante de seus
cursos, a marca Estacio é reconhecida e valorizada no mercado.

Cenario Econémico

O ano de 2018 foi marcado por oscilagdes no cendrio econémico global. Com excecao dos Estados
Unidos, o crescimento nas principais economias do globo permaneceu aquém do esperado.
O protagonismo norte-americano trouxe fortalecimento do doélar frente as principais divisas
internacionais, contribuindo para originar crises em paises emergentes, como Turquia e Argentina.
Na China, o crescimento econdmico registrou o nivel mais fraco desde a crise financeira, impactado,
principalmente, pela disputa comercial com os EUA — que também contribuiu para limitar o
crescimento global.

Em relagao a economia brasileira, o pais seguiu em recuperacao lenta ap6s um periodo de recessao.
O ano de 2018 foi marcado por grandes incertezas, com destaque para aquelas associadas a
questao fiscal e ao desequilibrio estrutural das contas publicas, em particular a da previdéncia.
Adicionalmente, outros fatores como a eleigao presidencial e a greve dos caminhoneiros contribuiu
para restringir o avango da recuperagao econémica.

Como resultado, ao longo do ano, observamos importante deterioragdo nas expectativas de
crescimento do PIB. A mediana das estimativas dos analistas consultados pelo relatério Focus do
Banco Central recuou de 3,0% no inicio do ano para 1,3% em dezembro. Tal conjunto de incertezas
também pesou sobre a cotagcdo do délar frente ao real, que registrou alta de cerca de 22% no ano,
encerrando 2018 cotada a R$3,91, apds atingir a méaxima histérica de R$4,19 em setembro, as
vésperas da elei¢ao presidencial.

A inflagdo, por outro lado, permaneceu sob controle a despeito da pressdo dos pregos dos
combustiveis e de energia. No acumulado dos ultimos 12 meses encerrados em novembro, o IPCA
registrou avanco de 4,05%, abaixo do centro da meta de inflagdo do Banco Central (4,5%).

Embora o desemprego tenha permanecido elevado, com cerca de 12 milhdes de desocupados, a taxa
de desemprego recuou ao longo do ano, atingindo 11,6% na Ultima medi¢ao do ano, registrando 7
quedas consecutivas e atingindo o menor percentual desde meados de 2016. Adicionalmente, apés
um longo ciclo de cortes na taxa de juros, a Selic atingiu sua minima histérica em 6,5% ao ano,
permanecendo neste patamar pela maior parte de 2018.

A combinagdo desses fatores promoveu um importante avanco na confianga do consumidor, o indice
fechou o ano 5,7 pontos acima do mesmo periodo do ano anterior, fechando a 93,8' pontos em
dezembro de 2018.

Apesar do cenario de incertezas e grandes desafios, a Estacio segue otimista em relagcdo ao
crescimento e desenvolvimento do Brasil, que continua sendo um pais com muitas oportunidades
de negécio, em especial no segmento de educagdo, com significativo mercado consumidor e com
instituicoes fortes e independentes.

Mensagem da Administracao e Perspectivas Estratégicas

O ano de 2018 foi um importante marco para a Estécio. A despeito do cenério de grande incerteza
econdmica e lenta recuperagao, a Companhia provou mais uma vez sua capacidade de entregar
sélidos resultados, que nos motivam a seguir evoluindo em 2019.

Ao longo do ano, observamos resultados importantes do plano implementado ao final de 2017, com
destaque para trés grandes frentes de atuacao: (i) reestruturagdo organizacional incluindo docentes,
(i) revisdo do modelo de ensino (ex: compartilhamento e equivaléncia de matérias, percurso
alternativo, oferta de turmas de dependéncia, dentre outras) e (iii) projetos de eficiéncia de custos/
despesas.

'Fonte: FGV
Para 2018, a Companhia implantou outras iniciativas que geraram importantes resultados.

Entre as iniciativas, destacamos a introducéo do DIS (Dilui¢cao Solidaria), modalidade que permitiu a
Companhia acessar uma parcela da receita das primeiras mensalidades dos novos alunos captados
que no passado eram concedidas com desconto total ou parcial. Nesse primeiro ano de operagéo do
DIS observamos forte adesao do programa, chegando a corresponder por cerca de 80% da captagao
no ano, enquanto a evasao permaneceu dentro da expectativa da Companhia.

Ressaltamos também o nosso programa de parcelamento estudantil préprio (PAR), que encerrou o
ano correspondendo a ~5% da base de alunos presencial.

Essas acgdes contribuiram para preservar nosso ticket médio e captar novos alunos.

Adicionalmente, a Companhia ampliou e deu mais visibilidade ao segmento EAD Flex, uma
modalidade de EAD, 100% digital com atividades praticas laboratoriais presenciais, que une a
flexibilidade do curso a distancia a experiéncia do campus. Apesar de recente, o modelo apresentou
boa aceitagao e sera aprimorado e expandido ao longo de 2019. Este produto beneficia a receita do
segmento EAD uma vez que possui ticket médio superior a modalidade 100% online.

Em termos operacionais, destacamos a forte expansao do EAD, com adicao Liquida de 323 novos
polos, totalizando 607 em 2018. A companhia langou um total de 49 novos cursos e mais de 25 mil
ofertas, quase 3 vezes mais que o nimero de ofertas ao final de 2017.

O segmento presencial avangou com a entrega de 3 campi de medicina conforme o Programa Mais
Médicos |. Também inauguramos trés novos greenfields e quase 350 novas ofertas, um aumento de
20% quando comparado ao final de 2017. Além disso, como evento subsequente, a Estacio anunciou
em janeiro de 2019 o compromisso de execugdo para implantar trés novos cursos de Medicina
associados ao Programa Mais Médicos Il com previsdo de inauguracao até o primeiro semestre de
2020. Assim, a Estécio se consolida como a instituicdo com maior nimero de alunos no setor de
saude.

A Companhia alcangou um novo patamar de eficiéncia de custos/despesas através de diversas
iniciativa implantadas ao longo de 2018.

Com isso, a receita operacional liquida atingiu R$ 3.619,4 milndes, um avanco de 7,1% em relagao
a 2017. Aliado a maior eficiéncia em custos, obtivemos sélido crescimento de 22,3% A/A no EBITDA
ajustado, que totalizou R$ 1,154,8 milhdes com margem ajustada de 31,9%, aumento de 4,0 p.p
quando comparado a 2017. O lucro liquido registrou avango de 51,9% A/A, atingindo R$ 644,9 milhdes.

Por fim, encerramos o ano de 2018 com Fluxo de Caixa Operacional (antes de CAPEX) em R$1.056,7
milhdes, 16,4% acima de 2017 e conversdo EBITDA em FCO atingindo 73,9% (ja ajustada pelo
recebimento da PN-23).

Para 2019, enfrentaremos desafios como (i) cendrio macroeconémico (i) nimero elevado de
formandos de alunos FIES e (i) aumento da PDD decorrente da mudanga de mix de base de aluno
(diminuicao da base de alunos FIES, crescimento dos programas DIS e PAR e de alunos EAD). Nao
obstante, estamos preparados para enfrenta-los e entregar resultados superiores para 0s nossos
stakeholders. Nossos recursos serdo direcionados para melhorar a experiéncia dos nossos alunos
e professores, além de gerar impacto, na Receita: Aprimoramento do processo captagao e retencao
e aceleracao da expansao dos polos EAD, produto Flex, langamento de novos cursos e maturagcao
de novos polos. Contaremos ainda com a expansdo dos nossos cursos de saude, impulsionados
pela inauguragdo e maturagao dos campi de medicina aprovados pelo programa Mais Médicos |
e . Pela dtica de custos/despesas (ex-PDD) buscaremos sustentar os avangos de eficiéncia que
alcancamos ao longo de 2018, assim como capturar os ganhos de um ano completo em 2019. Por
fim, encerramos o ano em 2018, o Fluxo de Caixa Operacional antes de CAPEX (FCO) foi positivo em
R$1056,7 milhdes, 16,4% acima de 2017. Assim, a relacao FCO/EBITDA antes do Capex, ajustada
pelo recebimento da PN-23, foi 73,9% em 2018.

Por fim adotaremos postura regulatéria proativa para estar a frente das mudancas que impactam
nossa industria e trabalharemos nosso posicionamento estratégico para nos tornarmos a opgao
inteligente no segmento de ensino superior.

Desempenho Financeiro

Os dados financeiros utilizados para elaboragao da analise consideram o resultado consolidado da
Estacio.

Em R$ MilhGes 2017 2018 A%
Receita Operacional Bruta 5.410,7 5.784,2 6,9%
Mensalidades 5.370,4 5.7478 7,0%
Outras 40,3 36,4 -9,8%
Deducoes da Receita Bruta (2.031,8) (2.164,8) 6,5%
Receita Operacional Liquida 3.379,0 3.619,4 1%
Custos dos Servigos Prestados (1.7771) (1.632,8) -8,1%
Lucro Bruto 1.601,9 1.986,6 24,0%
Margem Bruta 474% 54,9% 75 p.p.
Despesas Comerciais (443,6) (553,0) 24,7%
Despesas Gerais e Administrativas (598,3) (614,3) 2,7%
Outras receitas/despesas operacionais (16,5) (47,2) N.A.
EBIT 543,5 772,0 42,0%
Margem EBIT 16,1% 21,3% 52p.p.
(+) Depreciacao e amortizagao (194,3) (195,4) 0,6%
EBITDA 7378 9674 31,1%
Margem EBITDA 21,8% 26,7% 4,9 p.p.
Lucro Liquido 424.6 644,9 51,9%
Margem Liquida 12,6% 178% 53p.p.
EBITDA Ajustado 944,0 1.154,8 22,3%
Margem EBITDA Ajustada 279% 31,9% 4,0 p.p.

* Receita operacional liquida. Em 2018, a receita operacional liquida totalizou R$3.619,4 milhGes,
um crescimento de 7,1% em relacdo a 2017. Essa variagdo é explicada pelos seguintes fatores: (I)
crescimento do ticket médio, (II) novos cursos (presencial e EAD) e (lll) expansao da base de alunos
do seguimento EAD.

* Custos dos servigos prestados. Em 2018, o custo dos servigos prestados totalizou R$1.632,8
milhdes e 45,1% da receita operacional liquida, apresentando um ganho de margem de 75 p.p,
quando comparado com o ano de 2017. O custo de pessoal reduziu em R$152,8 milhdes, devido
a reestruturacdo organizacional ocorrida ao final de 2017, aumento de compartilhamento de
disciplinas, percurso alternativo e maiores ofertas de disciplinas equivalentes e ofertas de turmas de
dependéncia. Na linha de servigo de terceiros houve uma reducéao 5,3 milhdes, fruto das iniciativas
de eficiéncia da companhia.

¢ Lucro Bruto. O lucro bruto aumentou 24,0%, totalizando R$1.986,6 milhdes em 2018, em
comparagao aos R$1.601,9 milhdes registrados em 2017, acompanhando o crescimento da receita
operacional liquida e resultado dos processos implementados para melhor gestao dos custos dos
servigos prestados.

* Despesas Comerciais. As despesas comerciais totalizaram R$553,0 milhdes em 2018, contra
R$443,6 milhdes em 2017, um aumento de 24,7%, devido ao aumento da provisao para devedores
duvidosos (PDD) em fun¢éo do aumento de representatividade dos novos produtos de captagdo (PAR
e DIS) na base de alunos.

* Despesas gerais e administrativas. Em 2018, as despesas gerais e administrativas totalizaram
R$614,3 milhdes, 2,7% acima do registrado em 2017. As despesas com pessoal reduziram R$6,6
milhdes, devido a ajuste no quadro de funciondrios do apoio e sede. Na linha de servico de terceiro
houve um aumento em 47,8%, devido as consultorias contratadas ao longo do ano para conduzir os
principais projetos de eficiéncia da companhia.

* EBITDA ajustado’. No ano totalizou R$ 1.154,8 milhdes, avancando 22,3% em relagao ao ano
anterior e atingindo uma Margem EBITDA de 31,9% (+4,0 p.p. vs 2017). Contribuiram para este
resultado: (i) 0 avango da receita, influenciada pelo melhor mix da base, com ticket mais alto e maior
oferta de cursos; (i) pela expansao do EAD; (iii) o efeito positivo da introdugdo do DIS, que permitiu
a Companhia acessar uma parcela da receita dada como desconto no passado; e (iv) eficiéncia
operacional e redugao relevante dos custos e despesas associadas a pessoal.

1— EBITDA Ajustado em R$164,5 milhdes no 4T18 e R$193,1 milhdes no 4T17 devido principalmente
a despesas com reestruturagdo organizacional nas unidades e no corporativo e despesas com
consultorias nao recorrentes.

* Lucro liquido. O lucro liquido foi de R$644,9 milhdes, 51,9% acima do registrado no ano de 2017
com um ganho de margem de 5,3 p.p, em fungdo da melhoria dos resultados operacionais e da
reducdo das despesas financeiras.

¢ Dividendos. Em 2018, a Companhia distribuiu R$500,8 milhdes em dividendos aos seus acionistas.
¢ Investimentos. Em 2018, a Estacio investiu R$248,5 milhdes, um aumento de 58,3% quando
comparado com o ano de 2017. Esse aumento esta relacionado a melhorias em diversas unidades e
expansao de novos cursos e melhorias dos ja existentes. Durante o ano de 2018, a Estacio inaugurou
trés unidades do curso de medicina, no &mbito do projeto mais médicos: Juazeiro (BA), Alagoinhas
(BA) e Jaragua do Sul (SC), além de trés greenfields localizados em Sao José do Rio Preto (SP),
Goiania (GO) e Volta Redonda (RJ).

« Caixa. Em 31 de dezembro de 2018, o caixa da Companhia totalizava R$818,0 milhdes, 56,0% acima
em relagao a 2017. Em dezembro a companhia aprovou uma emissado de Nota Promisséria em série
unica, no montante total de R$600,0 milhdes. Como evento subsequente, em fevereiro, a companhia
concluiu a emissé@o da Debenture V, no mesmo valor da nota promissoéria, emitido em duas séries de
vencimento em 3 e 5 anos com custo de CDI +0,585% e CDI +0,785% respectivamente.

¢ Endividamento. O endividamento bancario da Estacio totalizou R$875,8 milhdes em 2018,
representando um aumento 30,9% quando comparado ao ano de 2017. A Divida Liquida da Estacio
Alcancou 57,8 milhdes, 60,1% menor que ao final de 2017.

* Recompra de Acdes: ao longo de 2018, a companhia usou parte do caixa para recomprar as suas
acgoes. Até setembro/18 a companhia recomprou um volume financeiro de R$ 250 milhdes em agdes
e atualmente detém 2,9% do capital social em tesouraria.

Desempenho Operacional

Ensino Presencial: Ao final de 2018, a base de alunos Base de Alunos Total (em mil)

presencial totalizava 314,7 mil alunos, 8,7% a menos
quando comparado ao ano de 2017. Esse resultado
tem efeito da redugao de 29,7% da base de alunos
FIES. A base de alunos FIES totalizou 64,8 mil alunos
ao final de 2018, representando 20,6% da base total
de alunos do seguimento presencial. Excluindo-se
o efeito da redugdo da base de alunos FIES, a base
total de alunos (Ex-FIES) aumentou 7,1%, enfatizando
os diferenciais da Estacio para atrair novos alunos e
evidenciando a nao-dependéncia do FIES no processo
de captagdo. Seguimos com foco na qualidade do 4T17 4118

aluno captado e em politicas de retencé@o desses alunos, que no Ultimo semestre de 2018 alcangou
84% no seguimento presencial e 78% no seguimento de ensino a distancia.

Total Ex-Fies

5153 5178 1 471%

Q

PRESENCIAL 1-87%

119,0%

Ensino a distancia — EAD: Em 2018, a base de alunos EAD apresentou um aumento de 19,0%
em relagao ao ano de 2017, totalizando 203,1 mil alunos, fortemente influenciada pela expanséo de
323 novos polos em relagé@o ao ano de 2017. O grande destaque do seguimento EAD foi na base de
alunos EAD Flex que apresentou um aumento 36% em relag@o ao ano anterior, totalizando 20,6 mil
alunos. A base de alunos 100% EAD apresentou um aumento de 20% em relagéo a 2017, totalizando
135,5 mil alunos.

Modelo Académico

A Estacio desenvolveu e vem aperfeicoando, ao longo dos ltimos anos, um Modelo de Ensino
nacionalmente integrado, que procura atender a diversidade de seus cursos e as diferentes
necessidades académico-pedagdgicas de alunos e professores, garantindo a qualidade académica,
a nacionalizagé@o dos curriculos e a padronizagdo dos recursos didaticos proprios, respeitadas as
demandas loco regionais, e assegurando a escalabilidade do negdcio.

Com o objetivo de tornar efetivo o modelo e utilizar uma visao multidisciplinar na defini¢do de projetos,
planos e praticas pedagdgicas, a Estacio adotou uma metodologia proprietaria de construgao coletiva
do conhecimento, tendo a participagdo de docentes das diferentes IES do Grupo Estacio, em todo
Brasil, na elaboragéo das matrizes curriculares e respectivos contetidos.

Além dos curriculos nacionalizados, o Modelo tem como pilares os recursos didaticos e a inovagéao
tecnoldgica, plataformas virtuais de aprendizagem, sistemas integrados de avaliagéo e programas de
complementacao e reforgo académico que, aplicados concomitantes a praticas de gestao, permitem
o permanente acompanhamento do desempenho dos alunos.

A recente geragdo de 86 matrizes curriculares, implantadas em 2018, incorpora inovagdes
metodoldgicas, a partir da adogao de disciplinas hibridas, e consolida o uso intensivo de tecnologias
digitais, promovendo a articulagcao e integracdo entre a sala de aula presencial e o ambiente
virtual. Desse modo, as metodologias tradicionais cedem cada vez mais espago a metodologias
ativas, conferindo protagonismo ao aluno e oferecendo ao professor recursos para uma mediagao
pedagdgica mais colaborativa e sintonizada com as novas midias. Neste sentido, foi realizado
um programa de capacitagao dos docentes em metodologias ativas e desenvolvido o projeto de
modelagem e construcao de Sala de Metodologias Ativas em mais de 30 Unidades.

Os diferentes objetos de aprendizagem produzidos ou curados pela Estacio ficam disponiveis em
formato digital num Unico lugar, a SAVA (Sala de Aula Virtual de Aprendizagem), com acesso gratuito,
disponivel para todos os tipos de aparelhos (celulares, tablets, computadores), on time e sem
necessidade de solicitagdo. Essa convergéncia midiatica permite reunir, em um mesmo ambiente
virtual, todos os recursos didaticos para alunos e professores, garantindo o acesso integral aos livros
da Biblioteca Virtual, além de portais de periédicos, livro didatico préprio, videoaulas, contetdo on-
line, smartbooks, roteiros de estudo, apresentagdes utilizadas nas aulas e outros recursos.

Esse conjunto, somado as atividades académicas complementares com seus eixos transversais
voltados para cidadania, empreendedorismo, direitos humanos e sustentabilidade, contribui para a
formagéao de profissionais competentes e com melhores oportunidades de colocagao no mercado
de trabalho.

Finalmente, o modelo de ensino ¢ uma forma de responder a necessidade de escalabilidade,
mobilidade e sustentabilidade dos servigos educacionais prestados pela Estacio, com o
aprimoramento permanente da qualidade académica e da responsabilidade social.

Qualidade de ensino e Gestao da Aprendizagem

A Estéacio implantou uma série de ferramentas e processos que permitem aos professores e equipes
académicas monitorar a qualidade académica e a satisfacdo dos alunos, bem como identificar as
fragilidades e potencialidades de cada um dos alunos a partir do desempenho em provas, exercicios
e simulados.

Com a contribuicdo de seus professores, a Estacio conta com um banco de questdes com cerca
de 640 mil itens validados para uso em simulados e avaliagcdes, além das questdes produzidas e
em processo de validagdo. Esse recurso permite que sejam realizadas provas nacionais integradas
e projetos de reforco académico, o que possibilita uma andlise minuciosa dos resultados e
consequentes dados analiticos ricos, inteligentes a ponto de permitirem ajustes de desvios, ranking,
médias, percentuais de desempenho em todos os niveis (por aluno, turma, unidade, curso, regiao).
Baseada nas andlises dos relatérios de desempenho académico, a Estacio vem continuamente
aprimorando a gestao da aprendizagem e os projetos de retengdo académica. Em 2018, o Programa
de Reforgo Académico envolveu os seguintes projetos:

« ‘Avaliando o Aprendizado; com mais de 75% da base de alunos presenciais realizando simulados
preparatérios para as avaliagoes;

* “Nova Chance; com mais de 92 mil alunos em programa de recuperagao paralela tendo chances
reais de reversao de resultados ruins;

*“Prepara; com mais de 93 mil acessos a aulas de revisao ao vivo e chat antes das principais provas;

* Simulado AV1, com mais de 182 mil simulados realizados, oportunizando obtengao de pontos extras
na primeira avaliagdo por meio de simulados realizados pelos alunos nas primeiras semanas de aula e;
* “Dependéncia; com mais de 22 mil alunos reprovados em disciplinas cursando a disciplina em
dependéncia simultaneamente ao semestre subsequente, em menor tempo e sem impacto na sua
progressao académica quando aprovado.

Além disso, foram revisados os critérios de avaliacéo de diversas disciplinas e implantado o projeto
piloto de avaliagdo formativa em 7 disciplinas que sdo compartilhadas entre cursos comuns a uma
mesma area de conhecimento.

Regulatério

Avaliacao: ENADE e visitas in loco

O resultado dos cursos das Instituicdes da Estécio avaliados no ciclo ENADE 2017 foi publicado
no Didrio Oficial da Unido no dia 17 de dezembro de 2018. Dos 253 cursos (nas modalidades
presencial e EAD), das dreas de Tecnologia da Informacédo, Engenharias e Licenciaturas avaliados
com conceitos que variam em uma escala de faixa de 1 a 5, 95% obtiveram Conceito Preliminar de
Curso (CPC) satisfatério.

Todas as Instituigoes da Estacio obtiveram indice Geral de Cursos (IGC) satisfatério, sendo que sete
Instituicbes receberam nota 4, em uma escala de 1 a 5.

Em relagdo as visitas in loco, igualmente relevante para a consolidagdo do modelo em termos
regulatérios, das avaliagbes realizadas pelo MEC em todo o Brasil em 2018 (131 visitas para
verificag@o de cursos e 7 visitas de polos e Instituicdes), 100% receberam notas 3, 4 ou 5, em uma
escalade 1a5.

Avaliacao: Mestrado e Doutorado

Em razéo da periodicidade quadrienal, a boa avaliagdo nos cursos de pés-graduagao stricto sensu
(cursos de mestrado e doutorado) vem sendo mantida, segundo a escala da Coordenacao de
Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES). O Mestrado e Doutorado em Direito com
a nota 5 é destaque no estado do Rio de Janeiro. A qualidade atestada pela nota 4 dos Mestrados
e Doutorados em Educacao e em Odontologia, a mesma avaliagdo dos Mestrados Profissionais em
Administragdo e Desenvolvimento Empresarial e em Saude da Familia, indica a continuacdo da
exceléncia desses cursos.

Credenciamento de novas Instituicoes

Durante o ano de 2018, o MEC publicou as portarias de credenciamento de mais quatro Instituicoes
Estacio:

i) Faculdade Estacio de Maringa (aprovada com nota 3 na visita de avaliagéo in loco — escala de
1 a 5), localizada no municipio de Maringd, estado do Parand, com a autorizagado para a oferta dos
seguintes cursos: Curso Superior de Tecnologia em Gestdo de Recursos Humanos, com 100 vagas
anuais; Administracdo (Bacharelado), com 100 vagas anuais; Ciéncias Contabeis (Bacharelado),
com 100 vagas anuais; Curso Superior de Tecnologia em Marketing, com 100 vagas anuais; e Curso
Superior de Tecnologia em Gestao Financeira, com 100 vagas anuais.

ii) Faculdade Estacio de Passos (aprovada com nota 4 na visita de avaliagcéo in loco — escala de
1 a 5), localizada no municipio de Passos, estado de Minas Gerais, com a autorizagdo para a oferta
dos seguintes cursos: Pedagogia (Licenciatura), com 80 vagas anuais; Curso Superior de Tecnologia
em Gestao de Recursos Humanos, com 80 vagas anuais; Ciéncias Contabeis (Bacharelado), com 80
vagas anuais; Administragdo (Bacharelado), com 60 vagas anuais, e Curso Superior de Tecnologia
em Logistica, com 80 vagas anuais.

Projeto Mais Médicos | — Edital n° 6/2014/SERES/MEC — Credenciamento de Instituicdes e
Autorizacao de Cursos de Medicina

i) Faculdade Estacio de Jaragua do Sul: no dia 8 de margo de 2018, foi publicada a Portaria de
Credenciamento da Faculdade Estacio de Jaragud do Sul e a autorizacdo do Curso de Medicina
da Instituicao, localizada no municipio de Jaragua do Sul, no estado de Santa Catarina, com 50
vagas totais anuais, conforme o Edital n® 6/2014/SERES/MEC, primeiro edital de chamada publica
de mantenedoras de Instituigdes de Educagao Superior do Sistema Federal de Ensino para selegao
de propostas para autorizagao de funcionamento de cursos de medicina em municipios selecionados
no ambito do Edital n® 3/2013.

ii) Faculdade Estacio de Alagoinhas: no dia 28 de marco de 2018, foi publicada a Portaria de
Credenciamento da Faculdade Estacio de Alagoinhas e a autorizagdo do Curso de Medicina da
Instituicao, localizada no municipio de Alagoinhas, no estado da Bahia, com 65 vagas totais anuais,
conforme o Edital n® 6/2014/SERES/MEC, primeiro edital de chamada publica de mantenedoras de
Instituicoes de Educacé@o Superior do Sistema Federal de Ensino para selegao de propostas para
autorizacao de funcionamento de cursos de medicina em municipios selecionados no ambito do
Edital n° 3/2013.

iii) Faculdade Estacio de Juazeiro: no dia 28 de marco de 2018, foi publicada a Portaria de
Credenciamento da Faculdade Estacio de Alagoinhas e a autorizagdo do Curso de Medicina da
Instituicao, localizada no municipio de Alagoinhas, no estado da Bahia, com 55 vagas totais anuais,
conforme o Edital n® 6/2014/SERES/MEC, primeiro edital de chamada publica de mantenedoras de
Instituicbes de Educacgao Superior do Sistema Federal de Ensino para selecdo de propostas para
autorizacao de funcionamento de cursos de medicina em municipios selecionados no ambito do
Edital n® 3/2013.

Projeto Mais Médicos Il — Edital n° 1/2018/SERES/MEC

No dia 28 de dezembro de 2018, foi publicada a Portaria n® 924/2018, que homologou o resultado
final do Edital n® 1/2018/SERES/MEC, com a selegdo de 3 propostas apresentadas pela Estécio:
Castanhal/PA (credenciamento de nova IES e autorizacdo de curso de Medicina), Quixada/CE
(credenciamento de campus fora de sede de uma IES j& existente no estado do Ceara — Centro
Universitério Estacio do Ceard — e autorizagdo de curso de Medicina), e Canindé/CE (credenciamento
de nova IES e autorizagéo de curso de Medicina)

Governanca Corporativa

Qualidade, exceléncia de gestdo, integridade empresarial, conformidade ética e disseminagédo do
acesso a educagao no pais sdo compromissos da Estdcio com os seus acionistas e com todos os
publicos com os quais interagimos.

Em novembro de 2008, aderimos ao Novo Mercado, o mais alto nivel de Governanga Corporativa do
Brasil, em busca de maior transparéncia e eficiéncia de nossa Administragdo. Com isso, a Estacio
passou a observar as normas e condicdes previstas no Regulamento do Novo Mercado, tais como:
capital social formado exclusivamente por agbes ordindrias, eleicdo de membros independentes
para o Conselho de Administracao e solucao de conflito através de arbitragem perante a Camera de
Arbitragem do Mercado.

Com a pulverizagédo do capital em outubro de 2010, a Estacio passou a adotar a partir de 2011,
praticas de governanca, tais como: (i) disponibilizacao do Manual do Acionista para participacédo nas
Assembleias Gerais (ii) associag@o ao Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (“IBCG”), a
partir de 2012; (jii) publicagdo anual do Relatério de Sustentabilidade, a partir de 2014, com adocao
da metodologia da Global Reporting Initiative (“GRI”) e suas Diretrizes G4, seguindo padrdes
internacionais de governanga; (iv) publicagao de Politicas Corporativas, como Politica de Negociacao
de Valores Mobilidrios (2007), Politica de Ato e Fato Relevante (2007), Politica Transagoes entre
Partes Relacionadas (2015), Politica de Gerenciamento de Riscos (2017, atualizado em 2018),
Politica de Remuneragéo (2018), Politica de Indicagdo de Membros do Conselho de Administracéo,
da Diretoria Estatutéria e dos Comités (2018), Politica de Seguranca da Informacao (2017, atualizado
em 2018), Cédigo de Etica e de Conduta (2008, atualizado em 2016) e Cédigo Anticorrupgéo (2016),
em conjunto denominadas Politicas Corporativas da Companhia.

A partir de 2017, considerando as novas regras de governanga e compliance outorgadas pela
Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”) e pela B3 S.A. — Bolsa, Brasil, Balcdo S.A. (“B3”), bem
como as melhores praticas adotadas no mercado nacional e internacional, a Companhia passou
e disseminar praticas de governanca para todos os seus stakeholders, como por exemplo: (i)
Campanhas institucionais internas periédicas de compliance; (ii) treinamentos periédicos aos
Colaboradores e Administradores; (iii) atualizacédo e criagcdo de politicas corporativas, regimentos
internos e cddigos, divulgadas no website (www.estacio.br/ri), no Portal de Governanca da Companhia
e nos sistemas dos agentes reguladores; (iv) transformacdo de Comités de Assessoramento ao
Conselho de Administracao em estatutarios; (v) criacdo de Comités de Assessoramento a Diretoria;
(vi) reformulacdo do escopo de atuagédo de auditoria interna e implementacdo de uma &rea de
gerenciamento de riscos; (vii) criagdo de um Canal Confidencial de Denuncias; (viii) utilizacdo e
fidelizagao do Portal de Governanga utilizados pelos Administradores da Companhia, pelos membros
do Conselho Fiscal e pelos membros dos Comités estatutarios de assessoramento ao Conselho de
Administragao - um canal versatil e pratico de acesso e guarda de informagdes da Companhia, de
forma segura e transparente, aos principais documentos da Companhia, bem como a agenda de
reunides, pautas, material de apoio, atas, relatdrios, politicas, codigos, regimentos, estatuto, bem
como ter a possibilidade de revisar documentos, aprova-los e imprimi-los.

Adicionalmente, a Companhia tem contribuido na disseminagao de uma educagao de qualidade no
pais, conforme indice geral de cursos avaliado pelo Sistema Nacional de Avaliacdo da Educacao
Superior (“SINAES”), cuja nota avaliada em 2017 (resultado divulgado em 17 de dezembro de 2018)
foi 4, de 5, em 59 cursos, defendendo com isto o titulo de 22 melhor universidade privada do Rio de
Janeiro.

Administracao

A Administragdo da Companhia é composta pelos membros do Conselho de Administracéo e pela
Diretoria. A Companhia conta ainda com um Conselho Fiscal. Sua Administracdo e gestdo sédo
pautadas pelos requisitos legais e regulamentares em vigor, incluindo o novo Regulamento do Novo
Mercado em vigor desde 2017.

O Conselho de Administragdo da Estacio, com mandato de dois anos, permitida a reelei¢do, esta,
atualmente, composto por oito membros efetivos independentes, com reputacao ilibada, expertises
multidisciplinares nacional e internacional, diversidade de nacionalidade, de faixa etaria e de
formacao académica.

Em 2017, visando aprimorar as praticas de assessoramento aos membros do Conselho de
Administracdo, a Companhia transformou seus 3 comités — o Comité de Gente e Governanca, o
Comité de Auditoria e Finangas e o Comité Académico - em drgdos estatutarios e criou o Comité
estatutario de Estratégia. Aperfeicoou os respectivos regimentos internos, bem como o Regimento
Interno do préprio Conselho de Administragdo, em consonancia com as novas regras de governanca,
as melhores praticas do mercado nacional e internacional e ao Estatuto Social. O Conselho de
Administragdo, seus Comités de assessoramento e a Diretoria passaram a ser anualmente avaliados,
em busca de adogao de praticas continuas de melhorias.

Em 2018, o Conselho de Administracdo aprovou atualizagbes dos regimentos internos do Conselho
de Administragao e do Comité de Auditoria e Financas, bem como de todas as Politicas Corporativas
da Companhia, consoante normas de governanca outorgadas pela CVM e pela B3 no final de 2017.

A Diretoria Executiva é composta por seis executivos, com mandato de dois anos, permitida a
reeleigao, com reputacao ilibada, expertise multidisciplinar, diversidade de formacao académica, sexo,
faixa etaria, estados, todos eleitos pelo Conselho de Administracdo, sdo eles: um Diretor Presidente,
um Diretor Financeiro e de Relages com Investidores, um Diretor de Ensino e mais trés diretores
sem designacéo especifica, responsaveis pelas areas de Mercado, Operagdes, Juridico, Compliance
e Ouvidoria. Em 2017, visando aperfeigoar as praticas de assessoramento aos membros da Diretoria,
o Diretor Presidente criou quatro comités: o Comité de Etica, o Comité de Clima, o Comité de Loyalty
e o Comité de Risco, aprovados de forma colegiada por toda Diretoria da Companhia. Estes Comités
se relinem mensalmente e sdo compostos por colaboradores experientes e multidisciplinares da
Companhia, tendo seus respectivos lideres-avaliadores e relatério periédico de resultados.

O Conselho Fiscal, com mandato de um ano, permitida a reelei¢éo, € composto por trés membros
efetivos e mesmo nimero de suplentes, todos independentes, com reputagéo ilibada, expertise de
contabilidade societaria, diversidade de faixa etaria, sexo e formacao académica, cujas atribuicdes e
poderes atendem aos requisitos legais e regulamentares, inclusive aqueles do novo Regulamento do
Novo Mercado, do seu Regimento Interno e do Estatuto Social da Companhia, bem como as melhores
praticas de mercado nacionais e internacionais.
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vidas, sua trajetdria esportiva deve ser complementada por uma boa formagdo académica. A Estécio
apoia mais de 500 esportistas com bolsas de estudo nas modalidades presencial e a distancia. Jovens
das instituicbes que apoiamos destaques das categorias de base e atletas de alto rendimento, nas
diversas regides do pais. Algumas estrelas do Time Estacio sao, Daniele Hipdlito (ginastica olimpica),
Chloé Calmon, campeé pan-americana longboard no Peru em 2018, e a ex-atleta Lais Souza.

Mercado de Capitais

A Estécio tem suas agdes ordindrias negociadas no Novo Mercado da B3 sob o cédigo ESTC3. A
companhia também possui um programa de ADR nivel | sob o cédigo ECPCY. Em 2018, as agoes
da Estécio encerraram ao valor de R$23,76, uma desvalorizagéo de 27,6% nos Ultimos doze meses,
e um aumento de 50,4% se comparado com 24 meses anteriores. Neste mesmo periodo o Ibovespa
apresentou uma valorizagéo de 15,0% e 45,9% em 24 meses. O volume financeiro médio diario de
negociagéo das agdes da Estacio foi de R$99,0 milhdes, um aumento de 43,2% em relagéo ao anterior.
Relagoes com Investidores

A area de Relacdes com Investidores esta focada em melhorar a avaliagdo da Estécio no mercado,
aumentar a liquidez de suas agdes e estreitar o relacionamento com seus investidores. Em 2018
lancamos o novo site de RI, mais moderno, &gil e que promove uma maior acessibilidade para nossos
stakeholders, com um modelo inovador que busca dar mais exposi¢do aos principais arquivos da
empresa, disponibilizando a maioria dos documentos mais acessados com poucos cliques. Também
fizemos questao de garantir uma responsabilidade maior, uma experiéncia fluida em plataformas
mobile, onde cada vez mais o site sera acessado por este canal. Neste sentido, langamos também a
nova plataforma App, com todas as informacgdes da companhia em método mais simples.
Sustentabilidade e Responsabilidade Social Corporativa

Programa Educar Para Transformar

As agbes de Responsabilidade Social Corporativa da Estdacio, orientadas pelo Programa Educar
para Transformar, estdo ancoradas em cinco pilares: Estécio no Esporte, Estacio na Escola, Estacio
Cidadania, Estacio Cultural e o novo pilar de Inovagdo & Empreendedorismo. Essas s@o as bases
estruturantes das contribuicdes da Companhia para o desenvolvimento social do Brasil.

No sentido de disseminar informagdes sobre as nossas melhores praticas corporativas associadas
ao Programa Educar para Transformar, sintetizamos algumas experiéncias bem-sucedidas
desenvolvidas pela Companhia. Além de evidenciarem os impactos positivos gerados nas localidades
onde atuamos, essas iniciativas também sinalizam a importancia do fortalecimento das agdes
realizadas em redes de parceria e cooperacao. Acreditamos que é dessa forma que avangamos,
continuamente, rumo & internalizag@o do conceito de sustentabilidade no nosso cotidiano e, assim,
também contagiamos os interlocutores com os quais dialogamos e nos relacionamos.

Engajamento e desenvolvimento local

A Estéacio divide suas unidades em quatro regionais e em todas foram implementados programas
de engajamento da comunidade, de avaliagao de impactos e de desenvolvimento local. Os Gestores
Regionais, Nucleos e Unidades de todo o Brasil t¢ém a responsabilidade de identificar oportunidades,
além de desenvolver e gerir agoes e projetos de Responsabilidade Social Corporativa, alinhados ao
Programa Educar para Transformar e ao posicionamento de marca.

As unidades desenvolvem inimeras agdes sociais e projetos de extensao, de acordo com o0s cursos
que oferecem. Muitos possuem a obrigatoriedade de desenvolver atividades praticas como parte do
curriculo, supervisionadas pelos professores. Sao exemplos nesse sentido: Direito (Nucleo de Praticas
Juridicas, com atendimento & comunidade); Psicologia e Licenciaturas (atendimentos e estagios);
além de Contabilidade (promove iniciativas de educagéo financeira e apoio no preenchimento da
declarag@o de Imposto de Renda).

Estacio no Esporte

Para a Estacio, educar é mais do que transmitir conhecimento. Envolve a construgao de valores e
o estimulo a superacéo e a autonomia com ética, espirito coletivo e compromisso social. O esporte
envolve esses componentes, o que o torna um complemento fundamental do processo educativo e
da formagao da cidadania. Por isso, investimos em agdes e projetos sociais que integram esporte e
educacao, promovendo transformacdes individuais e coletivas duradouras.

Time Estacio

O “Time Estacio” € uma selegao de atletas de diversas modalidades que s@o apoiados pela empresa.
Para que os campedes das pistas, piscinas e ginasios tenham sucesso também em outras areas de suas
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Parcerias

Mantemos parcerias com instituigoes ligadas ao esporte como o COB, o IOB e as Confederagoes
Brasileiras de Ténis de Mesa, e Desportos Aquéticos. Também apoiamos ONGs com projetos sociais
consistentes envolvendo esporte e educagdo como os Institutos Fernanda Keller, Guga Kuerten,
e Reacao, fundado pelo ex-judoca Flavio Canto, que mantém um centro de treinamento de alta
performance em uma de nossas Unidades, no Rio de Janeiro.

to de Adultos

Alfahoti

Projeto de cao e Letr

A Estécio langou em 5 de abril de 2018 o Projeto Alfabetizag@o e Letramento de Jovens e Adultos,
iniciativas pioneiras entre as universidades do pais. Para elaboragdo das diretrizes do projeto,
foi formado um grupo de trabalho liderado pela Vice-Presidéncia de Relagdes Institucionais e
Sustentabilidade com a participagao da diretoria de Servigos Pedagdgicos, Diretoria de Pesquisa
e Extensao, Geréncia Nacional de Educacé@o e Geréncia Nacional de Licenciatura, entre outros. O
projeto piloto teve inicio em trés unidades da Estacio: Queimados, Via Brasil e Alcantara, todas no
Estado do Rio de Janeiro. No segundo semestre de 2018, a unidade da llha do Governador no Rio
de Janeiro foi incluida no projeto.

Cada turma tem 25 alunos e as aulas acontecem em salas especialmente preparadas para que o
roteiro de ensino-aprendizagem seja aplicado. O conteido é ministrado por alunos dos cursos de
Pedagogia e Licenciaturas de cada unidade. Para participarem do projeto, os estudantes da Estacio
receberam bolsas de 50% durante os meses de aula. A ideia € que a iniciativa seja ampliada para
outros estados. Em um pais onde 7% da populacao ainda é analfabeta, um projeto como este tem
uma ousada meta: erradicar o analfabetismo nas comunidades do entorno das unidades da Estécio
nos préximos anos.

Colaboradores

Os resultados obtidos em 2018 sao também representados pelo engajamento de seus Colaboradores
com o modelo de negdcio e com a cultura organizacional da companhia. Com forte investimento no
treinamento e desenvolvimento das equipes académicas e de gestao, a Estdcio encerrou o0 ano com
11.851 Colaboradores, sendo 6.840 docentes e 5.011 em dreas administrativas e de apoio ao ensino
presentes em 24 Estados e 41 cidades no Brasil.

No total, a Companhia pagou em 2018 o equivalente a R$1 bilhdo e R$286 milhdes em salarios e
encargos sociais.

O perfil da populagdo de Colaboradores da Companhia, destaca-se pela sua diversidade de sexo e
idade. A populag@o é composta por 48% de homens e 52% de mulheres, considerando uma média
geral de idade de 40 anos (incluindo administrativos, apoio e docentes). A distribuicdo por faixa etéria
(incluindo docentes) ocorre da seguinte forma: (i) 9% abaixo de 26 anos; (i) 31% entre 26 e 35 anos;
(iif) 31% entre 36 e 45 anos; (iv) 23% entre 46 e 60 anos; e (v) 6% acima de 60 anos. E exatamente
a combinacao dessas pessoas que contribuem para o atingimento de resultados cada vez melhores.

O sucesso das politicas internas e a consolidacéo de liderangas foram mais uma vez refletidos na
Pesquisa Anual de Clima da Estécio, concluida em novembro de 2018. Esta pesquisa, conduzida por
consultoria externa especializada em projetos de Recursos Humanos, contou com a participagao de
10.996 respondentes, equivalente a 80% dos Colaboradores da Estacio, e alcancou o expressivo
resultado geral de 75% de engajamento.

Na Pesquisa Anual de Clima é apurado o indicador de intencdo de permanecer na Estacio. A
distribuicdo do tempo de permanéncia é: (i) 4% tem a intencéo de permanecer Menos de 1 ano; (ii)
7% tem a inteng@o de permanecer de 1 a 2 anos; (iii) 12% tem a intencao de permanecer de 3 a 5
anos; 77% tem a intencao de permanecer acima de 5 anos.

(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Controladora Consolidado
Ativo 2018 2017 2018 2017
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 3) 146 241 13.686 13.996
Titulos e valores mobilidrios (Nota 3) 239.672 45.820 804.360 510.450
Contas a receber (Nota 4) 571.854 991.404
Partes relacionadas (Nota 5) 478 15.612
Despesas antecipadas (Nota 6) 25 6.034 6.544
Dividendos a receber (Nota 8) 310.000 390.957
Impostos e contribuigdes a recuperar (Nota 7) 2.145 3.908 135.810 92.046
Outros 18.883 49.040
552.441 456.563 _ 1.550.627 _ 1.663.480
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber (Nota 4) 139.198 32.694
Despesas antecipadas (Nota 6) 5.519 5.105
Depésitos judiciais (Nota 16) 185 81.702 102.808
Impostos diferidos (Nota 28) m 136.576 70.617
Impostos e contribuicdes a recuperar (Nota 7) 41.210 36.981 102.247 80.322
Outros 11.441 43.217
41.321 37.166 476.683 334.763
Investimentos
Em controladas (Nota 8) 2.151.500 2.118.132
Outros 228 228
Intangivel (Nota 9) 780.189 793.280 1.413.820 1.420.208
Imobilizado (Nota 10) 15 661.105 602.416
2.931.704 _ 2.911.412 _ 2.075.153 _ 2.022.852
2.973.025 _2.948.578 _ 2.551.836 _ 2.357.615
Total do ativo 3.525.466 _ 3.405.141 _ 4.102.463 _ 4.021.095

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

Controladora Consolidado

Passivo e patrimonio liquido 2018 2017 2018 2017
Circulante
Fornecedores 2.133 2.205 105.812 70.923
Empréstimos e financiamentos (Nota 11) 773.709 326.072 795.789 349.274
Salarios e encargos sociais (Nota 12) 330 352 133.654 158.640
Obrigacoes tributarias (Nota 13) 186 172 35.588 76.794
Mensalidades recebidas antecipadamente 17176 13.341
Parcelamento de tributos (Nota 14) 3.563 4.295
Partes relacionadas (Nota 5) 2
Dividendos a pagar (Nota 17) 153.168 100.846 153.168 100.846
Preco de aquisicao a pagar (Nota 15) 34.488 57.109
Outros 1127 329 9.862 11.722
930.653 429.978 _1.289.100 842.944
Nao circulante
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos (Nota 11) 3.086 193.343 21.426 218.047
Contingéncias (Nota 16) 288 172 126.917 86.284
Parcelamento de tributos (Nota 14) 6.678 10.301
Impostos diferidos (Nota 28) 4.361 5.186 14.177
Provisao para desmobilizagao de ativos 26.951 22.196
Preco de aquisi¢cao a pagar (Nota 15) 13.852 29.989
Outros 30 30 20.944 19.900
3.404 197.906 221.954 400.894
Patrimoénio liquido (Nota 17)
Capital social 1.139.887 1.130.818 1.139.887 1.130.818
Gastos com emissdo de agdes (26.852) (26.852) (26.852) (26.852)
Reservas de capital 668.370 663.981 668.370 663.981
Reservas de lucros 1.016.645 1.139.764 1.016.645 1.139.764

B

Acoes em tesouraria (206.641) _ (130.454) _ (206.641) _ (130.454)
2.591.409 _2.777257 _2.591.409 _2.777.257

466 _3.405.141_ _4.102.463_ _4.021.095

Total do passivo e patrimonio liquido

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO

(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Reservas de capital

Sistema de Gestdao e Remuneracao Variavel

A Estacio conta com mais de 600 gestores com metas especificas baseadas em indicadores
financeiros e néo financeiros. Hoje, 100% dos colaboradores administrativos, exceto estagiarios e
terceiros, sao elegiveis a programas de Remuneragéao Varidvel, de acordo com o desempenho da
area e os resultados de toda a companhia. A Estécio conta ainda com programas de remuneragao
especificos para coordenadores de curso. Atualmente possui 60 executivos nos Planos de Incentivo
de longo prazo.

A Estéacio avanga com o Programa de Exceléncia em Gestdo — PEG, através do qual as unidades se
avaliam em relacao ao padrao de referéncia esperado para os processos nos pilares Administrativo
Financeiro, Comercial, Atendimento, Académico e Gente e Gestao. Em 2018, tivemos o sétimo ciclo de
avaliagdes do PEG, reconhecendo e premiando as unidades que alcangaram o melhor desempenho.

Como parte do processo de acompanhamento constante de resultados, o Sistema de Gestao agrega
além da reunido de Gestdo de Desempenho de Operagdes (GDO), uma série de outras reunides
sistematizadas como a Gestdo de Desempenho Académico (GDA), com foco em Ensino.

A companhia conta ainda com um sistema interno online de Gestdo da Padronizacao (SGP), que
reune informagdes sobre todos os Documentos Normativos da Estécio. A transparéncia nos processos,
politicas e diretrizes institucionais, bem como a facilidade de acesso, auxiliam na execucgao de tarefas,
estimulam o aprendizado e contribuem para a garantia da qualidade.

Auditores independentes

Em atendimento a Instrugdo CVM n°® 381/2003, que trata da prestagdo de outros servicos pelos
nossos auditores independentes, esclarecemos que nossa politica de relacionamento com nossos
auditores independentes relativa a prestagéo de servigos nao relacionados a auditoria externa, esta
substanciada nos principios que preservam a independéncia do auditor. Os auditores independentes
da Ernst & Young Auditores Independentes S.S. (“EY”) foram contratados para os servigos de auditoria
das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas relativas ao exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2018, preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, o valor
total dos honorarios devidos por este trabalho totalizou R$2.054.999,00
Servico Honorérios Prazo Natureza
De Abril 2018 a  Revisdes trimestrais e exame das demonstragoes
Marco 2019 financeiras de 2018

Auditoria _2.054.999,00
TOTAL 2.054.999,00

Clausula Compromisséria

A Estécio Participagdes esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme
descrito no Artigo XII constante do Estatuto Social da Companhia.
Agradecimentos
Todas as conquistas no decorrer de 2018 s6 foram possiveis gragas ao apoio e a confianca, recebidos
dos acionistas, alunos, fornecedores e instituicdes financeiras. A Administragdo da Companhia
agradece, de forma especial, a dedicacado e ao empenho de seus docentes e Colaboradores. Muito
obrigado!

A Administracao
Declaracao da Diretoria Executiva
Em cumprimento ao art. 25, V e VIl inc. da Instrugdo CVM 480/2009, os membros da Diretoria
Executiva da Estacio Participagdes S.A. declaram, por unanimidade e sem dissidéncias, que reviram,
discutiram e concordam com o conteudo das Demonstragdes Financeiras da Companhia e com as
opinides expressas no parecer emitido, sem ressalvas, pela Ernst & Young Auditores Independentes
S.S., ambos relativos ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2018.
Rio de Janeiro, 14 de marco de 2019.
Eduardo Parente Menezes, Gustavo Artur Ciocca Zeno, Alberto de Senna Santos, Hudson
Rubem de Oliveira Mello Junior e José Aroldo Alves Junior.

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Controladora Consolidado

2018 2017 2018 2017
Operagodes continuadas
Receita liquida das atividades (Nota 22) 3.619.377 3.378.979
Custos dos servicos prestados (Nota 23) (1.632.812) _ (1.777.113)
Resultado bruto 1.986.565 1.601.866
Receitas (despesas) operacionais
Despesas comerciais (Nota 24) (553.046)  (443.561)
Despesas gerais e administrativas (Nota 24) (32.789) (38.676) (614.298) (598.324)
Resultado da equivaléncia patrimonial (Nota 8) ~ 700.681 550.330
Outras receitas/despesas
operacionais (Nota 25) 129 (12.097) (47.214) (16.470)
Resultado operacional 668.021 499.557 772.007 543.511
Receitas financeiras (Nota 26) 8.583 13.428 92.329 117.859
Despesas financeiras (Nota 26) (36.649) _ (109.699) _ (211.156) _ (229.312)
Resultado financeiro liquido (28.066) (96.271) _ (118.827) _ (111.453)
Lucro antes do imposto de renda
e da contribuicao social 639.955 403.286 653.180 432.058
Imposto de renda corrente e diferido (Nota 28) 3.616 15.678 (4.489) (3.041)
Contribuigao social corrente e diferido (Nota 28) 1.302 5.626 (3.818) (4.427)
Lucro liquido do exercicio atribuivel
aos acionistas 644873 _ 424.500 _ 644.873 _ 424.590
Lucro liquido por lote de mil agdes - basico (Nota 21) 2,11358 1,37464 2,11358 1,37464
Lucro liquido por lote de mil agdes - diluido (Nota21) __ 2,10313 1,37036 2,10313 1,37036

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

Reservas de lucro

Gastos Incentivos Deségio na Agio na
Capital c/ emissao de longo lienaca subscricao Opcoes Retencao Acoes em Lucros
social de acoes prazo de acoes de acoes outorgadas Legal lucros tesouraria acumulados Total

Em 1° de janeiro de 2017 1.130.818 (26.852) 210 595.464 65.449 93.199 722.815 (146.430) 2.434.673
Opcoes outorgadas (Nota 20) 7.458 7458
Incentivo de Longo Prazo - ILP (Nota 20) 94 94
Pagamento de Stock Options (Nota 20) 11.282 11.282
Desagio na alien. de agdes em tesouraria (Nota 17 d.3) (4.694) 4.694

Lucro liquido do exercicio 424.590 424.590
Destinacao do lucro liquido

Constituicao de reservas 21.230 302.520 (323.750)

Dividendos minimos obrigatérios (R$ 0,33 por agéo) (100.840) (100.840)

Em 31 de dezembro de 2017 1.130.818 (26.852) 304 (4.694) 595.464 72.907 114.429 1.025.335 (130.454) 2.777257
Exercicio de opg¢des de agoes 123 123
Opcdes outorgadas (Nota 20) 7678 7678
Acdes em tesouraria adquiridas (Nota 17) (249.937) (249.937)
Cancelamento de acdes em tesouraria (Nota 17 c) (154.603) 154.603
Pagamento de Stock Options (Nota 20) 15.858 15.858
Desagio na alienacéo de a¢des em tesouraria (Nota 17 d.3) (3.289) 3.289
Aumento de capital (Nota 17 a) 8.946 (8.946)
Dividendos intermediarios (R$ 1,33 por agéo) (400.000) (400.000)
Lucro liquido do exercicio 644.873 644.873
Adocao de Novas Praticas IFRS 09 (Nota 1.3) (51.286) (51.286)
Destinagao do lucro liquido

Constituicao de reservas 32.244 459.472 (491.716)

Dividendos minimos obrigatérios (R$ 0,52 por agéo) (153.157) (153.157)
Em 31 de dezembro de 2018 1.139.887 (26.852) 304 (7.983) 595.464 80.585 146.673 869.972 (206.641) 2.591.409

DEMONSTRAGCOES DO RESULTADO ABRANGENTE
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Controladora Consolidado
o018 2017 2018 2017
Lucro liquido do exercicio 644.873 424.590 644.873 424.590
Outros resultados abrangentes
Total de resultados abrangentes do exercicio,
liquido de impostos 644.873 424.590 644.873 424.590
Atribuivel a:
Acionistas controladores
Acionistas n&o controladores 644.873 424.590 644.873 424.590

As notas explicativas da administragdo s@o parte integrante das demonstracées financeiras.

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Controladora Consolidado
2017 2018 2017
Receitas
Servicos educacionais 3.767.467 3.515.301
Outras receitas 7.670 16.103
Provisdo para devedores duvidosos (333.699) (235.074)
Outras despesas comerciais 1.044 1.588
3.440.394 _3.294.742
Insumos adquiridos de terceiros
Materiais, energia e servico de terceiros (14.545) (15.617)  (641.783)  (548.404)
Contingéncias 110 (171) _ (103.222) _ (124.013)
(14.655) (15.788) __(745.005) (672 417)
Valor adicionado bruto (14.655) (15.788) 2.695.389 2.325
Depreciacéo e amortizagéo (13.092) (16.484) 195 385) 1194 272)
Valor adicionado liquido produzido (27.747) (32.272) _2.500.004 _2.428.053
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 700.681 550.330
Receita financeira 8.583 13.428 117.859
Outras (2.455) (21.481) (20.955)
706.809 542.277 96.904
Valor adicionado total a distribuir 679.062 510.005 2.524.957
Distribuicao do valor adicionado
Remuneragéo do trabalho
Remuneragéo direta 4.045 4973  1.017479 1114519
Beneficios 19 1 49.199 52.491
65.713 75.439
4.064 4974 _1.132.391 _1.242.449
Impostos, taxas e contribuicdes
Federais (3.513) (19.470)  236.122 260.387
Estaduais 6
Municipais 154.238 146.080
(3.513) (19.470) __390.360 406.473
Remuneracao de capitais de terceiros
Juros 33.638 99.911 204.252 215.278
Aluguéis 231.118 236.167
33.638 99.911 435.370 451.445
Remuneracgéo de capitais de proprios
Lucros retidos 644.873 424.590 44.
644.873 424,590 4
Valor adicionado distribuido 679.062 510.005 _2.60:

As notas explicativas da administracéo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

As notas explicativas da administragdo sa@o parte integrante das demonstracdes financeiras.

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma)

Controladora Consolidado

2018 2017 2018 _ 2017
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda
e da contribuigao social 639.955 403.286 653.180 432.058
Ajustes para conciliar o resultado as
disponibilidades g
Depreciagao e amortizagao 13.092 16.484 195.385 194.272
Amortizacao dos custos de captacao de empréstimo 2.460 8.602 2.460 8.602
Provisao para devedores duvidosos 333.699 235.074
Provisao para perda - Outras contas a receber 58.879
Opcdes outorgadas - Provisao stock options 7678 7.458
Provisao para Incentivo de Longo Prazo (ILP) 94
Provisao para contingéncias 116 172 134.786 108.224
Atualizagao do contas a receber - FIES (8.419) 4.898
Ajuste a valor presente - contas a receber 33.635 (13.194)
Ajuste a valor presente - outros contas a receber 2.135 (5.702)
Atualizacao de créditos tributarios (2.026) (3.043) (5.930) (10.193)
Juros sobre empréstimos e financiamentos 32.245 97422 32956 119.745
Equivaléncia patrimonial (700.681) (550.330)
Perda na baixa de imobilizado e intangivel 26 828  15.669
Impairment (Goodwill) 14.018 14.018
Atualizagao de obrigacao com desmobilizacao de Ativos (312)
Atualizacao de compromissos a pagar 4.658 4.586
Outros (2.100) 378 (2.047)

(14.839) (15.463) 1.446.308 1.113.250
Variagcoes nos ativos e passivos:

(Aumento) em contas a receber (123.574) (75.222)

(Aumento) em outros ativos 15.699 (1.630) (28.620) 935
(Aumento) de Despesas antecipadas 25 190 510 29.846
(Aumento) Redugao de Impostos e contribui¢coes

a recuperar (440)  (1.209) (59.312) 1.028
Aumento (Redugao) em fornecedores (72) 391  34.889 4.785
Aumento (Redugao) em obrigacgdes tributarias 14 (108) (32.917) (18.976)
Aumento (Redugdo) em saldrios e encargos sociais (22) 84  (24.986) 3.407
Aumento (Redugdo) em mensalidades recebidas

antecipadamente 3.835 (14.062)

2018 2017 2018 2017
(Reducgéo) Condenagdes civeis / trabalhistas 1 (94.153) (86.820)
(Redug&o) Provisdo com obrigagbes desmobilizagéo
de Ativos 4.755 195
(Reducgéo) em outros passivos 798 294 (816) 4.318
(Reducédo) em Parcelamento de tributos 4.712)  (2.771)
Redug&o no ativo nao circulante 29.227 17.200
(Aumento) em Depositos judiciais 185 2.023 _ 21.106 _ 16.683
1.348 (15.427) 1.171.540 993.796
Juros pagos de empréstimo (49.489) (72.447) (49.281) (72.406)
IRPJ e CSLL Pagos (65.574) _(13.190)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades
operacionais (48.141) _ (87.874) 1.056.685 908.200
Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
Aquisi¢éo de ativo imobilizado (15) (160.703) (99.077)
Aquisicao de ativo Intangivel (87.811) (57.954)
Dividendos Recebidos 720.957 550.000
Adiantamento para futuro aumento de capital (16.295) (10.205)
Prego de aquisicao a pagar (43.416) _(43.429)

Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades
de Investimento.
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:

704.647  539.795 (291.930) (200.460)

Aquisicao acdes em tesouraria (249.937) (249.937)
Utilizacao de acoes em tesouraria decorrente de

exercicio de op¢des de acdes 15.858 11282  15.858 11.282
Dividendos pagos (500.835) (87.433) (500.835) (87.433)
Valor de captagdo de empréstimos e financiamentos ~ 600.000 616.897
Custos de captacao de empréstimos 151 563 151 563

Amortizac@o de empréstimos e financiamentos (327.986) (457.607) (353.289) (511.715)
Caixa liquido aplicado nas atividades de

financiamentos

(462.749) (533.195) (471.155) (587.303)
Aumento nas disponibilidades 193.757 _ (81.274) 293.600 120.437
Caixa e caixa equivalente no inicio do periodo (Nota 3) 46.061 127.335 524.446 404.009
Caixa e caixa equivalente no final do periodo (Nota 3) 239.818  46.061 818.046 524.446

Variagao no saldo de disponibilidades 193.757 _ (81.274) 293.600 _120.437

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragoes financeiras.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

1. Informacoes gerais
1.1 Contexto operacional
A Estacio Participagdoes S.A. (“Estacio” ou “Companhia” ou “Grupo”’) e suas controladas
(conjuntamente, o “Grupo”) tém como atividades preponderantes o desenvolvimento e/ou
administragao de atividades e/ou instituicbes nas areas de educacéo de nivel superior, educacao
profissional e/ou outras areas associadas a educacao, a administragdo de bens e negécios proprios,
e a participacao, como sécio ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil.
A Companhia é uma sociedade anénima com sede localizada na Avenida Venezuela, 43, na Cidade
e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscri¢ao particular de agdes em 31 de margo de 2007,
e atualmente listada no Novo Mercado.
O Grupo possui vinte e duas empresas, incluindo a Estacio Participagdes, sendo dezenove
mantenedoras de instituicdo de ensino superior, constituidas sob a forma de sociedades empresarias
de responsabilidade limitada, e reine uma Universidade, dez Centros Universitarios e cinquenta e
seis Faculdades, distribuidas em vinte e trés estados do pais e no Distrito Federal.
O Conselho de Administracdo da Companhia, em reunido realizada em 14 de margo de 2019,
autorizou a divulgagao destas demonstragoes financeiras (controladora e consolidado).
1.2 Base de preparacao
As demonstracoes financeiras (controladora e consolidado) foram preparadas conforme as
praticas contébeis adotadas no Brasil incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e as normas internacionais de relatério financeiro International
Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB), e evidenciam todas as informacdes relevantes préprias das demonstragoes financeiras
(controladora e consolidado), e somente elas, as quais estdo consistentes com as utilizadas pela
administragdo na sua gestao.
As principais politicas contdbeis aplicadas na preparacdo dessas demonstragdes financeiras
(controladora e consolidado) estdo apresentadas na Nota 2.
A preparacdo das demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas
e também o exercicio de julgamento por parte da administragdo da Companhia no processo de
aplicagao das politicas contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento
e possuem maior complexidade, bem como as dreas nas quais premissas e estimativas sdo
significativas para as demonstragdes financeiras incluem: provisao para devedores duvidosos,
perda (impairment) do agio, transacdes com pagamentos baseados em agdes, provisdo para riscos
tributarios, civeis e trabalhistas, e vida Util dos ativos (Nota 2.21).
A apresentagéo da Demonstracéo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida
pela legislagdo societaria brasileira e pelas praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis
a companhias abertas. As IFRS nao requerem a apresentacdo dessa demonstracdo. Como
consequéncia, pelas IFRS, essa demonstracado estad apresentada como informacao suplementar,
sem prejuizo do conjunto das informacdes contabeis.
1.3 Mudancas nas politicas contabeis e divulgacoes
Normas novas que ainda nao estdao em vigor
IFRS 16/CPC 06 (R2) - “Op oes de Arrend 1ito Mercantil”: com essa nova norma, os
arrendatarios passam a ter que reconhecer o passivo dos pagamentos futuros e o direito de uso
do ativo arrendado para praticamente todos os contratos de arrendamento mercantil, incluindo os
operacionais, podendo ficar fora do escopo dessa nova norma determinados contratos de curto
prazo ou de pequenos montantes. Os critérios de reconhecimento e mensuragéo dos arrendamentos
nas demonstrages financeiras dos arrendadores ficam substancialmente mantidos. A IFRS 16 entra
em vigor para exercicios iniciados em ou apds 1°. de janeiro de 2019 e substitui o IAS 17/CPC 06
(R1) - “Operagdes de Arrendamento Mercantil” e correspondentes interpretagoes.
A Companhia possui quantidade significativa de contratos de arrendamento no qual atua como
arrendatéria, sendo que atualmente parte desses contratos sdo reconhecidos como arrendamentos
operacionais, sendo os pagamentos contabilizados de forma linear ao longo do prazo do contrato,
de acordo com sua competéncia.
A Companhia concluiu o estudo dos impactos dessa nova norma nas demonstracoes financeiras,
que inclui: (i) uma estimativa do prazo de arrendamento, considerando periodo nao cancelavel e
os periodos cobertos por opgoes de extens@o do prazo do contrato, quando o exercicio depende
apenas da Companhia e esse exercicio é razoavelmente certo; (i) revisdo detalhada da natureza
dos diversos contratos de arrendamento inerentes a educacao; (iii) utilizagdo de determinadas
premissas para calcular a taxa de desconto, que foi baseada na taxa incremental de juros para o
periodo do contrato; dentre outras.
A Companbhia ird4 adotar a nova pratica a partir de 12 de janeiro de 2019 pelo método de célculo
retrospectivo modificado, calculando o valor presente nesta data e nao fara reapresentacdo de
informagdes comparativas, como permitido pela norma.
A adocao inicial acarretara em um aumento aproximado de R$ 1.300 milhdes no total de ativos e
passivos, em decorréncia do reconhecimento do direito de uso sobre o total arrendado e do passivo
de arrendamento mercantil respectivamente. O aumento do passivo de arrendamento devido ao
reconhecimento do direito de uso dos ativos resulta em um aumento na divida liquida da Companhia,
sendo a depreciacao e os juros reconhecidos na demonstragao do resultado como uma substituicao
das despesas de arrendamento operacional (“aluguel”).
Em relacao aos aspectos qualitativos, as principais transagdes que deverao ser impactadas por essa
nova norma incluem principalmente aluguel dos campi, estacionamentos e salas.
N&o ha outras normas IFRS ou interpretacoes IFRIC que ainda nao entraram em vigor que poderiam
ter impacto significativo sobre as demonstragoes financeiras do Grupo.
Normas novas que estdo em vigor a partir de 2018
dAs seguintes novas normas foram emitidas pelo IASB, CPC e CVM e estao em vigor para o exercicio
e 2018:
IFRS 9/CPC 48 - “Instrumentos Financeiros”: aborda a classificagdo, a mensuragdo e o
reconhecimento de ativos e passivos financeiros. A versao completa da IFRS 9 foi publicada em julho
de 2014, com vigéncia para 12 de janeiro de 2018, e substitui a orientacao no IAS 39/CPC38, que
diz respeito a classificacdo e a mensuracao de instrumentos financeiros. As principais alteragoes
que a IFRS 9 traz sao: (i) novos critérios de classificagao de ativos financeiros; (ii) novo modelo de
impairment para ativos financeiros, hibrido de perdas esperadas e incorridas, em substituicao ao
modelo atual de perdas incorridas; e (iii) flexibilizagao das exigéncias para adoc¢ao da contabilidade
de hedge.
A Companhia adotou a nova pratica a partir de 1° de janeiro de 2018 e n&o fara reapresentagéo de
informagdes comparativas, como permitido pela norma.
A Companhia realizou uma avaliagdo de impacto detalhada dos trés aspectos da IFRS 9
mencionados acima e concluiu por um aumento na provisdo para perdas com as Contas a Receber,
resultando em um impacto negativo sobre o patriménio liquido, conforme discutido abaixo.
A Companhia aplicou a abordagem simplificada e registrou perdas esperadas durante toda a vida
em contas a receber de clientes. Devido a natureza ndo garantida dos seus recebiveis, a provisao
para devedores duvidosos aumentou R$ 77.705, com a correspondente variagéo do passivo fiscal
diferido no montante de R$ 26.419 . Sendo assim, esses impactos reduziram o Patrimonio Liquido
no inicio do exercicio de 2018 no montante de R$ 51.286.
A Companhia tem a expectativa de continuar avaliando pelo valor justo todos os ativos financeiros
atualmente mantidos ao valor justo.
Empréstimos, bem como contas a receber de clientes, s@o mantidos para captar fluxos de caixa
contratuais e deverao gerar fluxos de caixa representando apenas pagamentos de principal e juros. A
Companhia analisou as caracteristicas contratuais de fluxo de caixa desses instrumentos e concluiu
que eles atendem aos critérios de mensuragao de custo amortizado de acordo com a IFRS 9.
Portanto, ndo se faz necessaria a reclassificagao para esses instrumentos.
A Companhia ndo opera com transacdes de derivativos e relagbes de hedge.
IFRS 15/CPC 47 - “Receita de Contratos com Clientes”: essa nova norma substitui o IAS 11/CPC
17 (R1) - Contratos de Construcao, IAS18/CPC 30 — Receitas e interpretagdes relacionadas e se
aplica, com excecdes limitadas, a todas as receitas decorrentes de contrato com cliente. O IFRS15/
CPC 47 estabelece um modelo de cinco etapas para contabilizar a receita proveniente de contrato
com cliente e exige que a receita seja reconhecida em um valor que reflita a contraprestacéo que a
entidade espera receber em troca da transferéncia de bens ou servigos para um cliente.
A nova norma exige que: (i) as entidades exercam julgamento, levando em considerag&do todos os
fatos e circunstancias relevantes ao aplicar cada etapa do modelo a contratos com seus clientes;
(i) contabilizacao especifica dos custos incrementais de obtengdo de um contrato e dos custos
diretamente relacionados ao cumprimento de um contrato; e (iii) uma divulgacées mais detalhadas.
A Companhia adotou o IFRS15/CPC 47 partir de 1° de janeiro de 2018 utilizando o método de adogao
retrospectivo modificado, sem impacto significativo nas demonstragdes financeiras, exceto quanto
ao Resultado do Exercicio, a partir de janeiro de 2018, pelo reconhecimento da Receita dos alunos
que possuem financiamento do Governo Federal, FIES (Fundo de Financiamento ao Estudante do
Ensino Superior), com contrato suspenso por pendéncias no Sistema oficial do programa (SisFies).
A luz do que determina o IFRS 15.12, um contrato ndo existe se cada parte do contrato tiver o
direto incondicional de rescindir inteiramente o contrato nao cumprido, sem compensar a outra parte.
Assim, os alunos ndo aditados no SisFies deverao negociar um novo contrato com a Instituicao
de ensino sem o financiamento do FIES. A Companhia ndo reconhecera a receita dos alunos em
processo de aditamento do FIES até que sejam aditados ou firmado contrato com a Companhia para
prestagéo do servigo de ensino. A Companhia estima que o montante da Receita nao registrada por
conta deste assunto seja menor que 0,5% da Receita Liquida Anual.
A Companhia a néo fara reapresentagao de informagdes comparativas, como permitido pela norma.
1.4 Consolidacao
A Companhia consolida todas as entidades sobre as quais detém o controle, isto é, quando esta
exposta ou tem direitos a retornos variaveis de seu envolvimento com a investida e tem capacidade
de dirigir as atividades relevantes da investida.
As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as operacdes da Companhia e das seguintes
sociedades controladas, cuja participagdo é de 100% em 31 de dezembro de 2018 e de 2017:
Diretas:
Sociedade de Ensino Superior Estécio de S& Ltda. (‘SESES”)
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. (“IREP”)
Nova Academia do Concurso - Cursos Preparatérios Ltda. (“NACP”)
Estécio Editora (“Editora”)
Unido dos Cursos Superiores SEB Ltda. (“Estacio Ribeirao Preto”)
Indiretas:
Sociedade Educacional Atual da Amazoénia (‘ATUAL”)
ANEC - Sociedade Natalense de Educagéo e Cultura (“FAL’)
Sociedade Universitaria de Exceléncia Educacional do Rio Grande do Norte (“FATERN”)
Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. (‘IDEZ”)
Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S/S Ltda. (“FARGS”)
Unisaoluis Educacional S.A (“UNISAOLUIS”)
Uniuol Gestdo de Empreendimentos Educacionais e Participagdes S.A. (‘UNIUOL”")
Sociedade Educacional da Amazénia (“SEAMA’)
Instituto de Ensino Superior Social e Tecnoldgico Ltda. (“FACITEC”)
Associacdo de Ensino de Santa Catarina (ASSESC”)
Instituto de Estudos Superiores da Amazoénia (“IESAM”)
Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de formagao Profissional Unicel Ltda.
(“Estacio Amazonas”)
Centro de Ensino Unificado de Teresina (“CEUT”)
Faculdade Nossa Cidade (“FNC”)
Faculdades Integradas de Castanhal Ltda. (“FCAT”)
Sociedade Empresarial de Estudos Superiores e Tecnoldgicos SantAna Ltda. (‘FUFS”)
O periodo de abrangéncia das demonstragdes financeiras das controladas incluidas na consolidagao
é coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas
empresas consolidadas e s@o consistentes com aquelas utilizadas no periodo anterior.
O processo de consolidagdo das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma dos saldos
das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com
as eliminacdes das operacdes realizadas entre as empresas consolidadas, bem como dos saldos e
resultados nao realizados economicamente entre as referidas empresas.
1.5 Combinacéo de negdcios
O Grupo usa o método de aquisi¢cao para contabilizar as combinacgtes de negécios. A contraprestacao
transferida para a aquisicdo de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos
incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestacao transferida inclui o
valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de contraprestacao contingente, quando
aplicavel. Custos relacionados com aquisicao s@o contabilizados no resultado do exercicio conforme
incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os ativos e passivos contingentes assumidos em uma
combinagao de negdcios sao mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisicao.
O excesso da contraprestacdo transferida e do valor justo na data da aquisicdo de qualquer
participagao patrimonial anterior na adquirida em relacdo ao valor justo da participagao do
Grupo nos ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Quando a
contraprestacao transferida for menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a
diferenca é reconhecida diretamente na demonstragao do resultado do exercicio.
Em 2017 e 2018 nao houveram aquisi¢oes.
2. Resumo das principais politicas contabeis
As principais politicas contabeis aplicadas na preparagéo dessas demonstracdes financeiras estao
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados,
salvo disposi¢ao em contrario.
2.1 Consolidacao
As seguintes politicas contabeis s@o aplicadas na elaboracao das demonstragdes financeiras
consolidadas.
Controladas
Controladas sdo todas as entidades (incluindo as entidades estruturadas) nas quais o Grupo
detém o controle. As controladas sao totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidacao é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de
ter o controle.
Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos para a
aquisicao de controladas em uma combinagdo de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos
valores justos na data da aquisi¢ao. Custos relacionados com aquisi¢do sao contabilizados no
resultado do exercicio conforme incorridos.
TransagOes, saldos e ganhos nao realizados em transaces entre empresas do Grupo sdo
eliminados. Os prejuizos nado realizados também sao eliminados a menos que a operacéo fornega
evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contébeis das controladas
%éo alteradas, quando necessério, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo
rupo.
2.2 Instrumentos financeiros
Ativos financeiros
Reconhecimento inicial e mensuracao
Ativos financeiros séo classificados, no reconhecimento inicial, como subsequentemente mensurado
ao custo amortizado, ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes e ao valor justo por
meio do resultado.
A classificagdo dos ativos financeiros no reconhecimento inicial depende das caracteristicas dos
fluxos de caixa contratuais do ativo financeiro e do modelo de negdcios da Companhia para a gestao
desses ativos financeiros. Todos os ativos financeiros sao reconhecidos a valor justo, acrescido, no
caso de ativos financeiros ndo contabilizados a valor justo por meio do resultado, dos custos de
transacao que sao atribuiveis a aquisicao do ativo financeiro.
Mensurac&o subsequente
Para fins de mensuracao subsequente, os ativos financeiros sao classificados em quatro categorias:
* Ativos financeiros ao custo amortizado;
* Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes com reclassificacéo de
ganhos e perdas acumuladas;

* Ativos financeiros designados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes sem
reclassificacdo de ganhos e perdas acumuladas no momento de seu desreconhecimento
(instrumentos patrimoniais); e

* Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

Ativos financeiros ao custo amortizado

A Companhia mensura os ativos financeiros ao custo amortizado se ambas as seguintes condigoes
forem atendidas:

* O ativo financeiro for mantido dentro de modelo de negdcios cujo objetivo seja manter ativos
financeiros com o fim de receber fluxos de caixa contratuais; e

* Os termos contratuais do ativo financeiro derem origem, em datas especificadas, a fluxos de caixa
que constituam, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal em aberto.
Os ativos financeiros ao custo amortizado sao subsequentemente mensurados usando o método de
juros efetivos e estdo sujeitos a reducdo ao valor recuperavel. Ganhos e perdas sdo reconhecidos no
resultado quando o ativo é baixado, modificado ou apresenta redugéo ao valor recuperavel.

Os ativos financeiros da Companhia ao custo amortizado incluem caixa e equivalentes de

caixa, contas a receber de clientes e depdsitos judiciais.

Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes

(instrumentos de divida)

A Companhia avalia os instrumentos de divida ao valor justo por meio de outros resultados
abrangentes se forem atendidas ambas as condigoes a seguir:

¢ O ativo financeiro for mantido dentro de modelo de negécios cujo objetivo seja manter ativos
financeiros com o fim de receber fluxos de caixa contratuais; e

» Os termos contratuais do ativo financeiro derem origem, em datas especificadas, a fluxos de caixa
que constituam, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal em
aberto.

Para os instrumentos de divida ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes, a
receita de juros, a reavaliagdo cambial e as perdas ou reversdes de redugédo ao valor recuperavel
sdo reconhecidas na demonstragao do resultado e calculadas da mesma maneira que para os
ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado. As alteragdes restantes no valor justo séo
reconhecidas em outros resultados abrangentes. No momento do desreconhecimento, a mudanca
acumulada do valor justo reconhecida em outros resultados abrangentes é reclassificada para o
resultado.

A Companhaia nédo possui ativos financeiros (instrumentos de divida) ao valor justo por meio de
outros resultados abrangentes.

Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes

(instrumentos de patriménio)

No reconhecimento inicial, a Companhia pode optar, em carater irrevogdvel, pela classificacdo de
seus instrumentos patrimoniais designados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes
quando atenderem a definicdo de patriménio liquido nos termos do CPC 39 - Instrumentos
Financeiros: Apresentacdo e ndo forem mantidos para negociacéo. A classificagdo é determinada
considerando-se cada instrumento, especificamente.

Ganhos e perdas sobre estes ativos financeiros nunca sé@o reclassificados para resultado.
Instrumentos patrimoniais designados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes nao
estdo sujeitos ao teste de redugéo ao valor recuperavel.

A Companhia ndo possui ativos financeiros (instrumentos de patriménio) ao valor justo por meio de
outros resultados abrangentes.

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado compreendem ativos financeiros mantidos
para negociagao, ativos financeiros designados no reconhecimento inicial ao valor justo por meio do
resultado ou ativos financeiros a ser obrigatoriamente mensurados ao valor justo. Ativos financeiros
sdo classificados como mantidos para negociagao se forem adquiridos com o objetivo de venda ou
recompra no curto prazo.

Ativos financeiros com fluxos de caixa que nao sejam exclusivamente pagamentos do principal e
juros sao classificados e mensurados ao valor justo por meio do resultado, independentemente do
modelo de negdcios.

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado s@o apresentados no balango patrimonial pelo
valor justo, com as variagoes liquidas do valor justo reconhecidas na demonstracao do resultado.
Os ativos financeiros da Companhia classificados valor justo por meio do resultado incluem titulos
e valores mobilirios.

Desreconhecimento (baixa)

Um ativo financeiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo financeiro ou parte de um
grupo de ativos financeiros semelhantes) é baixado principalmente (ou seja, excluido do resultado
do exercicio) quando: os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem; a Companhia
transferiu os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assumiu uma obrigagdo de pagar
integralmente os fluxos de caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por for¢ca de um
acordo de repasse; e (a) a Companhia transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios
relativos ao ativo, ou (b) a Companhia ndo transferiu nem reteve substancialmente todos os riscos e
beneficios relativos ao ativo, mas transferiu o controle sobre o ativo.

Reducéo do valor recuperavel de ativos financeiros

As exposicoes de crédito para as quais nao houve aumento significativo no risco de crédito desde
o reconhecimento inicial, s@o provisionadas como resultado de eventos de inadimpléncia possiveis
nos proximos 12 meses (perda de crédito esperada de 12 meses). Para as exposigoes de crédito
para as quais houve um aumento significativo no risco de crédito desde o reconhecimento inicial,
€ necessdria uma provisao para perdas de crédito esperadas durante a vida remanescente da
explosig;ao, independentemente do momento da inadimpléncia (uma perda de crédito esperada
vitalicia).

Esta metodologia é aplicavel aos instrumentos financeiros classificados como custo amortizado
ou valor justo por meio de outros resultados abrangentes (com excecdo de investimentos em
instrumentos patrimoniais).

Para o contas a receber, dado a natureza de curto prazo dos recebiveis da Companhia e da sua
politica de concessao e gerenciamento de risco e de crédito utilizados, a Companhia nao identificou
nenhum impacto relevante que pudesse afetar suas demonstracées financeiras consolidadas, pela
adocao, diferente daquele mencionado na Nota 1.3.

Para os demais ativos financeiros passiveis de andlise de redugao ao valor recuperavel néo foi
reconhecida nenhuma perda esperada no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, pois de
aco(;do com a avaliagado da Companhia além do risco associado ser baixo, nao ha histérico de
perdas.

Um ativo financeiro é baixado quando nédo ha expectativa razoavel de recuperacao dos fluxos de
caixa contratuais.

Passivos financeiros

Reconhecimento inicial e mensuracdo

Passivos financeiros sao classificados, como reconhecimento inicial, como passivos financeiros a
valor justo por meio do resultado, empréstimos e recebiveis ou contas a pagar, ou como derivativos
designados como instrumentos de hedge em um hedge efetivo, conforme apropriado.

Passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e
financiamentos e contas a pagar, sdo acrescidos do custo da transagao diretamente relacionado.
Os passivos financeiros da Companhia incluem contas a pagar, debéntures e empréstimos e
financiamentos.

Mensuracédo subsequente

Apés reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sdo mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e
perdas sao reconhecidos na demonstragao do resultado no momento da baixa dos passivos, bem
como durante o processo de amortizagao pelo método da taxa de juros efetivos.
Desreconhecimento (baixa)

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigacao for revogada, cancelada ou expirar. Quando
um passivo financeiro existente for substituido por outro do mesmo mutuante com termos
substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem significativamente
alterados, essa substituicao ou alteragéo é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento
de um novo passivo, sendo a diferenca nos correspondentes valores contdbeis reconhecida na
demonstracdo do resultado.

2.3 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, as contas bancarias e outros investimentos de
curto prazo com alta liquidez, com vencimentos originais de até trés meses, e com baixo risco de
mudanca no valor, que sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo
da Companhia.

2.4 Titulos e valores mobilidrios

Os titulos e valores mobilidrios possuem caracteristica de ativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio do resultado, vencimento de longo prazo, com liquidez imediata e estao registrados
acrescidos dos rendimentos financeiros (resultado), correspondentes ao seu valor justo.

2.5 Contas a receber e mensalidades antecipadas

As contas a receber sdo decorrentes da prestacdo de servicos de atividades de ensino e nao
incluem montantes de servicos prestados apds as datas dos balangos. Os servicos faturados, e
ainda nao prestados nas datas dos balangos, sao contabilizados como mensalidades recebidas
antecipadamente e sao reconhecidos no respectivo resultado do exercicio de acordo com o regime
de competéncia.

As contas a receber de clientes so, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a proviséao
para devedores duvidosos (“PDD” ou impairment).

2.6 Provisao para devedores duvidosos

E apresentada como redug@o das contas a receber e é constituida em montante considerado
suficiente pela Administracao para fazer face a eventuais perdas esperadas na realizagdo das contas
a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos.
2.7 Investimentos em controladas

Os investimentos em controladas sé@o avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial. Nas
demonstragdes financeiras individuais, o &gio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado no investimento.

2.8 Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo de aquisicdo ou construcéo, deduzido da depreciagao
acumulada.

A depreciacdo é calculada pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 10 que levam em
consideragao a vida Util econémica dos bens.

Os custos subsequentes ao do reconhecimento inicial s@o incorporados ao valor residual do
imobilizado ou reconhecidos como item especifico, conforme apropriado, somente se os beneficios
econdmicos associados a esses itens forem provaveis e os valores mensurados de forma confiavel.
O saldo residual do item substituido é baixado. Demais reparos e manutengdes sdo reconhecidos
diretamente no resultado quando incorridos.

Os itens do ativo imobilizado sdo baixados quando vendidos ou quando nenhum beneficio
econdmico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa
do ativo (calculado como sendo a diferenca entre o valor liquido da venda e o valor residual do ativo)
sdo reconhecidos na demonstracdo do resultado do exercicio em que o ativo for baixado.

Os valores residuais e a vida Util dos ativos sao revisados e ajustados, se apropriados, ao final de
cada exercicio.

2.9 Intangivel

(a) Agio

O &gio (goodwill) é representado pelo excedente remanescente ap6s a alocacdo do valor pago a
todos os ativos e passivos tangiveis e intangiveis identificados da controlada adquirida. No caso de
apuracgdo de desagio, 0 montante é registrado como ganho no resultado do exercicio, na data da
aquisicao. O &gio é testado anualmente para verificar perdas (impairment).

O &gio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. Perdas
por impairment reconhecidas sobre agio ndo sao revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagdo de
uma entidade incluem o valor contabil do &gio relacionado com a entidade vendida.

O &gio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A
alocacao é feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de Unidades Geradoras
de Caixa que devem se beneficiar da combinagéo de negdcios da qual o agio se originou.

(b) Fundo de comércio

(b.1) Carteira de alunos

As relagdes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinagao de negécios, sao reconhecidas
pelo valor justo na data da aquisicdo. As relagdes contratuais tém vida util definida e séo
contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagcdo acumulada. A amortizagao é calculada
usando o método linear durante a vida esperada da relagao com o aluno.

(b.2) Marca

A Marca registrada representa um ativo intangivel de vida definida, dado que é um ativo ndo
monetario identificavel, mensuravel e sem substancia fisica. E calculada utilizando a taxa média
para empresas de ensino obtida junto a Royalty Source. A amortizagéo é calculada com base na
estratégia da companhia em relacéo ao tempo de manutencédo da marca da empresa adquirida até
a mudangca total para a marca “Estacio”

(b.3) Licenca de operacao

O valor justo da Licenca de Operagéo existente é determinado com base na abordagem de custo.
O valor € derivado das despesas correntes para adquirir a mesma, que incluem: as taxas do MEC,
elaboragdo de PDI (Plano de Desenvolvimento Institucional) e PPC (Projeto Pedagdgico de Cursos),
aluguel antes do inicio da operacao e custos diversos com professores para visitas, viagens,
refeicdes, transporte e etc. A amortizagao € calculada com base no periodo de credenciamento das
instituicdes de ensino, que € realizado de trés em trés anos.

(b.4) Mais valia de ativos

Determinado pela diferenca entre a soma do valor justo dos ativos liquidos identificaveis (determinado
com base no CPC 15 — Combinagéo de negdcios) e o valor contabil do ativo adquirido.

(c) Softwares

As licencas de softwares séo capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares
e fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos s@o amortizados durante
a vida util estimada dos softwares.

Os custos associados a manutenc@o de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme
incorridos. Os custos de desenvolvimento que sdo diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes
de produtos de software identificaveis e exclusivos, controlados pelo Grupo, séo reconhecidos como
atjvos intangiveis quando os seguintes critérios sao atendidos:

* E tecnicamente vidvel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso.

* A administracdo pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo.

* O software pode ser vendido ou usado.

* Pode-se demonstrar que é provavel que o software gere beneficios econémicos futuros.

¢ Estao disponiveis adequados recursos técnicos, financeiros e outros recursos para concluir o
desenvolvimento e para usar ou vender o software.

* O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com seguranca.
Os custos diretamente atribuiveis, que sao capitalizados como parte do produto de software, incluem
os custos com empregados alocados no desenvolvimento de soffwares e uma parcela adequada
das despesas indiretas aplicaveis.

Outros gastos de desenvolvimento que nao atendam a esses critérios sao reconhecidos como
despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reconhecidos como
despesa nao sao reconhecidos como ativo em periodo subsequente.

Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados durante sua
vida util estimada, nao superior a cinco anos.

2.10 Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida Util indefinida, como o agio, ndo estdo sujeitos a amortizagdo e
sdo testados anualmente para identificar eventual necessidade de redugao ao valor recuperdvel

(impairment). As revisdes de impairment do &gio sao realizadas anualmente ou com maior frequéncia

se eventos ou alteragdes nas circunstancias indicarem um possivel impairment.

Os ativos que estao sujeitos & amortizagdo s@o revisados para a verificagcdo de impairment

sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser

recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contébil do ativo excede seu

valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos

de venda e o seu valor em uso.

Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os

quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC).

Para fins desse teste, o &gio é alocado para as Unidades Geradoras de Caixa ou para 0s grupos

de Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinagéo de negdcios da qual o

4gio se originou.

Os ativos nao financeiros, exceto o agio, que tenham sido ajustados por impairment, sao revisados

subsequentemente para a andlise de uma possivel reversao do impairment na data do balango.

Impairment de agio reconhecido no resultado do exercicio ndo é revertido.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao

seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos, que reflita o custo médio

ponderado de capital para a industria em que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido

de venda é determinado, sempre que possivel, com base em contrato de venda firme em uma

transagao em bases comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por despesas

atribuiveis a venda do ativo, ou, quando nao ha contrato de venda firme, com base no preco de

mercado de um mercado ativo, ou no preco da transacdo mais recente com ativos semelhantes.

2.11 Arrendamento mercantil

Arrendamento financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil transferem substancialmente & Companhia os riscos e

beneficios inerentes a propriedade de um ativo. Esses contratos sdo caracterizados como contratos

de arrendamento financeiro e os ativos sdo reconhecidos pelo valor justo ou pelo valor presente dos

pagamentos minimos previstos em contrato. Os bens reconhecidos como ativos s@o depreciados de

acordo com o prazo do contrato de arrendamento. Os encargos financeiros relativos aos contratos

de arrendamento financeiro sdo apropriados ao resultado ao longo do prazo do contrato, com base

no método de custo amortizado e da taxa de juros efetiva.

Arrendamento operacional

Sao reconhecidos no resultado do exercicio em base linear durante o prazo do contrato, obedecendo

ao regime de competéncia dos exercicios.

2.12 Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na

transacao e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre

os valores captados (liquidos dos custos da transacdo) e o valor total a pagar é reconhecida na

demonstracao do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando

o método da taxa efetiva de juros.

Os empréstimos sdo classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito

incondicional de diferir a liquidagao do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do balango.

2.13 Dis 40 de dividendos e juros sobre capital proprio

A distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio para os acionistas da Companhia é

reconhecida como um passivo nas demonstracoes financeiras da Companhia no fim do exercicio,

com base no seu estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado

na data em que é aprovado pelos acionistas, em Assembleia Geral.

O beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio é reconhecido na demonstragao de resultado.

2.14 Provisao para desmobilizacéo de ativos

Representa a estimativa de gastos futuros de restauragcdo das edificagdes alugadas em que as

unidades de ensino do Grupo estéo localizadas. Sao reconhecidos no imobilizado pelo seu valor

presente, descontado a uma taxa de crédito ajustado, como parte do valor dos ativos que lhes deu

origem, desde que exista obrigacdo legal e seu valor possa ser estimado em bases confidveis,

tendo como contrapartida o registro de uma provisdo no passivo da Companhia. Os juros incorridos

pela atualizagao da proviséo est@o classificados como despesas financeiras. As estimativas de

desmobilizagao revisadas anualmente sofrem depreciacdo/ amortizagdo nas mesmas bases dos

ativos principais.

2.15 Provisoes

As provisdes para agdes judiciais (trabalhista, civil e tributdria) sdo reconhecidas quando: (i) o

Grupo tem uma obrigac&@o presente ou ndo formalizada (constructive obligation) como resultado

de eventos ja ocorridos; (ii) € provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a

obrigacgao; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranca.

Quando houver uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquidé-las é determinada

levando-se em consideracao a classe de obrigagdes como um todo. Uma provisé@o é reconhecida

mesmo que a probabilidade de liquidacdo relacionada com qualquer item individual incluido na

mesma classe de obrigagdes seja pequena.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessdrios para

liquidar a obrigagéo, usando uma taxa antes dos efeitos tributarios, a qual reflita as avaliagdes atuais

de mercado, do valor do dinheiro no tempo e dos riscos especificos da obrigagdo. O aumento da

obrigacdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.

2.16 Tributacao

As controladas que aderiram ao PROUNI gozam de isencéo, pelo periodo de vigéncia do termo de

adeséo, com relagao aos seguintes tributos federais:

¢ IRPJ e CSLL, instituida pela Lei n® 7689 de 15 de dezembro de 1988;

* COFINS, instituida pela Lei Complementar n® 70 de 30 de dezembro de 1991; e

¢ PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isencdes acima mencionadas s&o originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em

decorréncia da realizagéo de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagéo e

cursos sequenciais de formagao especifica.

A Estécio Participacdes S.A. (Controladora) ndo goza das isengdes advindas do PROUNI e apura

normalmente os tributos federais.

Imposto de renda e contribuicao social correntes

O imposto de renda e a contribuicdo social correntes foram apurados considerando os critérios

estabelecidos pela Instrugdo Normativa da Receita Federal, especificamente ao PROUNI, que

permitem que os tributos calculados sobre o lucro de exploracao das atividades de graduacédo

tradicional e tecnoldgica ndo sejam recolhidos aos cofres governamentais. A iseng@o decorrente do

PROUNI ndo podera ser distribuida aos sdcios e devera constituir a reserva de lucro.

PIS e COFINS

As regras do PROUNI definem que estao isentas de recolhimento do PIS e da COFINS as receitas

oriundas das atividades de graduacdo tradicional e tecnolégica. Para as receitas das demais

atividades de ensino, incide o PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% e 3,00%, respectivamente e,

para as atividades nao relacionadas a ensino, incide o PIS a aliquota de 1,65% e a COFINS a 7,6%.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Impostos diferidos sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, créditos e

perdas tributarias ndo utilizadas, na extens@do em que seja provavel que o lucro tributavel esteja

disponivel para que as diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas

tributarias néo utilizadas possam ser utilizados, exceto:

* Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenga temporaria dedutivel é gerado no

reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transagdo que nao é uma combinacéo de

negocios e, na data da transagao, nao afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

* Sobre as diferencas temporarias dedutiveis, associadas com investimentos em controladas,

impostos diferidos ativos sao reconhecidos somente na extensdo em que for provavel que as

diferencas temporarias sejam revertidas no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel para

que as diferengas temporarias possam ser utilizadas.

O valor contébil dos impostos diferidos ativos sdo revisados em cada data do balango e baixados

na extensao em que nao sdo mais provaveis que lucros tributéveis estarao disponiveis para permitir

que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos baixados

sdo revisados a cada data do balanco e sdo reconhecidos na extensao em que se torna provavel que

lucros tributarios futuros permitirdo que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados. Impostos

diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é esperada de ser aplicavel no

ano em que o ativo sera realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas de imposto (e lei

tributaria) que foram promulgadas na data do balanco.

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido também é

reconhecido no patriménio liquido, e ndo na demonstrag@o do resultado. ltens de imposto diferido

sdo reconhecidos de acordo com a transacdo que originou o imposto diferido, no resultado

abrangente ou diretamente no patriménio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serao apresentados liquidos se existe um direito legal ou

contratual para compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sao

relacionados a mesma entidade tributada e sujeitos a mesma autoridade tributéria.

2.17 Pagamento baseado em acoes

A Companhia concede a seus principais executivos e administradores um plano de remuneracéao

com base em acdes, liquidados com agdes, segundo o qual a Companhia recebe os servicos

destes executivos e administradores e paga a contraprestacdo com instrumentos de patriménio

liquido (opcdes) do Grupo. O valor justo dos servicos, recebidos em troca da outorga de opgoes, é

reconhecido como despesa. O valor total a ser reconhecido é determinado mediante referéncia ao

valor justo das opgoes outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condi¢des de aquisicdo de

direitos com base no servico e no desempenho que ndo sdo do mercado (por exemplo, rentabilidade,

metas de aumento de receitas e permanéncia no emprego por um periodo de tempo especifico). As

condigdes de aquisicao de direitos que ndo sdo do mercado estdo incluidas nas premissas sobre a

quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da despesa é reconhecido

durante o periodo no qual o direito é adquirido; periodo durante o qual as condi¢des especificas de

aquisicao de direitos devem ser atendidas.

Na data do balanco, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opg¢des cujos direitos

devem ser adquiridos com base nas condicdes de aquisicdo de direitos que ndo sdo do mercado.

Esta reconhece o impacto da revisdo das estimativas iniciais, se houver, na demonstragdao do

resultado, com um ajuste correspondente no patriménio liquido.

Os valores recebidos, liquidos de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis, sdo

creditados no capital social (valor nominal) e na reserva de dgio, se aplicavel, quando as op¢des

sdo exercidas.

Além do Plano de Opgéo de Compra de Agdes, a Companhia reconheceu a criagéo de um Programa

Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutério (“ILP”), conforme contemplado na

remuneracao global anual dos Administradores da Companhia.

2.18 Participacao nos lucros

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participagdo nos resultados com base em

metodologia que leva em conta o lucro atribuivel aos acionistas da Companhia apés certos ajustes.

O Grupo reconhece uma provis@o quando esta contratualmente obrigado ou quando h& uma pratica

passada que criou uma obrigacao nao formalizada (constructive obligation).

2.19 Resultado por acao

A Companhia efetua os calculos do resultado por lote de mil acdes - utilizando o nimero médio

ponderado de agdes ordindrias totais em circulagédo, durante o periodo correspondente ao resultado

conforme Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS 33). (Nota 21)

O resultado diluido por agdo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de

acoes ordinarias em circulagdo, para presumir a conversao de todas as ac¢oes ordinarias potenciais

com efeitos diluidores. Para as opcdes de compra de agoes, é feito um calculo para determinar

a quantidade de acbes que poderiam ter sido adquiridas pelo valor justo (determinado como o

prego médio anual de mercado da agao da Companhia), com base no valor monetario dos direitos

de subscrigdo vinculados as opgdes de compra de agdes em aberto. A quantidade de agdes

assim calculadas conforme descrito anteriormente é comparada com a quantidade de acdes em

circulag@o, pressupondo-se o exercicio das opgdes de compra das agoes.

2.20 Capital social

As acdes ordindrias sao classificadas no patriménio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emiss@o de novas agdes ou opgdes sao

demonstrados no patriménio liquido como uma deducg&o do valor captado, liquida de impostos.

Quando alguma empresa do Grupo compra agdes do capital da Companhia (agées em tesouraria),

o valor pago, incluindo quaisquer custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do imposto de

renda), é deduzido do patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia até que as acoes

sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas ac¢des sdo subsequentemente reemitidas, qualquer

valor recebido, liquido de quaisquer custos adicionais da transacdo diretamente atribuiveis e dos

respectivos efeitos do imposto de renda e da contribuicdo social, € incluido no patriménio liquido

atribuivel aos acionistas da Companhia.

2.21 Reconhecimento da receita, custos e despesas

As receitas, custos e despesas sao reconhecidos pelo regime de competéncia.

(a) Receita de servicos

A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber pela prestacdo de

servico de atividade de ensino no curso normal das atividades do Grupo. A receita é apresentada

liquida dos impostos, das devolucdes, dos cancelamentos, dos abatimentos e dos descontos. A

Companhia avalia as transagdes de receita de acordo com os critérios especificos para determinar

se esta atuando como agente ou princial e, ao final, concluiu que esta atuando como principal em

todos os seus contratos de receita.

O Grupo reconhece a receita quando o valor desta pode ser mensurado com seguranca, é provavel

que beneficios econdmicos futuros fluam para a Companhia e quando critérios especificos tiverem

sido atendidos.

(b) Receitas e despesas financeiras

As receitas e despesas financeiras incluem principalmente receitas de juros sobre aplicagbes

financeiras, despesas com juros sobre financiamentos, ganhos e perdas com avaliagédo ao valor

justo, de acordo com a classificacao do titulo, além das variagdes cambiais e monetarias liquidas.

2.22 Estimativas e julgamentos contébeis criticos

Julgamentos criticos na aplicacdo das politicas contabeis

A preparacdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia requer

que a administrac@o faca julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores

apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos

contingentes, na data base das demonstragdes financeiras. Contudo, a incerteza relativa a essas

premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor

contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

Estimati e premi contabeis criticas

A liquidagdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores

significativamente divergentes dos registrados nas demonstragoes financeiras  devido as

imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia revisa suas estimativas e

premissas anualmente.

(i) Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (impairment), no agio, de acordo com a politica contabil

apresentada na Nota 2.8. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram

determinados com base em célculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas a seguir:
Em percentuais

2018 2017
Margem bruta média (i) 54,6 49,1
Taxa de crescimento (ii) 5 5
Taxa de desconto (iii) 12,4 14,3

(i) Margem bruta orcada média.

(i) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa apés o periodo
orcado.

(iii) Taxa de desconto antes do imposto, aplicada as proje¢des do fluxo de caixa.
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(i oes com 1tos baseados em agoes

A Companhia mensura o custo de transagoes liquidadas com agdes com funcionarios baseado
no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo
dos pagamentos com base em agbes requer a determinacao do modelo de avaliagdo mais
adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, o que depende dos termos e condi¢bes
da concessao. Isso requer também a determinacado dos dados mais adequados para o modelo
de avaliagao, incluindo a vida esperada da opcao, volatilidade e rendimento de dividendos e as
correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos
pagamentos baseados em ac¢des sao divulgados na Nota 20(b).

A Companhia possuia o Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutarios
“ILP” tinha como beneficiarios exclusivos os diretores estatutdrios da Estécio, e foi estruturado
sob a forma de remuneragao varidvel, cujo valor dependia do valor de mercado de suas agdes. A
remuneracao, no ambito do presente Programa, foi paga em 4 (quatro) parcelas anuais, e calculada
multiplicando-se a determinada quantidade de a¢des pelo valor de mercado das mesmas no ultimo
prega@o da Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros do exercicio social imediatamente anterior ao
exercicio social em que ocorreu cada pagamento. As caracteristicas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos do programa séo divulgados na Nota 20(c).

(iii) Provisoes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Companhia reconhece provisbes para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliacao
da probabilidade de perda inclui a avaliacdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis,
as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no
ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos. As provisdes sdo revisadas
e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescricao
aplicavel, conclusdes de inspegdes fiscais ou exposicoes adicionais identificadas com base em
novos assuntos ou decisdes de tribunais.

(iv) Vida util dos ativos

A Companbhia revisa anualmente a vida util econdmica dos seus ativos, tendo como base laudos de
avaliadores externos. A depreciacao é reconhecida no resultado baseando-se no saldo de vida util
remanescente.

(v) Provisao para devedores duvidosos

Conforme descrito na nota 1.3, a partir de 1° de janeiro de 2018 a PDD passou a ser calculada
de acordo com as diretrizes do IFRS 9 — CPC 48. Como consequéncia da adog@o da norma, a
Companhia passou a mensurar a provisao para devedores duvidosos com base na perda esperada
e ndo mais com base na perda incorrida. A Companhia optou por utilizar o expediente pratico previsto
na norma, e aplicou o modelo simplificado na mensuragé@o da perda esperada para a vida toda do
contrato, através da utilizagdo de dados histéricos e da segmentagéo da carteira de recebiveis em
grupos que possuem o mesmo padrao de recebimento e os mesmos prazos de vencimento.

Em 31 de dezembro de 2018, a Companhia concluiu pela suficiéncia da provisao considerando os
critérios mencionados.

2.23 Demonstracoes dos fluxos de caixa

As demonstragdes dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estao apresentadas
de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 03 R2 (IAS 7) - Demonstragédo dos Fluxos de Caixa,
emitido pelo CPC (IASB).

2.24 Demonstracao do valor adicionado (“DVA”)

Essa demonstragdo tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e suas
controladas e sua distribui¢do durante determinado periodo e é apresentada, conforme requerido
pela legislacdo societéria brasileira, e pelas praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis a
companhias abertas.

A DVA foi preparada com base em informacdes obtidas dos registros contdbeis que servem de
base de preparacao das demonstragdes financeiras e seguindo as disposi¢oes contidas no
Pronunciamento Técnico CPC 09. Em sua primeira parte apresenta a riqueza criada pela Companhia,
representada pelas receitas, pelos insumos adquiridos de terceiros e o valor adicionado recebido de
terceiros (resultado da equivaléncia patrimonial, receitas financeiras e outras receitas). A segunda
parte da DVA apresenta a distribuicao da riqueza entre pessoal, impostos, taxas e contribuicoes,
remuneracao de capitais de terceiros e remuneragdo de capitais proprios.

2.25 Informacgodes por segmento

As informagdes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com o relatdrio
interno fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de
decisGes operacionais, responsavel pela alocagao de recursos e pela avaliagao de desempenho dos
segmentos operacionais, é a Diretoria Executiva, também responsavel pela tomada das decisées
estratégicas do Grupo.

Em funcao da concentragéo de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta
organizada em uma Unica unidade de negdcio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora
sejam destinados a um pubico diverso, ndo sao controlados e gerenciados pela Administragao
como segmentos independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados
e avaliados de forma integrada.

3 Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobilidrios

Controladora Consolidado

2018 2017 2018 2017

Caixa e bancos 46 24 13.686 __13.996
Caixa e equivalentes de caixa 46 24 13.686 __ 13.996
Titulos Publicos Federal (Fundos exclusivos ) 195.159  28.354 636.380 361.334
LFs (Fundos exclusivos) 30.809 7709 100.463  98.294
CDB 8.640 8.213  49.630  30.000
CDB (Fundos exclusivos) 38 1.092 125  13.920
Operagdes compromissada — 44 — 57
Compromissada (Fundos exclusivos) 4.996 373  16.290 4.760
Titulos Publicos (Fundos exclusivos) 35 1.457 1.945
Titulo de capitalizacao - 15 140
Titulos e valores mobilidrios 45 20 _804.360 _510.450

A Companhia possui uma politica de investimentos que determina que os investimentos se

A Companhia ndo possui ativos financeiros desreconhecidos e operacdes com derivativos.

As informagdes sobre a exposicao da Companhia a riscos de liquidez e de mercado estao incluidas

na Nota 18.

4. Contas a receber

Consolidado
2017

2018
Mensalidades de alunos 846.528 473.081
FIES (a) 153.786 600.725
Convénios e permutas 23.283 21.129
Cartdes a receber (b) 73.769 58.337
Acordos a receber 72.689 91.570
1.170.055 1.244.842

Provisao para devedores duvidosos (402.646) (205.062)
Valores a identificar (11.338) (4.298)
() Ajuste a valor presente (c) (45.019) 11.384,

711.052 1.024.098
Ativo circulante 571.854 991.404
Ativo ndo circulante 139.198 32.694

711.052 1.024.098

O saldo dos valores a receber a longo prazo em 31 de dezembro de 2018 esta relacionado ao PAR

(Programa de Parcelamento Estacio) e DIS (Diluicdo de mensalidade). A composigao por idade é

a seguinte:

Consolidado
2017

2018

2019 3.597 4.589
2020 12.656 3.376
2021 42.997 16.829
2022 146.255 52.583
2023 a 2024 63.869 391

(-) Ajuste a valor presente PAR, DIS e Educar (c) (45.019) (11.384)
(-) Provisao para devedores duvidosos PAR, DIS e Educar (85.157) (33.690)
Ativo ndo circulante 139.198 32.694

O PAR é a modalidade de parcelamento oferecido pela Estécio aos seus alunos, onde o aluno pode
parcelar até 70% do valor das mensalidades, para pagamento a partir do 12 més subsequente a
conclusao do curso, atualizado monetariamente pelo IPCA.

O DIS é a modalidade de pagamento do valor de R$ 49,00 nas primeiras mensalidades, e a diluicao
da diferenga para o valor integral das mensalidades sem bolsas e/ou beneficios, em numero de
parcelas correspondentes ao prazo de durag@o previsto para a matriz curricular minima regular
conclusao do curso, atualizado mensalmente pelo IPCA.

(a) As contas a receber do FIES (Fundo de Financiamento Estudantil) estdo representadas
pelos créditos educacionais, cujos financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa
Econémica Federal - CEF e ao Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacao - FNDE, sendo os
recursos financeiros, repassados pela CEF e Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica.
O referido montante tem sido utilizado para pagamento das contribuicdes previdenciarias e impostos
federais, bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos do Tesouro Nacional. Em
agosto de 2018 a Companhia recebeu a ultima parcela referente ao saldo negociado com o governo
em 3 de fevereiro de 2016 no montante de R$ 342.099.

(i) Para alunos FIES com fiador foi constituida provisao para o percentual de 2,25% do faturamento
com essa caracteristica, considerando as premissas de 15% de exposi¢do ao risco de crédito sobre
uma estimativa de 15% de inadimpléncia.

(i) Para o risco ndo coberto do FGEDUC, com adesao realizada a partir de abril de 2012, foi
constituida provisao sobre os 10% dos créditos de responsabilidade das mantenedoras (sendo que
o Fundo Garantidor é responsavel pelos 90% restantes) considerando os 15% de exposi¢éo ao risco
de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia, ou seja, 0,225%.

(iii) Para o risco ndo coberto do FGEDUC, com adeséo realizada até margo de 2012, foi constituida
provisdo sobre os 20% de responsabilidade das mantenedoras (sendo que o Fundo Garantidor é
responsavel pelos 80% restantes) considerando os 15% de exposigao ao risco de crédito sobre uma
estimativa de 15% de inadimpléncia, ou seja, 0,45%.

(b) Parte substancial dos saldos de cartoes a receber é decorrente de negociagdes de mensalidades
em atraso.

(c) O ajuste a valor presente em 2018 soma R$ 45.019 (R$ 36.626 referente ao PAR, R$ 8.110 ao DIS
e R$ 283 referente ao programa Educar Amazénia) e em 2017 soma R$ 11.384 (R$ 11.195 referente
ao PAR e R$ 189 referente ao programa Educar Amazonia).

A composicao por idade dos valores a receber é apresentada a seguir:

Consolidado
2017 %

2018 %
FIES 153.786 13 600.725 48
A vencer 482.732 41 175.834 14
Vencidas até 30 dias 99.612 9 91720 8
Vencidas de 31 a 60 dias 97.046 8  63.660 5
Vencidas de 61 a 90 dias 7 57.762 5
Vencidas de 91 a 179 dias 8 77672 6
Vencidas ha mais de 180 dias 14 _ 177469 14
100 1.244.842 100

A composigao por idade dos acordos a receber é apresentada a seguir:

Consolidado
2018 % 017 %
A vencer 26.996 37 38.781 42
Vencidas até 30 dias 6.662 9 8.891 10
Vencidas de 31 a 60 dias 5.440 8 7603 8
Vencidas de 61 a 90 dias 4.927 7 7.060 8
Vencidas de 91 a 179 dias 8.231 1 14.698 16
Vencidas ha mais de 180 dias 20.433 28 _ 14.537 16
72.689 100 _ 91570 100

A movimentagao na provisao para devedores duvidosos (PDD), no consolidado, segue demonstrada
abaixo:

Consolidado
2018 2017
Efeito liquido da PDD no resultado 333.166 226.643
Baixa de boletos vencidos ha mais de 360 dias 167
Venda da carteira de clientes (i)
Baixa por perda - Venda da carteira
Outros

5.071
- 3.360
366 -

333.699 _235.074

(i) Em 31 de dezembro de 2017, essa transagdo mantém saldo a receber de R$61.882, ajuste a valor

presente de R$9.868 e uma provisao para perda de R$ 5.071.

5. Partes relacionadas

As operagbes com partes relacionadas foram realizadas em termos equivalentes aos que

prevalecem nas transacoes com partes independentes, nos termos do item 23 do Pronunciamento

Técnico CPC 05 (R1) e estao descritas a seguir:

Controladora
2018 2017
Ativo circulante
Conta corrente (i)
Seses 14 8.799
Fatern - 220
Irep 6 5.020
Atual . 967
Seama - 229
Sao Luis 447 263
Estacio Ribeirao Preto 2 103
Outros 9 11
Sociedades controladas 478 _ 15.612
Controladora
2018 2017
Passivo circulante
Conta corrente (i)
Atual - 2
Sociedades controladas — 2

(i) Transagdes entre partes relacionadas geu n&o ha incidéncia de juros e/ou atualizagao monetéria.
6. Despesas antecipadas

Consolidado

2| 2017

018

Seguros 2.944 1.326
Material didético (i) 1.013 2.273
Antecipacéo de férias e encargos 2.670 2.404
Taxa de credenciamento - MEC 2.005 2.507
Cooperagao técnico pedagdgica Santa Casa 2.260 2.466
Outras despesas antecipadas 661 673

11.553 11.649
Ativo circulante 6.034 6.544
Ativo n&o circulante 5.519 5.105

11.553 11.649

(i) Refere-se aos custos incorridos com direito autoral, grafica e postagem para producao de material
didatico a ser utilizado, no periodo subsequente. Sao contabilizados como despesa antecipadas e
apropriados ao longo do periodo de utilizagao, apés sua efetiva entrega.
7. Impostos e contribuicdes a recuperar
Controladora Consolidado
2018 2017 2| 2017

018

IRRF 1402 2.709 = 10.302 = 14.463
Adiantamentos IRPJ/CSLL (i) - - 76.907 33.080
IRPJ/CSLL a compensar (i) 41950 38.040 75.257 72.359
PIS (iii) - 6 3.129 612
COFINS (iii) - 25  12.605 2.196
ISS 3 3 52625 42.659
INSS 6.675 6.333
OUTROS — 106 557 666
43355 _40889 238057 _172.368

Ativo circulante 2.145 3.908 _135.810 _ 92.046
Ativo n&o circulante 41210 _ 36.981 _102.247 _ 80.322
43.355 _ 40.889 _238.057 _172.368

(i) O montante apresentado nesta linha refere-se ao excesso de adiantamentos de IRPJ/CSLL,
ocorridos nos anos 2018 e 2017, respectivamente. A composicdo do montante total R$ 47.669 em
2018, s&o distribuidos da seguinte forma: SESES R$ 24.274, IREP R$ 11.733 e demais empresas
R$ 11.662. Adicionalmente, em maio de 2018, houve uma revisdo do célculo do incentivo fiscal do
Prouni por conta de uma desabilitagdo temporaria da Controlada SESES que proporcionou um
acumulo de créditos fiscais com relagdo ao pagamento a maior de Imposto de Renda e Contribuicdo
Social, no valor de R$ 27.945 (R$ 29.238 em 31 de dezembro de 2018).
(i) Este montante representa o excesso de antecipagoes do IRPJ/CSLL ocorrido em anos anteriores,
que sao utilizados para as compensagoes de tributos da Unido e sado corrigidos mensalmente pela
taxa Selic.
(iii) Conforme mencionado no item (i) em decorréncia de uma desabilitagio temporaria de Controlada
SESES houve um acumulo de créditos fiscais com relagdo ao pagamento a maior de PIS e Cofins,
no valor de R$ 17.106 onde a Companhia compensou o montante de R$ 3.863 ao longo de 2018
8. Investimentos em controladas
(a) Controladora Estacio Participacoes S.A.
2018 2017
Perda com Perda com
Investimento Investimento Investimento Investimento
Sociedade de Ensino Superior Estacio

concentrem em valores mobilidrios de baixo risco e aplicagdes em instituicdes financeiras de Saldo em 2016 205.637 Sdeisg Iatd% (‘EE?ES;) rior, Médi 1.038.451 - 1.017.888 -
primeira linha. Em 31 de dezembro de 2018, as operagbes foram remuneradas com base em Constituicao 226.643 g%ﬁnﬁa?ﬂeﬁtal Etd: (“lilg‘ép(?')' edio 1.040.045 _ 1.043.362 _
percentuais da variacdo do Certificado de Depésito Interbancario (CDI), com excegédo dos titulos Baixa de boletos vencidos ha mais de 360 dias. (227.218) y i e e
i e : ) -~ Nova Academia do Concurso - Cursos
publicos, que s&o indexados a Selic e taxas pré-fixadas. Saldo em 2017 205.062 Preparatcrios Ltda. (‘NACP”) 2.860 - 3.505 -
Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia Constituicao 333.166 Esta’gio Editora e Distribuidora Ltda ’ ’
classificam-se como *“valor justo por meio do resultado” o ) Adogao das novas praticas langadas ao patriménio liquido (Nota 1.3) 77.705 (“Editora”) ' _ (30) _ (30)
As aplicagoes em fundos exclusivos sao lastreadas por alocagoes financeiras em cotas de fundos, Baixa de boletos / cheques vencidos ha mais de 360 dias (213.287) Sociedade de Ensino Superior Estacio
CDBs, LFs, titulos publicos, operagcdes compromissadas de bancos e emissores de primeira linha. Saldo em 2018 402.646 Ribeirdo Preto Ltda. (“Estacio Ribeirao
A remuneragao média dos fundos de investimento em 2018 foi de 98,59% do CDI (00,01% em 2017).  Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, a despesa com provis&o para devedores Preto’) ' 70.144 _ 53.377 _
Os Certificados de Dep6sitos Bancarios - CDB séo remunerados pelo CDI com taxa média de  duvidosos, reconhecida na demonstragdo do resultado na rubrica de despesas comerciais (Nota 5151500 30) 5118 132 30)
98,93% em 2018 (99,51% em 2017). 24), estava representada da seguinte forma: —_— —_—
As informagbes das controladas estdo representadas a seguir:
2018 o 2017
IR diferido s/agio Lucro (prejuizo) i IR diferido s/agio Lucro (prejuizo)
Quantidade Total de Total de Patriménio de incorporacao liquido do Particinacs Q:anhdatde T°tt3| de Total de Pa“’:mOTEO de incorporagao Total liquido do
Partmgagao de quotas ativos ___passivos I|gu|do Ag|o reversa Total exercicio Participacdo _ de quotas ____ ativos __ passivos ____liquido J_m reversa ota exercicio
SESES 610.677 1.640.235 601.784 1.038.4 —71.038.451 376.058 SESES 100% 610.677 1.567.355 549.467 1.017.888 - 1.017.888 285.225
IREP 100% 515.080 1.205.630 228.027 977603 62. 442 — 1.040.045 246.018 |IREP 100% 499.979 1.344.206 363.286 980.920 62.442 — 1.043.362 228.625
NACP 100% 15.699 4.030 1.170 2.860 - - 2.860 (1.764) NACP 100% 13.105 4.015 510 3.505 - - 3.505 (1.324)
Editora (i) 100% 251 31 66 (35) 5 - (30) —  Editora (i) 100% 251 31 66 (35) 5 - (30) -
Estécio Ribeirdo Estéacio Ribeirao
Preto 100% 23.837 127.381 55.007 72.374 - 2.230 70.144 80.369 Preto 100% 23.837 118.661 63.054 55.607 (2.230) 53.377 37.804
- - 2.977.307 886.054 2.091.253 _ 62.447 (2.230) _2.151.470 700.681 3.034.268 976.383 2.057.885 _ 62. 447 (2.230) _2.118.102 550.330
(i) Provisdo para passivo a descoberto registrado na conta “Outros” do passivo ndo circulante da  As informagdes das controladas da IREP estao representadas a seguir: (c) Controlada Sociedade Atual da Amazénia (“ATUAL”)
controladora. 2018
O quadro abaixo representa a movimentacao global dos investimentos em controladas nos exercicios Partici- Quantidade Totalde Total de Patrimonio Lucro (prejuizo) 2018 2017
findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017: pacdo _de quotas _ ativos passivos liquido __Agio __Total _liquido do exercicio . B . o -
Investimentos em controladas em 2016 2.305.020 ATUAL 100% 40.512 705.689 182.278  523.411 15.503 538.914 77259 Uniuol Gestéo de Empreendimentos Educacionais
Equivaléncia patrimonial 550.330 FAL 100% 20.031 10.770  6.987 3.783 8.076 11.859 (2.798) e Participagdes S.A. (‘UNIUOL?) 1653 2.584
Adiantamento para futuro aumento de capital 10.205 FATERN 100% 9.160 _ 17479 3.711 13.768 14.979 _ 28.747 (1.772 : o : . « »
Opcoes outorgadas 7458 733938 192.976  540.962 38.558 579.520 72689 Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. (‘IDEZ”) 3.147 3.054
B!v!gengos adlCé%qé;lS de 2016 (350.000) 2017 Sociedade Educacional da Amazoénia (“SEAMA’) 43.576 50.948
ividendos em ’ Partici- Quantidade Total de Total de Patrimonio Lucro (prejuizo) . : . “ "
Impairment (goodwill) pacdo _de quotas _ ativos passivos liquido _Agio __ Total _liquido do exerclcm Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S/S Ltda. (‘FARGS”) 18.182 19.328
Incentivos de longo prazo ATUAL 100% 34.186 634.005  144.400  489.605 15.503 505.108 Unis&oluis Educacional S.A (“SAO LUIS”) 79.506 79.419
Investimentos em controladas em 2017 FAL 100% 17218 7898 3.761 4.137 8.076 12.213 (3.534) ) X . X L. ” ”
Equivaléncia patrimonial FATERN 100% 9.160 22.394 6.647 15.747 14.979 30.726 1.878 Instituto de Ensino Superior Social e Tecnolégico Ltda. (“FACITEC”) 47292 42.687
Adiantamento para futuro aumento de capital 664.297 _164.808 __509.489 38.558 548.047 72.322  pssociagéo de Ensino de Santa Catarina (ASSESC”) 7.049 6.680
Dividendos adicionais de 2017 O quadro abaixo representa a movimentag&o global dos investimentos da controlada direta IREP em . . N »
Bg’é%:gdgstgga%%? suas controladas diretas nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017: Instituto de Estudos Superiores da Amazonia (1IESAM") 90.427 85779
u N s A AT . ~
= : Investimentos em controladas em 2016 496.838 Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de formacéo
Adocao de novas praticas IFRS 09 (Nota 1.3) TGOS ) ¢ A h PASAAIN >
Investimentos em controladas em 2018 Equivaléncia patrimonial . 72.322 Profissional Unicel Ltda. (“Estacio Amazonas”) 48.741 53.690
As informacdes contabeis das controladas utilizadas para aplicagdo do método dé equivalénci: equwa Bnoia Adiantamento para futuro aumento de capital 33.965 Centro de Ensino Unificado de Teresina (“CEUT”) 47.390 41.874
patrimonial foram relativas a data-base 31 de dezembro de 2018. Dividendos em 2017 (565.078) : « »
Abaixo as informagoes dos investimentos das controladas diretas: Investimentos em controladas em 2017 548.047 Faculdade Nossa Cidade (*FNC”) 95.322  94.899
(b) Controlada Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. (“IRZ%I;’;) 2017 Equivaléncia patrimonial =689 Faculdades Integradas de Castanhal Ltda. (“FCAT”) 36.999 28.366
. ] Al » —ERET08 Adiantamento para futuro aumento de capital 31.151 Sociedade Empresarial de Estudos Superi
Sociedade Educacional Atual da Amazonia (‘ATUAL’ 538.914 505.108 S e e =mp| 4 “ iperiores
ANEC - Sociedade Natalense de Educagéo e Cultura (“FAL”) 11.859  12.213 Dividendos adicionais de 2017 (20.000) e Tecnoldgicos SantAna Ltda. (‘FUFS”) 16441 14.044
Sociedade Universitaria de Exceléncia Educacional Dividendos em 2018 (42.403) 535.725 _ 523.352
do Rio Grande do Norte (“FATERN”) 28.747 30.726 Adocao de novas praticas IFRS 09 (9.964) —_——
579.520 _548.047  Investimentos em controladas em 2018 579.520 As informagdes das controladas da ATUAL estao representadas a seguir:
2018 2017
Quantidade de Total de  Total de Patrimoénio Fundo de Lucro (prejuizo) Quantidade de Totalde Total de Patriménio . Fundo de Lucro (prejuizo)
Participacao quotas ativos _ passivos liquido Agio _Comércio Total __liquido do exercicio Participacao quotas ativos _ passivos liquido Agio _Comércio Total __liquido do exercicio
UNIUOL 100% 9.478 1.402 705 697 956 1.653 (2.009) UNIUOL 100% 4.626 2.377 749 1.628 956 2.584 (724)
IDEZ 100% 7.297 2.277 1177 1.100 2.047 3.147 (1.118) IDEZ 100% 5.894 2.675 1.668 1.007 2.047 3.054 (1.417)
SEAMA 100% 4.407 31.455 5.914 25.541 18.035 43.576 5.263 SEAMA 100% 3.232 45.593 12.680 32.913 18.035 50.948 9.183
FARGS 100% 8.606 16.256 6.129 10.127 8.055 18.182 (893) FARGS 100% 7181 15.430 4.157 11.273 8.055 19.328 719
SAO LUIS 100% 3.795 84.529 32.391 52.138 27.368 79.506 31.304 SAO LUIS 100% 220 91.761 39.710 52.051 27.368 79.419 41.274
FACITEC 100% 6.051 30.368 9.730 20.638 26.654 47.292 8.399 FACITEC 100% 6.051 28.723 12.950 15.773 26.654 260 42.687 9.630
ASSESC 100% 2.416 4.286 1.960 2.326 4.723 7.049 (1.120) ASSESC 100% 3 4.560 2.603 1.957 4.723 6.680 (1.209)
IESAM 100% 2.810 74.295 23.476 50.819 26.797 12.811 90.427 16.965 IESAM 100% 2.400 68.322 22.957 45.365 26.797 13.617 85.779 9.868
Estacio Amazonas 100% 46.957 37572 15.045 22527  26.214 48.741 (5.273)  Estacio Amazonas 100% 46.957  45.858 18.891 26.967  26.214 509 53.690 (3.383)
CEUT 100% 16.938 29.583 10.579 19.004 27.568 818 47.390 9.457 CEUT 100% 2.408 27772 15.176 12.596 27568 1.710 41.874 7311
FNC 100% 22.328 31.570 12.218 19.352 72.046 3.924 95.322 10.999 FNC 100% 20.928 31.136 16.196 14.940 72.046 7913 94.899 7612
FCAT 100% 11.341 22.478 7518 14.960 20.121 1.918 36.999 10.977 FCAT 100% 100 15.166 10.993 4173 20.121 4.072 28.366 1.382
FUFS 100% 13.593 12.591 2.857 9.734 6.255 452 16.441 355 FUFS 100% 2.905 8.821 2.475 6.346 6.255 1.443 14.044 (1.680)
378.662 129.699 248.963 _ 266.839 19.923 _ 535.725 83.306 388.194 161.205 226.989 _ 266.839 29.524  523.352 78.566
O quadro abaixo representa a movimentagéo global dos investimentos da controlada direta ATUAL 9. Intangivel 2016 2017
em suas controladas diretas nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017: (a) Intangivel - Controladora 2017 2018 Cust Custo __ Adicdes Custo
. usto
Investimentos em controladas em 2016 500.224 Custo _ Adicoes Custo Agio em aquisi¢cdes de investimentos (i) 780.065 780.065
Equivaléncia patrimonial 78.566 Custo Direito de uso de software 99 99
Adiantamento para futuro aumento de capital 10.930 Agio em aquisicdes de investimentos (i) 780.065 780.065 Projeto Integragao 212 212
Amortizacdo de fundo de comércio (12.904) Direito de uso de software 99 99 Fundo de comércio 79.704 79.704
L G . Projeto Integracao 212 212 860.080 860.080
Dividendos em 2017 53.464 Fundo de comércio 79.704 79.704 Taxas de
Investimentos em controladas em 2017 523.352 860.080 ___860.080_ amortizacdo Amortizacdo __Adicdes Amortizacdo
Equivaléncia patrimonial X Taxasde™ Amortizagéo
quivaiencia patrimon'a’ . 83.306 amortizacdo Amortizacdo _ Adicdes Amortizacdo Direito de uso de software 20% a.a. (59) (18) (77)
Adllantamentol para futuro aumento de capital 10.028 Amortizagdo Projeto Integracdo 20% aa. (1) (43) (54)
Dividendos adicionais de 2017 (20.000) Direito de uso de software 20% a.a. (77) (14) (91) Fundo de comércio 20 a50% a.a. (50.263) __ (16.406) (66.669)
Dividendos em 2018 (42.374) Projeto Integragao. 20% a.a. (54) (43) (97) (50.333) __(16.467) (66.800)
Amortizagao de fundo de comércio (9.601) Fundo de comércio 20 a33% a.a. (66.669) _ (13.034) (79.703) Saldo residual liquido = 809.747 16.467) ___ 793.280
Adogé&o de novas praticas IFRS 09 8.986 ) o —(66.800) _(13.091) ___ (79.891)  (; 0 4gjo & parte integrante da linha de investimento em fungao da incorporacao da Estacio Ribeirao
Investimentos em controladas em 2018 535.725  Saldo residual liquido 793.280 __(13.091) ___ 780.189  Preto Holding.
(b) Intangivel - Consolidado 2016 2017
2017 2018 Reclas. para
L . Reclas. para Custo _ Adicées Baixas _Transf. _imobilizado Custo
__ Custo_ AdicGes Baixas Transf. _imobilizado Custo  Custo
Custo o ) ) Agio em aquisicdes de investimentos 1.195.499 (14.018) 1.181.481
Agio em aquisi¢bes de investimentos 1.181.481 1.181.481 Direito de uso de software 236.101 40.825 (4.498) (34) 272.394
Direito de uso de software 272.394 63.752 (736) (15) (399) 334.996 EAD e Integragao 18.298 18.298
EAD e Integragao 18.298 18.298 Central de Ensino 72.123 4.557 (3) 76.677
Central de Ensino 76.677 10.233 86.910 Arquitetura de Tl 19.174 2.490 21.664
Arquitetura de TI _ 21.664 21.664 Contetido de disciplinas online 7603 218 7821
Contetdo de disciplinas online 7.821 222 8.043 Fébrica de conhecimento EAD 28.741 5.127 33.868
Fabrica de conhecimento EAD 33.868 5.436 39.304 Banco de questdes 9.268 1435 10.703
Banco de questGes 10.703 933 11.636 Fundo de Comércio 174.018 (515) 173.503
Fundo de Comércio 173.503 173.503 Outros 24.213 3.302 (124) 3 27394
Outros 27.394 7235 _ (413) 15 34.231 1.785.038 57954 (19.155) (34) 1.823.803
1.823.803 87811 _(1.149) (399) 1.910.066 2016 2017
Taxas de Reclas. para Taxas de Reclas. para
amortizacdo _ Amortizacdo _ Adicdes Baixas _Transf. imobilizado _ Amortizacdo amortizacdo _ Amortizacdo _ Adicoes Baixas _Transf. imobilizado _ Amortizacao
Amortizag&o Amortizagao
Agio em aquisi¢des de investimentos Indefinida (6.924) (6.924) Agio em aquisicbes de investimentos Indefinida (6.924) (6.924;
Direito de uso de software 20% a.a. (192.746)  (45.179) 730 827 (236.368) Direito de uso de software 20% a.a. (148.808)  (48.438) 4.498 2 (192.746,
EAD e Integracao 20% a.a. (16.408) (808) (17.216) EAD e Integracao 20% a.a. (15.600) (808) (16.408
Central de Ensino 10% a.a. (19.912) (11.106) (31.018) Central de Ensino 5% a.a. (16.590) (3.322) (19.912
Arquitetura de Tl 17 a20% a.a. (8.530) (3.845) (12.375) Arquitetura de TI 17 a20% a.a. (5.183) (3.347) (8.530,
Contetido de disciplinas online 20% a.a. (6.436) (571) (7.007) Conteudo de disciplinas online 20% a.a. (4.900) (1.536) (6.436,
Fabrica de conhecimento EAD 10% a.a. (4.537) (4.247) (8.784) Fabrica de conhecimento EAD 5% a.a. (3.043) (1.494) (4.537
Banco de questdes 20% a.a. (3.442) (2.182) (5.624) Banco de questdes 20% a.a. (1.543) (1.899) (3.442
Fundo de Comércio 20 a50% a.a. (130.945)  (22.635) (153.580) Fundo de Comércio 20 a 50% a.a. (102.150)  (29.310) 515 (130.945
Outros 20% a.a. (13.715) (3.674) 39 (17.350) Outros 20% a.a. (10.805) (3.008) 98 13.715
(403.595) _ (94.247) 769 827 (496.246) (315.546) _ (93.162) _ 5.111 2 (403.595,
Saldo residual liquido 1.420.208 (6.436) __(380) 428 1.413.820 Saldo residual liquido 1.469.492 (35.208) (14.044) (32) 1.420.208
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(i) Saldo referente ao compromisso firmado entre IREP e Unido Norte Brasileira de Educacao e
Cultura - UNBEC, referente a diversos iméveis, localizados na cidade de Fortaleza, estado do Ceara.

financeiros capitalizados 10 a 33,33% a.a. (43.467) _ (21.920) 3.332 (62.055)
(43.467) _ (21.920) 3.332 (62.055) Ref
Saldo contébil liquido 39.075 (4.908) 34172

O Grupo arrenda diversas maquinas e equipamentos, tais como ar condicionados e equipamentos
de informatica, segundo contratos de arrendamento financeiros ndo canceldveis. Os prazos dos
arrendamentos sao de acordo com a vigéncia contratual e a propriedade dos ativos € do Grupo.
Todos os arrendamentos do Grupo séo reconhecidos pelo valor presente liquido da operagao.
Teste de reducéo ao valor recuperavel de ativos - “impairment”

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) (IAS 36), “Reducéo ao Valor Recuperavel de
Ativos’ os itens do ativo imobilizado, que apresentam indicativos de que seus custos registrados sao
superiores aos seus valores de recuperacgao (valor de mercado), sao revisados para determinar a
necessidade de provisdo para reducao do saldo contabil a seu valor de realizagao. A administracao
efetuou andlise anual do correspondente desempenho operacional e financeiro de seus ativos e ndo
identificou mudancas de circunstancias ou sinais de obsolescéncia tecnolégica. Em 31 de dezembro
de 2018 de 2017 ndo existia necessidade de registrar qualquer provisao para perda em seus ativos
imobilizados.

11. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado
Modalidade Encargos financeiros 2018 2017 2018 2017
Em moeda nacional
Contratos de arrendamento mercantil
Colortel INPC +0,32% a.a 11.084  22.167
Contratos de arrendamento
mercantil MB IGPM/FGV a.a 10.412
Outros contratos de arrendamento IGPM, IGPI-DI /
mercantil V a.a 5.877 2.816
CDI Over a.d + 2%
Leasing IBM a.m 5.675 13.696
Empréstimo IFC CDI +1,53% a.a 30.764 30.764
Custos de captacao IFC (1.220) (1.220)
Segunda emissao de debéntures CDI+ 1,18% a.a 121.840 244.053 121.840 244.053
Quarta emissao de debéntures CDI +1,50% a.a  50.214 100.421 50.214 100.421
Custos de captacao de debéntures (497) (1.278) (497) (1.278)
Empréstimo Banco da Amazdnia 9,5% a.a 7372 9.227
Empréstimo FINEP 6% a.a 3.674  4.248 3.674 4.248
Notas promissoérias Itat (2° Tranche) CDI+1,65% a.a 142.854 142.854
Notas promissoérias Itat CDI+1,25% a.a 601.564 601.564
Custos de captacgéo de notas
promissdrias (427) (427)
776.795_519.415 _ 817215 _ 567.321
Passivo circulante 773.709 326.072 795.789 349.274

3.086_193.343 _ 21.426_ 218.047
—L[76.795_519.415 _ 817215 _ 567321

Os montantes registrados no passivo ndo circulante em 31 de dezembro de 2018 e de 2017
apresentam o seguinte cronograma de vencimentos:
Controladora

Passivo néo circulante

Consolidado

2018 2017 2018 2017
2019 178.993 196.894
2020 587 9.431 6.829 12.364
2021 587 3.109 4.327 5.745
2022 587 587 2.450 1.347
2023 587 587 2.007 903
2024 587 587 1.875 745
2025 a 2028 151 49 3.938 49
Passivo nao circulante 3.086 193.343 21.426 218.047

Os contratos de arrendamento mercantil estao garantidos pelos ativos subjacentes.

Os valores dos empréstimos do Grupo sdo em reais.

Em abril de 2017, a Companhia liquidou antecipadamente o contrato de empréstimo junto ao Banco
do Nordeste (BNB) no valor financiado de R$ 4.100 financiado desde o inicio do contrato em 2013.
O valor da liquidagao executada em abril de 2017 foi de R$ 225.

Em setembro de 2017, a Companhia finalizou o pagamento da 32 emissao de debéntures (ESTC13)
emitida em setembro de 2015 no valor de R$ 187.000.

Em novembro de 2017, a Companhia liquidou a primeira de duas tranches da emissao de Notas
Promissoérias realizada em novembro de 2016. Sendo essa tranche no valor de R$ 175.000 ao
cqssto de 100% do CDI + 1,50%a.a. O valor da liquidagdo executada em novembro de 2017 foi de
R$ 187.000.

Em abril de 2018, a Companhia liquidou parcialmente a segunda emissdo de debéntures no valor de
R$ 69.400, langcadas em outubro de 2014.

Em maio de 2018, a Companhia liquidou antecipadamente o contrato de empréstimo junto ao IFC
(IFC I e IFC Il), no valor de R$ 48.500, e R$ 20.340, financiado desde o inicio do contrato em 2011
e 2012, respectivamente. O valor da liquidagdo executada em maio de 2018 foi de R$ 20.500 (IFC
1) e R$ 9.800 (IFRS 11).

Em junho de 2018, a Companhia liquidou parcialmente a quarta emissao de debéntures no valor de
R$ 53.900, langadas em dezembro de 2016. Saldo residual de principal de R$ 50.000.

Em novembro de 2018, a Companhia liquidou a segunda tranche da emissao de notas promissérias
reglizada em novembro de 2016. O valor da liquidagado executada em dezembro de 2018 foi de
R$ 152.700.

Em dezembro de 2018, a Companhia concluiu a segunda emissdo de notas promissérias no valor
total de R$ R$ 600.000 com vencimento em 08 de margo de 2019 ao custo de 105,75% do CDI.

Os contratos mantidos com diversos credores contém cldusulas restritivas que requerem a
manutencdo de determinados indices financeiros com parametros pré-estabelecidos. Em 31 de
dezembro de 2018 de 2017, as controladas e controladora atingiram todos os indices requeridos
contratualmente.

12. Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
2018 2017 2018 2017
Salérios, verbas indenizatérias e
encargos sociais a pagar 330 352 102.370 120.652
Provisao de férias 31.284 37.988
330 352 133.654 158.640
13. Obrigagoes tributérias
Controladora Consolidado
2018 2017 2018 2017
ISS a recolher 5 5 18.335 15.300
IRRF a recolher 88 95 13.310 13.589
PIS e COFINS a recolher 93 72 2.838 3.703
IOF a recolher 64 64
186 172 34.547 32.656
IRPJ a recolher 788 31111
CSLL a recolher 253 13.027
1.041 44.138
186 172 35.588 76.794

14. Parcelamentos de tributos
Consolidado

2018 2017

IRPJ 533 1.067
CSLL 48 120
FGTS 810 1.457
ISS 1.345 3.332
PIS 91 113
COFINS 704 893
INSS 6.490 7430
OUTROS 220 184
10.241 14.596

Passivo circulante 3.563 4.295
Passivo nao circulante 6.678 10.301
10.241 14.596

Mensalmente o saldo de parcelamentos é atualizado pela Selic.
Referem-se basicamente a parcelamentos de tributos junto as Prefeituras, Receita Federal e
Previdéncia Social e os seus vencimentos a longo prazo estdo apresentados abaixo:

Consolidado

2018 2017
2019 2.105
2020 1.551 1.215
2021 1130 907
2022 1.144 892
2023 1110 892
2024 a 2029 1.743 4.290
6.678 10.301
15. Preco de aquisicao a pagar
Consolidado
2018 2017
FACITEC 2.922
SAO LUIS 9.140 8.588
IESAM 10.914 13.021
Estacio Amazonas 2.801 2.728
CEUT 3.974 4.660
FNC 13.886 26.102

basicamente ao valor a pagar aos antigos proprietarios, referente a aquisicao das empresas
relacionadas e iméveis, sendo corrigido mensalmente por um dos seguintes indices: SELIC, IPCA
(Indice Nacional de Precos ao Consumidor), IGP-M ou variagédo do CDI, a depender do contrato.
Os montantes registrados no passivo nao circulante em 31 de dezembro de 2018 e de 2017
apresentam o seguinte cronograma de vencimentos:

Consolidado
18 2017

2019 - 26.809
2020 11.657 1.060
2021 2.195 2.120

13.852 29.989

16. Contingéncias

As controladas sao partes envolvidas em processos de naturezas civel, trabalhista e tributaria que
estdo sendo discutidos nas esferas apropriadas. A Administrac@o, consubstanciada na opinido de
seus consultores juridicos externos, constituiu provisdo em montante considerado suficiente para
cobrir as perdas potenciais com essas agoes em curso.

Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, a provisdo para contingéncias era composta da seguinte

forma:
Consolidado
2018 2017
Contingéncias _Depésitos judiciais __Contingéncias _Depdsitos judiciais
Civeis 20.019 16.334 15.147 14572
Trabalhistas 98.453 48.310 62.712 73.155
Tributarias 8.445 17.058 8.425 15.081
126.917 81.702 86.284 102.808

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, o valor de R$ 288 é referente a contingéncia da
controladora, sendo R$ 103 civel e R$ 185 tributaria (R$ 172 no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2017 referente a contingéncia tributaria).

A movimentag&o da provisdo para contingéncias esta demonstrada a seguir:

Civeis Trabalhistas _ Tributdrias Total

Saldos em 2016 16.833 39.292 8.755 64.880
Adicoes 24.613 112.900 1.097 138.610
Reversdes (6.016) (23.596) (774) (30.386)
Baixas por pagamentos (18.955) (55.298) (653) (74.906)
Atualizacao monetaria (1.328) (10.586) - (11.914)
Saldos em 2017 15.147 62.712 8.425 86.284
Adicoes 33.133 78.297 8.740 120.170
Reversdes (2.867) (6.267) (7.814) (16.948)
Baixas por pagamentos (27.078) (65.912) (1.163) (94.153)
Atualizacdo monetaria 1.684 29.623 257 31.564
Saldos em 2018 20.019 98.453 8.445 126.917

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, a despesa com provisdo para
contingéncias reconhecida na demonstragdo do resultado estava representada da seguinte forma:

2018 2017

Composigao resultado

Adicoes 120.170 138.610

Reversoes (16.948) (30.386)

Atualizagdo monetaria 31.564
Provis&o para contingéncias __134.786 _ 108.224
Despesas gerais e administrativas (Nota 24) (103.222) (96.310)
Resultado financeiro (Nota 26) (31.564) (11.914)

134.786) 108.224
(a) Civeis

A maior parte das acdes envolve, principalmente, pedidos de indenizacdo por danos materiais
e morais, decorrentes de cobrangas indevidas, demora na expedicdo de diplomas, entre outros
problemas de carater operacional e/ou académico, assim como algumas agdes envolvendo direito
imobiliario.

As provisdes constituidas para processos de natureza civel decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
Cobranca indevida 4.536
Imobilidrio 4.876
Emissao de certificado de conclus&o / diploma e colagao de grau 1511
Reconhecimento e cancelamento de curso / matricula 1.060
FIES 1.135
PROUNI 139
Honorarios de éxito 2.959
Outros (i) 3.803

20.019

(i) Trata-se de acdes decorrentes de outros problemas de carater operacional e/ou académico, agoes
civis publicas e demais indenizatdrias.

(b) Trabalhistas

Os principais pedidos das reclamagdes trabalhistas sdo horas extras, férias ndo gozadas,
reconhecimento de vinculo empregaticio, equiparagéo salarial e diferencas salariais decorrentes de
redugdo de cargas horérias de determinados professores.

As provisdes constituidas para processos de natureza trabalhista decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
Diferencas salariais e rescisorias + redugao de carga horaria + FGTS + aviso prévio 46.083
Horas extras + supressao inter + intrajornada 7272
Dano moral / material / assédio moral 1.218
Cota previdenciaria 9.105
Honorarios 1.789
Desvio de fun¢éo e equiparacao 8.632
Multas (Art. 467 CLT, Art. 477 CLT E CCT / ACT) 1.330
Adicionais (insalubridade / noturno / aprimoramento / tempo de servico /
periculosidade) 837
Férias 1.362
Honorarios de éxito 2.374
Outros (i) 18.451
98.453

(i) Pedidos complementares aos principais descritos acima (reflexos) e honorérios do sindicato.

(c) Tributarias

As demandas tributarias versam principalmente sobre imunidade tributaria, escalonamento de
contribuicdes previdenciarias decorrentes da Lei n® 11.096/05, excluséo das bolsas de estudo da
base de calculo do ISS e multas por supostos descumprimentos de obrigagdes acessoérias (regimes
especiais de escrituragao contabil).

As provisdes constituidas para processos de natureza tributaria decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
ISS 104
Multa obrigacao acessoéria 8
Honorarios de éxito 8.333

8.445

(d) Perdas possiveis, nao provisionadas no balango

A Companhia possui a¢cdes de naturezas tributdria, civel e trabalhista, envolvendo riscos de perda
classificados pela administragdo como possiveis, com base na avaliagao de seus assessores legais.
Essas ac¢des nao sao passiveis de constituicdo de provisdo conforme praticas contabeis em vigor.

Consolidado

2018 2017

Civeis 219.542 158.010
Trabalhistas 201.783 136.266
Tributarias 599.706 446.740
1.021.031 741.016

As principais acdes classificadas como possiveis podem ser agrupadas da seguinte forma:

Obijetos Civeis Valores
Cobranca indevida 44194
Imobilidrio 70.255
54.020

Matricula 10.352
Emissao de certificado de conclusédo/Diploma e colagao de grau 13.075
PROUNI 1.436
Reconhecimento e cancelamento de curso 1.544
Outros (i) 24.666
219.542

(i) Trata-se de acdes decorrentes de outros problemas de carater operacional e/ou académico, agdes

civis publicas, Procon e demais indenizatérias.
Objetos Trabalhistas Valores
Diferencas salariais e rescisorias + Redug&o de carga horaria + FGTS + aviso 70.990
Horas extras + Supressao Inter + Intra 49.545
Cota previdenciaria 22.337
Desvio de fungéo e equiparagdo 12.885
Dano moral/Material/Assédio moral 11173
Multas (art. 467 clt, art. 477 CLT e CCT/ACT) 5.379
Honorarios 9.666
Adicionais (Insalubridade/Noturno/Aprimoramento/Tempo de servigo/Periculosidade) 3.985
Férias 3.851
Estabilidade 2.916
Qutros (i) 9.056
201.783

(i) Pedidos complementares aos principais descritos acima (reflexos) e honorérios do sindicato.

CNPJ 08.807.432/0001-10 MERCADO
§ Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, o &gio liquido apurado nas aquisicbes em investimentos Controladora Consolidado  @no como taxa de crescimento na perpetuidade (equivalente & taxa de inflagéo de longo prazo, ndo
§ estava representado da seguinte forma: 2018 2017 2018 2017  considerando qualquer crescimento real) e uma Unica taxa de desconto nominal de 12,4% para
£ Controladora Consolidado Ceut 27568 27568 descontar os fluxos de caixa futuros estimados.
S . L ) ) o 2018 2017 2018 2017 FNC 72.046 72.046  Quando o valor contdbil do ativo exceder seu valor recuperavel, a Companhia reconhece uma
Agio em aquisi¢des de investimentos liquido de FCAT 20.120  20.120  redugéo do saldo contabil deste ativo (impairment). A redugéo no valor recuperavel é registrada no
ﬂ‘ amortizagao acumulada FUFS 6.255 6.255 resultado do exercicio.
89.090  89.090 FAL 8.076  8.076 A administragio determinou a margem bruta orgada com base no desempenho passado e em suas
ATgAL }gggg 12322 FATERN 14.979 14979 expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas
eama : : Estacio Editora 5 utilizadas sdo consistentes com as previsoes incluidas nos relatérios do setor. As taxas de desconto
Idez 2.047 2.047  Estacio Ribeirdo Preto 9.371 9.371 9.371 9.371 i 5 ; ; i A
i petht g . utilizadas correspondem as taxas antes dos impostos e refletem riscos especificos em relacéo aos
Yniuol 956 956 Estdcio Ribeirdo Preto Holding 170694 770.694_770.694_770.894  soqmentos operacionais relevantes
Fargs 8055 8055 780.065 _780.065 1.174.557 1.174.557 gmentos op : oy . '
S30 Luis 27369 27369 . . i ) — —— As premissas-chave foram baseadas no desempenho histérico da Companhia e em premissas
Facitec 26.654 26,654 A Companhia avalia anualmente para impairment, sendo a ultima avaliagdo efetuada por conta  macroecondmicas razoaveis e fundamentadas com base em projecdes do mercado financeiro,
Assesc 4.723 4.723 gio encerramento do exercicio de 31 de dezembro de 2(_)18, os aglos_gpurados em aquisi¢oes de documentadas e aprovadas pela Administragdo da Companhia.
lesam 26.797 26.797  investimentos e incorporagdes, decorrentes da expectativa de rentabilidade futura, com base em  Em 31 de dezembro de 2017 o agio registrado na aquisicédo da Nova Academia no montante de R$
Estacio Amazonas 26.214  26.214 projecdes de resultados futuros para um periodo de 10 anos, utilizando taxa nominal de 5,0% ao 14.018 foi baixado como consequéncia do teste de impairment realizado (Nota 25).
10. Imobilizado
Imobilizado - Consolidado 2016 Reclas. do 2017
2017 Reclas. do 2018 Custo _ Adicoes Baixas Transf. _Intangivel Custo
Custo _ Adicoes Baixas Transf. Intangivel Custo %Jrsrtta%os 19.295 19.295
%{fgn os 19.295 19095  Edificacoes 192.768 2.624 (6) 13.351 208.737
L O : : Benfeitorias em imdveis de terceiros 261.753 16.120 (47.990) 18.875 248.758
Edificacces ! 208737 14.706 (143 5.441 (357) 228.384  Moveis e utensilios 98.311 8203  (10.224) 6) 33 96.317
Benfeitorias em iméveis de terceiros 248.758 37110 (4.721) 14.652 295.799 Computadores e periféricos 149.266 12.214 (7516) 444 154.408
Moveis e utensilios 96.317  16.946 (3.398) (19) 1 109.851  niaquinas e equipamentos 129.049 9139  (21051) 117.137
Computadores e periféricos 154.408 10.954 (2.999) 4 772 163.139  Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 44.483 5.749 (1.949) 48.283
Maquinas e equipamentos 117.137 15.305 (448) 2 33 132.029 Biblioteca 141.601 19.140 (1.661) 1 159.081
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 48.283 13.973 (406) 4 61.854 Instalagoes 52.796 3.653 (4'834) 51615
Biblioteca 159.081 9.579 (1.048) 1 167.613 Tablets 46.755 : (8:337) (444) 37974
'T”St;a'tawes 5317-8173 2.278 5(;32 ‘?g gg-iig Construces em andamento 18.935  20.238 (190)  (32.324) 6.659
ablets g (6.522) (19) . Desmobilizagao 22.312 1.062 (1.178) 22,196
Construgdes em andamento 6.659 27.909 (20.183) 14.385 Outros 11.075 935 (1.279) 10.731
Desmobilizagao 22.196 4892 (137 26.951 1.188.399 ___99.077 _ (106.215) ({104) 34 T181.191
Outros 10.731 7,051 (1.077) ) (103) 16.595 Taxas de Recias_do
Taxas de 1181191 __160.703 _(20.024) T 1ol _ depreciagdo _ Depreciagio  Adicdes _ Baixas _Transf. Intangivel _ Depreciagdo
. Depreciacao
o depreciacdo  Depreciacdo _ Adicoes Baixas Transf. Intangivel Depreciacao Edﬁica@gs 1,67% a.a. (52.171) (3.556 3 (3.822) (59.546)
Depreciagao o Benfeitorias em iméveis de terceiros 1,11% a.a. (143.234) (32.927) 38.036 3.926 (134.199)
Edificacdes A 1,67% aa. (59.546) (3.770) 122 18 2 (63.174)  Moveis e utensilios 8,33% a.a. (56.042) (8.239) 9.895 2 (54.388)
Benfeitorias em iméveis de terceiros 1 ,110/0 a.a. (134.199) (29.702) 5.607 (66) (158.360)  Computadores e periféricos 25% a.a. (107.394) (18.337) 7652 (269) (118.348)
Moveis e utensilios 8,33% a.a. 54.388 7.709 3.206 (1) (1 (58.893)  Maquinas e equipamentos 8,33% a.a. (61.123)  (16.820)  19.144 (58.799)
Computadores e periféricos 25% a.a. (118.348)  (17.732) 2.984 (731) (133.827)  Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares ~ 6,67% a.a. (18.793) (2.920) 1.973 (19.740)
Mé&quinas e equipamentos ) 8,33% a.a. (58.799)  (16.529) 302 (33) (75.059)  Biblioteca 5% a.a. (63.935) (6.767) 1.641 (69.061)
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 6,67% a.a. (19.740 3.153) 233 (4) (22.664)  |nstalacoes 8,33% a.a. (15.849) (4.591) 2.207 (18.233)
Biblioteca 5%a.a. (69.061) (7.116) 655 (1) (75.523)  Tablets 20% a.a. (27.891) (8.174) 8.327 269 (27.469)
Instalagdes 8,33% a.a. (18.233) (3.733) 112 (21.854)  Desmobilizagio (15.277) 2.146 927 (12.204)
Tablets 20% a.a. (27.469 (6.427) 5.376 10 (28.510)  Qutros 14,44% a.a. (6.630) (925) 767 (6.788)
Desmobilizagao (12.204) (4.336) 61 (16.479) (568,339) _ (101.110) 90572 104 @) (578.775)
outros 142 572'3%) 101 ?:5 19 g;: (sg) 7;; ssﬁ'ﬁ%g Saldo residual liquido =058 __(15643) 3 £02.416
. ) 19 . o A . - < . . . " n
. P = a OF Determinados bens adquiridos através de financiamento ou arrendamento mercantil (Nota 11) foram dados em garantia aos respectivos contratos. A
Saldo residual liquido 602.416 59.565 (448) (428) 661.105 Companhia e suas controladas ndo concederam outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transacéo efetuada.
Maquinas e equipamentos de informatica incluem os seguintes valores nos casos em que o Grupo Consolidado Objetos Tributarios Valores
é arrendatario em uma operagao de arrendamento financeiro: 2018 2017 Contr. previdenciarias / FGTS T 346.208
2017 - ) 2018 FCAT 1.499 2.897 | 218.757
Custo _ Adicoes Baixas Custo FUFS 3.293 3.180 PROUNI/ PIS / COFINS 6.828
Custo 45.507 64.098 IRPJ / CSLL / IRRF 14.157
Arrendamentos Aquisicao de imdveis (i) 2.833 23.000 IPTU/FORO / IPVA 4.576
financeiros capitalizados 82.542 17.017 %3.332% 96.227 48.340 87098 Multas diversas 3.752
82.542 17017 3.332 96.227 Arrolamento de bens/ CND / CEBAS 1216
Taxa de Passivo circulante 34.488 57.109 ICMS sobre energia elétrica 982
depreciacdo_Depreciacdo _Adicoes Baixas _ Depreciacdo Passivo néo circulante 13.852 29.989 Outros 3.140
Depreciacao 48.340 87.098 599.706
Arrendamentos

(i) A seguir resumimos a posicao das principais a¢des classificadas como risco de perda possivel:
Contribuicao previdenciaria:

Em razéo da divergéncia de entendimento acerca do previsto no artigo 13 da Lei No. 11.096/05
(“Lei do PROUNTI"), foram distribuidas Execucdes Fiscais pela Fazenda Nacional visando a
cobranca judicial de débitos referentes a alegadas diferengas de recolhimentos de contribuigoes
previdencidrias. Foram apresentados os respectivos embargos a essas execucdes, 0s quais se
encontram pendentes de julgamento. O valor total envolvido é de R$ 133.500. De acordo com a
opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses processos é
possivel.

(i) Autos de infracdo em funcdo do suposto descumprimento de obrigacao tributaria principal
referente ao periodo de 02/2007 a 12/2007. A empresa interpds recurso requerendo a anulagao dos
autos de infracao ante a sua manifesta improcedéncia, o qual foi julgado parcialmente procedente,
para considerar o percentual das contribuigdes patronais a razao de 20%, a partir do més em que
a Empresa migrou do regime econémico de entidade beneficente para sociedade empresaria.
Em 16 de janeiro de 2018, a Empresa ajuizou a ac¢éo anulatéria para questionamento do débito
remanescente, e sua respectiva tutela proviséria foi deferida, de modo que as acdes anulatdrias
aguardam julgamento do mérito em 12 instancia. O valor total envolvido é de R$ 21.894. De acordo
com a opiniao dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses processos
& possivel.

(iii) A Secretaria da Receita Federal lavrou autos de infragdo contra a SESES, tendo por objetos
supostos débitos de contribuigdes previdenciarias, relativos ao periodo de 01/2006 a 01/2007
e descumprimento de obrigacdes acessérias. Esses autos questionam, principalmente, o
preenchimento dos requisitos legais para qualificacao da SESES como entidade beneficente de
assisténcia social e seu correspondente direito a isencao de contribuicdes previdenciarias, condicdo
que ostentou até 09 de fevereiro de 2007. Em agosto de 2012, a SESES foi intimada para ciéncia
de decisdo de 12 instancia administrativa que deu provimento parcial as nossas respectivas
impugnacdes, para reconhecer a decadéncia e excluir dos langamentos o periodo de 01/2006 a
07/2006, tendo sido mantidos os demais argumentos da fiscalizagdo. Foi interposto Recurso
Voluntario em 27 de setembro de 2012. Em 20.09.2016, os autos foram distribuidos e, no momento,
aguarda-se nova inclus@o do recurso em pauta para julgamento. O valor total envolvido ¢ de R$
120.758. De acordo com a opinidao dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de
perda nesses processos é possivel.

ISS - Imposto sobre servicos:

(i) Em razao da Execucdo Fiscal distribuida pelo Municipio de Niterdi, decorrente de lavratura
de auto de infragao, ocorrida em 29 de setembro de 2009, cobra da SESES o ISS do periodo
compreendido entre janeiro de 2004 e janeiro de 2007, tendo em vista a suspensdo da imunidade
tributéria, realizada pela Administragao Publica Municipal em razao de alegado descumprimento
dos requisitos para o gozo da imunidade previstos no art. 14 do CTN, ou seja, por nao ter sido
supostamente apresentada a fiscalizagéo a escrituragéo fiscal/contabil nos termos da legislagdo em
vigor. Foram apresentados os nossos embargos a execucao em 16 de setembro de 2013, os quais
estdo pendentes de julgamento. O valor total envolvido é de R$ 35.442. De acordo com a opinido
dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses processos é possivel.
(ii) O Municipio do Rio de Janeiro lavrou auto de infragdo contra a SESES por entender que as
bolsas de estudos ndo poderiam ser deduzidas da base de calculo do ISS. A autuacao abrangeu o
periodo de agosto de 2009 a julho de 2010, cuja impugnagao foi apresentada em 12 de abril de 2012.
Em 12 de setembro de 2012, os autos foram remetidos a Coordenadoria de Revisao e Julgamento
Tributario. Em 12 de abril de 2014, a SESES tomou ciéncia da decisdo que julgou improcedente a
impugnacao apresentada e manteve a autuacéo e interpds recurso voluntario em 30 de abril de
2014. Para apreciagao do recurso, os autos foram encaminhados para o Conselho dos Contribuintes
em 02 de setembro de 2014. No momento, aguarda-se nova inclusdo do recurso em pauta para
julgamento. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de
perda nesses processos é possivel. O valor total envolvido é de R$ 53.468.

(iii)Em 14/08/2018 recebemos Execucao Fiscal, em nome da Sociedade Tecnopolitana da Bahia
LTDA (STB), incorporada pela IREP em 06/2010, decorrente de auséncia de pagamento de 1SS
no periodo de 2007 a 02/2011. O lancamento teve origem em diligéncia decorrente de processo de
baixa de atividade dos estabelecimentos da matriz e filial da STB. Em 03/10/2018 apresentamos
Embargos a Execucéo. Atualmente aguardamos julgamento em 12 instancia. O valor total envolvido
éde R% 16.396. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade
de perda nesses processos € possivel.

17. Patriménio Liquido

(a) Capital Social

O capital social podera ser aumentado pelo Conselho de Administragdo, independentemente de
reforma estatutaria, até o limite de 1.000.000.000 (um bilhao) de agdes. Em 31 de dezembro de 2018
o capital social é representado por 309.088.851 acdes ordinarias.

Na reunido de conselho de administracao, realizada em 15 de margo de 2018, foi aprovado o
aumento de capital no valor de R$ 8.946, mediante a capitalizacdo de saldo de reservas de lucros,
sem a emissao de novas agoes.

A composicao acionéaria do capital da Companhia em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 é como segue:

Acodes ordinarias

Acionistas 2018 % 2017 %
Administradores e conselheiros 601.693 0,2 817.606 0,2
Tesouraria 8.975.936 2,9 8.461.767 2,7
Outros (i) 299.511.222 96,9 _ 308.617.045 971
309.088.851 100 __ 317.896.418 100
(i) Free float
(b) Movimentacéo das acoes do capital
Quantidade de acdes em 2017 317.896.418
Cancelamento de agdes em tesouraria
- Reuniao do Conselho de Administracéo 13 de junho de 2018 __(8.807.567)
Quantidade de agdes em 2018 309.088.851

N&o houve movimentacdo nas agdes de capital durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017.
(c) Agcoes em tesouraria

Em Reunido do Conselho de Administragdo no dia 29 de setembro de 2017, foi aprovado, o 5°
Programa de Recompra de nossas agdes, em bolsa de valores, de até 15.894.821 agoes ordinarias
equivalente a 5,00% do capital social. Em 16 de maio de 2018, o Conselho de Administracao aprovou
a extensao do prazo do 5° programa de recompras de 12 para 18 meses, com encerramento em 21
de dezembro de 2018. Apds o encerramento do programa, o niimero total de agdes recompradas foi
de 10.515.700 (dez milhGes quinhentos e quinze mil e setecentas) acdes ordinarias, equivalente a
66,16% do total das agoes previstas para o programa.

Quantidade _Custo médio Saldo
Acdes em tesouraria em 2017 8.461.767 15,42 130.454
Pagamento de SOP com agdes em tesouraria
(Nota 17 d.3) (1.193.964) 16,04 (19.147)
Cancelamento de agdes (8.807.567) 1755  (154.603)
Recompra de agdes 10.515.700 23,77 249.937
Acdes em tesouraria em 2018 8.975.936 23,02 206.641

(d) Reservas de capital

(d.1) Agio na subscricao de acoes

A reserva de &gio refere-se a diferenca entre o preco da subscricdo que os acionistas pagaram
pelas acdes e o seu valor nominal. Por se tratar de uma reserva de capital, somente podera ser
utilizada para aumento de capital, absorcédo de prejuizos, resgate, reembolso ou compra de agdes
ou pagamento de dividendo cumulativo a agdes preferenciais.

O valor do &gio na subscri¢do de acdes nas demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018
e de 2017 é composto da seguinte forma:

Controladora

2018 2017

Reserva de impostos 3 3
Lucros nao distribuiveis (i) 96.477 96.477
Reserva especial de agio na incorporacdo 85 85
Agio na subscricao de agoes 498.899 498.899
595.464 595.464

(i) Lucros auferidos em periodos anteriores a transformagdo da Companhia em sociedade
empresarial
O agio com a emissao de agoes esta representado da seguinte forma:

2018
Subscri¢ao de 17.853.127 agoes (23.305)
Valor pago pelas 17.853.127 acdes 522.204
Agio na emissao de agdes 498.899

(d.2) Opcodes de outorgas e Incentivo de longo prazo

A Companhia constituiu a reserva de capital para opcdes de agdes outorgadas e incentivos de longo
prazo conforme mencionado na Nota 20. Como o pronunciamento técnico requer, o valor justo das
opcdes foi determinado na data da outorga e estd sendo reconhecido pelo periodo de aquisi¢do do
direito_(vesting period) até a data dessas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.
(d.3) Agio e desagio na alienacao de acbes em tesouraria

O agio e desagio na alienacdo de acdes em tesouraria refere-se a diferenca entre o preco da
aquisicdo que a Companhia pagou pelas agdes e o valor de alienagdo pela utilizagdo das agoes
para pagamento do programa de opgdes outorgadas.

O desagio com alienacao das agdes em tesouraria esta representado da seguinte forma em 31 de
dezembro de 2018 e de 2017:

Quantidade de acbes __Alienacdo _Valor pago _ Desagio

Pagamento SOP em 2017 1.036.291 15.976 11.282 4.694

Pagamento SOP em 2018 1.193.964 19.147 15.858 3.289
Desagio na alienagao de agdes

acumulado em 2018 2.230.255 35.123 27.140 7.983

(e) Reservas de lucros

(e.1) Reserva legal

Constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do capital
social realizado, ou 30% do capital social, acrescido das reservas de capital. Apds esse limite, a
apropriacdo ndo mais se faz obrigatéria. A reserva de capital somente podera ser utilizada para
aumento de capital social ou para compensar prejuizos acumulados.

(e.2) Reserva de retencao de lucros

Em 31 de dezembro de 2018, dos resultados acumulados pela Companhia, foi destinado o valor de
R$ 459.472 a “Reserva para Efetivacdo de Novos Investimentos” referentes a potenciais aquisi¢oes,
expansao e melhorais em infraestrutura, tecnologia e expansao organica, conforme previsto em
estatuto da Companhia. Essa proposta de retencao de lucros serd submetida & Assembleia Geral
Ordinaria a ser realizada em 26 de abril de 2019.
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(e.3) Excesso de reserva de lucros
De acordo com o artigo 199 da lei das sociedades por agdes, o somatério das reservas de lucro
nao podera ser superior ao montante do capital social da Companhia. Dessa forma, na assembléia
geral realizada em 15 de margo de 2018 a administragdo aprovou o aumento de capital de R$ 8.946.
(f) Dividendos
O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatério equivalente a 25% do lucro liquido do
exercicio ajustado pela constituicdo da reserva legal, conforme preconizado pela legislacao societaria.
Em 2018, foram pagos dividendos minimos obrigatérios relativos ao exercicio de 2017 no montante
de R$ 100.840 (Em 2017 foram pagos R$ 87.424 relativos ao exercicio de 2016).
Em 20 de dezembro de 2018, foram pagos no montante de R$ 400.000 referente a distribuicéo de
dividendos intermediarios aprovado pelo Conselho de Administragao, oriundos da conta de Reserva
de Lucros da Companhia.
Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 o computo dos dividendos e sua respectiva movimentagao
no exercicio sdo como segue:

Controladora

2018 2017
Lucro liquido do exercicio da controladora 644.873 424.590
Constituicao da reserva legal (Artigo 193 da Lei n® 6.404) (32.244) (21.230)
Lucro liquido apds apropriagdo da reserva legal 612.629 403.360
Dividendos minimos obrigatérios - 25% 153.157 100.840
Quantidade de agbes em 31 de dezembro 309.088.851 317.896.418
Quantidade de agbes em tesouraria em 31 de dezembro (8.975.936) _ (8.461.767)
Dividendo por agao em circulagéo - em reais 0,51033 0,32588

18. Instrumentos financeiros e andlise de sensibilidade dos ativos e passivos financeiros:
Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros foram determinados com base em infor-
magoes de mercado disponiveis e metodologias de valorizagdo apropriadas para cada situagao.
Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na interpretagao dos dados de mercado para pro-
duzir a estimativa do valor de realizacao mais adequada. Como consequéncia, as estimativas aqui
apresentadas nao indicam, necessariamente, os montantes que poderao ser realizados no mercado
de troca corrente. O uso de diferentes informagdes de mercado e/ou metodologias de avaliagao
poderao ter um efeito relevante no montante do valor de mercado.
Os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2018 e de 2017
encontram-se registrados nas contas patrimoniais e por valores compativeis com aqueles praticados
no mercado.
(a) Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios
Os valores contabilizados se aproximam dos valores de mercado, tendo em vista que estdo sujeitos
a caréncia maxima de 90 dias.
(b) Empréstimos e financiamentos
Sao mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.
(c) Contas a receber
Sao classificados como recebiveis e estdo contabilizados pelos seus valores contratuais, os quais
se aproximam ao valor de mercado.
(d) Instrumentos financeiros derivativos
A Companhia ndo opera com instrumentos financeiros derivativos.
(e) Demais instrumentos financeiros ativos e passivos
Os valores estimados de realizagéo de ativos e passivos financeiros do Grupo foram determinados
por meio de informag6es disponiveis no mercado e metodologias apropriadas de avaliagdes.
18.1 Hierarquia do valor justo
A tabela abaixo apresenta os instrumentos financeiros registrados a valor justo, conforme método
de mensuracao:

Consolidado

Nivel 2 2018 2017

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Aplicacdes financeiras 804.360 510.450
804.360 510.450

A mensuracao dos instrumentos financeiros esta agrupada em niveis de 1 a 3, com base no grau
em que seu valor justo é cotado:

Nivel 1 - pregos cotados nos mercados ativos para ativos e passivos idénticos;

Nivel 2 - outras técnicas para as quais todos os dados que tenham efeito significativo sobre o valor
justo registrado sejam observaveis, direta ou indiretamente; e

Nivel 3 - técnicas que usam dados que tenham efeito significativo no valor justo registrado que nao
sejam baseados em dados observaveis no mercado.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, nao houve transferéncias decorrentes de
avaliacdes de valor justo entre os niveis 1 e 2, nem para dentro ou fora do nivel 3.

18.2 Fatores de riscos financeiros

Todas as operagoes do Grupo s&o realizadas com bancos de reconhecida liquidez, o que minimiza
seus riscos. A administragao constitui provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa em montante
julgado suficiente para cobrir possiveis riscos de realizagao das contas a receber; portanto, o risco
de incorrer em perdas resultantes da dificuldade de recebimento de valores faturados encontra-se
mensurado e registrado contabilmente. Os principais fatores de risco de mercado que afetam o
negécio do Grupo podem ser assim enumerados:

(a) Risco de crédito

Decorre de eventual dificuldade de cobranga dos valores dos servicos prestados.

O Grupo também esta sujeito a risco de crédito proveniente de suas aplicacdes financeiras.

O risco de crédito relativo a prestag@o de servigos € minimizado por um controle estrito da base de
alunos, pelo gerenciamento ativo da inadimpléncia e pela pulverizagdo dos saldos. Adicionalmente,
a Companhia exige a liquidacdo ou negociacao das parcelas em atraso dos alunos no reingresso
do préximo semestre letivo.

Com relag&o ao risco de crédito associado as institui¢des financeiras, a Companhia e suas controladas
atuam de acordo com a Politica de Investimento, aprovada pelo Conselho de Administrag&o. Os saldos
de caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores mobilidrios e depdsitos judiciais encontram-se com
instituicdes financeiras com riscos de crédito A a AAA de acordo com as agéncia de crédito Standard
& Poor’s, Fitch ou Moody’s. Para caso de dois ou mais ratings, sera considerado o rating da maioria.
Em casos de rating distintos, a Companhia utiliza o maior rating como base.

(b) Risco de taxa de juros

O Grupo esta exposto a oscilagdo da taxa CDI (Certificado de Deposito Interbancério), que remune-
ra suas aplicagoes financeiras e suas dividas. Adicionalmente, qualquer aumento nas taxas de juros
podera elevar o custo dos empréstimos estudantis, inclusive os empréstimos nos termos do FIES, e
reduzir a demanda em relagéo aos cursos.

(c) Risco de taxa de cambio

nanceiros passivos do Grupo em 31 de dezembro de 2018 em relagéo a 31 de dezembro de 2017.
A tabela a seguir analisa os passivos financeiros nao derivativos do Grupo, por faixas de vencimento,
correspondentes ao periodo remanescente entre a data do balango patrimonial e a data contratual
do vencimento. Os valores divulgados na tabela sao os fluxos de caixa ndo descontados contratados.
A Companhia vem implementando medidas para reverter o quadro de capital circulante liquido da
controladora, tais como: o controle efetivo das despesas e revisao dos investimentos nao prioritarios,
para obter o equilibrio econémico financeiro no curto e médio prazo.
Consolidado
Menos de Entre ume Entredoise Acimade

um ano _ dois anos _cinco anos _cinco anos
Em 2018
Fornecedores 105.812
Empréstimos 775.747 3.205 5.605 871
Obrigacdes com arrendamento financeiro 20.042 6.335 2.554 7572
Pre¢o de aquisicao a pagar 34.488 12.348 2.363
Em 2017
Fornecedores 70.923
Empréstimos 327.952 193.357 20.652 1.850
Obrigacdes com arrendamento financeiro 21.322 15.247 2.889
Prego de aquisicao a pagar 57.109 28.486 3.361

(e) Andlise de sensibilidade

A Deliberagdo CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 dispde que as companhias abertas devem
divulgar, em nota explicativa especifica, informagdes qualitativas e quantitativas sobre todos os seus
instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balanco patrimonial.
Os instrumentos financeiros do Grupo sdo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas
a receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estao registrados pelo valor
de custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de 2018
e de 2017 se aproximam dos valores de mercado.

Os principais riscos atrelados as operacdes do Grupo estao ligados a variagdo do CDI (Certificado
de Depésito Interbancario).

A instrugdo CVM n? 475, de 17 de dezembro de 2008, dispoe sobre a apresentacéo de informagoes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacao do quadro de-
monstrativo de andlise de sensibilidade.

Com relacao aos empréstimos em reais, referem-se a operagdes cujo valor registrado é préximo do
valor justo desses instrumentos financeiros.

As aplicagcdes com CDI estéo registradas a valor justo, conforme cotacdes divulgadas pelas res-
pectivas instituicdes financeiras e os demais se referem, em sua maioria, a certificado de depdsito
bancario e operagdes compromissadas, portanto, o valor registrado desses titulos ndo apresenta
diferenca para o valor de mercado.

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas aplicacdes financeiras ao qual a
Companbhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2018, foram definidos trés cenarios
diferentes. Com base na taxa CDI publicada oficialmente pela CETIP em 31 de dezembro de 2018
(6,40% a.a.), utilizou-se esta taxa como cendrio provavel para o ano. A partir desta, foram calculadas
variagdes de 25% e 50%, cenarios Il e Il respectivamente.

Para cada cenario foram calculadas as “receita financeira bruta e as despesas financeiras’ nao
levando em consideracao a incidéncia de tributos sobre os rendimentos das aplicagoes. A data base
utilizada da carteira foi 31 de dezembro de 2018, projetando um ano e verificando a sensibilidade
do CDI com cada cenério.

Cenario elevacédo do CDI

Operacoes Risco Cenario Provavel (I) _Cenario (Il) _Cenario (llI)
Aplicagbes financeiras CDI 6,40% 8,00% 9,60%
R$ 804.360 51.479 64.349 77219
Debéntures Il CDI+1,18 7,66% 9,27% 10,89%
R$ 121.533 (9.304) (11.272) (13.239)
Debéntures IV CDI+1,50 8,00% 9,62% 11,24%
R$ 50.024 (4.000) (4.812) (5.625)
NPs 105,75% CDI 6,77% 8,46% 10,15%
R$ 601.564 (40.714) (50.892) (61.071
Posicéo liquida (2.539) (2.627) (2.716)

Cenario queda do CDI

Operacoes Risco Cenario Provavel (I) _Cenario (Il) _Cenario (llI)
Aplicagdes financeiras CDI 6,40% 4,80% 3,20%
R$ 804.360 51.479 38.609 25.740
Debéntures Il CDI+1,18 7,66% 6,04% 4,42%
R$ 121.533 (9.304) (7.337) (5.369)
Debéntures IV CDI+1,50 8,00% 6,37% 4,75%
R$ 50.024 (4.000) (3.188) (2.375)
NPs 105,75% CDI 6,77% 5,08% 3,38%
R$ 601.564 _ (40.714) _ (30.585) __ (20.357)
Posicao liquida (2.539) (2.451) (2.361)

(f) Gestao de Capital

A divida da Companhia em relagao ao Patriménio Liquido nos exercicios findos em 31 de dezembro

de 2018 e de 2017 é apresentada a seguir em dados consolidados:

Consolidado
2017

2018
Empréstimos e financiamentos (Nota 11) 817.215 567.321
(-) Caixa e equivalentes de caixa (Nota 3) (13.686) (13.996)
Divida liquida 803.529 553.325
Patriménio liquido 2.591.409 2.777.257
Divida liquida sobre patriménio 0,31 0,20

(g) Compensacao de instrumentos financeiros

Nao ha ativos e passivos financeiros relevantes sujeitos a compensagdes contratuais em 31 de
dezembro de 2018 e de 2017.

19 Cobertura de seguros (nao auditado)

A Companhia e suas controladas possuem um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo
de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com seu porte e suas opera-
GoOes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a seguir indicados, considerados suficientes
pela Administrag@o para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade, os
riscos envolvidos em suas operagdes e a orientagcdo de seus consultores de seguros.

(i) Corresponde a prédios, benfeitorias, méveis, maquinismos, materiais e utensilios, mercadorias

e matérias-primas.

20. Remuneracao dos administradores

(a) Remuneracao

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes e com o Estatuto Social da Companhia, é de res-
ponsabilidade dos acionistas, em Assembleia Geral, fixar o montante global da remuneragao anual
dos administradores. Cabe ao Conselho de Administracao efetuar a distribuicdo da verba entre os
administradores. Em Assembleias Gerais Ordindrias realizadas em 19 de abril de 2017, foi fixado o
limite de remuneragéo global mensal dos Administradores (Conselho de Administragao, Conselho
Fiscal e Diretoria) da Companhia.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, a remuneracéo total (saldrios e par-
ticipagdo nos lucros) dos conselheiros, dos diretores e dos principais executivos da Companhia foi
de R$ 19.942 e R$ 21.988, respectivamente, remuneragdes estas dentro dos limites aprovados em
correspondentes assembleias de acionistas.

A Companhia e suas controladas ndo concedem beneficios pds-empregos, beneficios de rescisao
de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo para a Administragéo e seus emprega-
dos, exceto pelo plano de opgdo de compra de agdes descrito na Nota 20 (b).

(b) Plano de opc¢ao de compra de acdes

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 12 de setembro de 2008, os acionistas aprovaram o Plano de
Opcao de Compra de Acdes da Companhia (“Plano”), direcionado aos administradores, empregados e
prestadores de servigo da Companhia (“beneficiarios”). O Plano é administrado pelo Comité de Admi-
nistragéo do Plano, criado pelo Conselho de Administragéo especificamente para este fim em reuniao
realizada em 12 de julho de 2008. Compete ao Comité, periodicamente, criar programas de opgéo de
aquisicao de agdes e outorgar a listagem de Beneficiarios (revisada de tempos em tempos) as opgoes
e as regras especificas aplicaveis, sempre observadas as regras gerais do Plano (“Programa”).

O volume de opgdes de aquisicdo de agdes esta limitado 5% das acdes representativas do capital
social da Companhia na data da aprovagdo de cada Programa.

Com o encerramento do 1° e 2° Programas, em 20 de dezembro de 2010 foi aprovada a criagao do 3°
Programa, com o preco de emissao das agdes a serem adquiridas de R$ 23,60 (vinte e trés reais e
sessenta centavos), sendo que o valor serd acrescido de corregdo monetéria com base na variagao
do IGPM desde a data de 3 de janeiro de 2011, até a data do efetivo exercicio da opgéo.

Em 2 de abril de 2012 com o encerramento do 3° Programa foi aprovada a criagao do 4° Programa,
com o prego de emisséo das agdes a serem adquiridas de R$ 19,00 (dezenove reais), com seu valor
acrescido de corre¢do monetaria com base na variagdo do IGPM desde a data de 2 de abril de 2012,
até a data do efetivo exercicio da opcéo.

A partir de 2013 a Companhia passou a utilizar para o célculo do valor justo das opgdes de cada
outorga o0 modelo Binomial, porém a Companhia nao modificara as outorgas antigas, de acordo com
as normas estabelecidas no pronunciamento CPC 10, que continuam a ser calculadas pelo modelo
de Black and Scholes.

Em 12 de margo de 2013 com o encerramento do 4° Programa foi aprovada a criagéo do 5° Progra-
ma, com o prego de emiss&o das agoes a serem adquiridas de R$ 40,00 (quarenta reais), com seu
valor acrescido de correcdo monetaria com base na variagao do IGPM desde a data de 1 de margo
de 2013, até a data do efetivo exercicio da opgéo.

Em 21 de maio de 2013 foi aprovado em Assembleia Geral Extraordindria, o desdobramento das
acoes de emissdo da Companhia na razéo de 1 em 3 agbes da mesma classe e espécie.

Em 02 de outubro de 2013 com o encerramento do 5° Programa foi aprovada criagdo do 6° Progra-
ma, com o prego de emissao das agdes a serem adquiridas de R$ 15,67 (quinze reais e sessenta
e sete centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetaria com base na variagéao do IGPM
desde a data de 2 de outubro de 2013, até a data do efetivo exercicio da op¢ao.

Em 14 de outubro de 2014 com o encerramento do 6° Programa foi aprovada criagédo do 7° Pro-
grama, com o preco de emiss@o das acdes a serem adquiridas de R$ 23,60 (vinte e trés reais e
sessenta centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetaria com base na variagdo do IGPM
desde a data de 14 de outubro de 2014, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 02 de outubro de 2015 com o encerramento do 7° Programa foi aprovada criagdo do 8° Pro-
grama, com o pre¢o de emissé@o das acdes a serem adquiridas de R$ 13,15 (treze reais e quinze
centavos), com seu valor acrescido de corre¢do monetaria com base na variagao do IGPM desde a
data de 02 de outubro de 2015, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 29 de abril de 2016 com o encerramento do 8° Programa foi aprovada criagdo do 92 Programa,
com o preco de emissao das agdes a serem adquiridas de R$ 10,85 (dez reais e oitenta e cinco
centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetéria com base na variacao do IGPM desde a
data de 29 de abril de 2016, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 19 de julho de 2016 com o encerramento do 92 Programa foi aprovada criagao do 10° Programa,
com o prego de emissao das agoes a serem adquiridas de R$ 15,12 (quinze reais e doze centavos),
com seu valor acrescido de corregdo monetaria com base na variagdo do IGPM desde a data de 19
de julho de 2016, até a data do efetivo exercicio da opcao.

Em 25 de abril de 2017 com o encerramento do 10° Programa foi aprovada a criagdo do 112 Progra-
ma, com o preco de emissdo das acgdes a serem adquiridas de R$ 14,18 (quatorze reais e dezoito
centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetéria com base na variagao do IGPM desde a
data de 25 de abril de 2017, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 31 de dezembro de 2018 o nimero de opgdes outorgadas, que foram exercidas foi de 12.842.762
acoes (R$ 107.354), sendo o total de agdes outorgadas, subtraida das agdes prescritas de 17.576.902
agoes (R$ 166.060).

Opcoes Opcoes Saldo de
Programas Outorgadas Prescritas Abandonadas Exercidas Acdes
1P 11.910.909 5.067.255 469.539 6.374.115
2P 1.411.563 798.438 131.835 481.290
3P 1.805.373 451.929 62.947 1.269.316 21.181
4P 2.736.000 696.000 19.423 2.016.677 3.900
5P 720.000 348.000 118.394 253.606
6P 5.090.000 2.231.000 1.875.248 663.282 320.470
7P 889.000 370.200 244.884 92.326 181.590
8P 983.000 378.400 43.432 383.514 177654
9P 1.300.000 300.000 820.000 180.000
10P 1.105.779 344.000 39.000 340.000 382.779
11P 991.010 380.510 16.255 148.636 445.609
Total Geral 28.942.634 11.365.732 3.020.957 12.842.762 1.713.183

O total de opcoes outorgadas que foram exercidas nos ultimos trimestres € como segue:
Acdes exercidas

Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 a Companhia néo possui posicdo em moeda estrangeira. A Companhia e suas controladas possuiam as seguintes principais apdlices de seguro contratadas g] gz %eazre?z':zd(ﬁgms 1822223
(d) Risco de liquidez com terceiros: 30 de setembro de 2017 11.375.594
O risco de liquidez consiste na eventualidade do Grupo néo dispor de recursos suficientes para cumprir Anei © setempro ce 375
- - - AL P e Importéncias seguradas 30 de setembro de 2017 11.375.594
com seus compromissos em funcé&o dos diferentes prazos de liquidag&o de seus direitos e obrigagdes. 2018 2017 31 de dezembro de 2017 11.593.133
O controle da liquidez e do fluxo de caixa do Grupo é monitorado diariamente pelas areas de Gestao Responsabilidade civil dos diretores T 80.000 __ 150.000 31 de marco de 2018 11.595.333
do Grupo, de modo a garantir que a geragéo operacional de caixa e a captaga@o prévia de recursos,  Responsabilidade civil 10.000 10.000 30 de junho de 2018 12.772.667
quando necessdria, sejam suficientes para a manutencao do seu cronograma de compromissos, Seguro patrimonial (i) 130.406 68.386 30 de setembro de 2018 12.835.412
nao gerando riscos de liquidez para o Grupo. Ndo houve mudancga relevante nos instrumentos fi- Vida em grupo 610.333 487.026 31 de dezembro de 2018 12.842.762
As premissas utilizadas para célculo de cada outorga, a partir do modelo de Black-Scholes séo descritas a seguir As premissas utilizadas para célculo de cada outorga, a partir do modelo de Binomial, sdo descritas a seguir:
) Data de . Preco do |Expectativa| . . Taxa de Vida |Quantidade |Quantidade i i i i
Programa Fim da Venci- Fair A%ivo de \’;olatilida- Dividendos Juros Livre | Estimada| de Opcoes | de Opcoes Fim da Data c:Ie Fair Preg.o do EXPECt?t.Wa Dividendos Taxa qe Y'da Quanhd?de Quantldflde
9 Caréncia Value Esperados e Pe Programa Venci- Ativo  |de Volatilida- Juros Livre |Estimada| de Opgoes | de Opcoes
mento | Base (i) de Anual P de Risco (anos) |Outorgadas| Prescritas 9 Caréncia Value . Esperados . o P A
Programa 1P jul/08 15/0472009] 15/04/2019 | R$ 2,36 | __R$ 8,06 5749% 097% 6,85% 0 703668 _ 509.100 mento Base(i) | deAnual deRisco | (anos) |Outorgadas| Prescritas
Programa 1P jul/08 5/04/2010[ 15/04/2020 | RS 3,15 R$ 8,06 5749% 0,97% 6,85% 0 703.626 538.176 Programa 4P jan/13 15/04/2014| 15/04/2024 | R$8,23 | R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 7.200
| Programa 1P jul/08 5/04/2011[ 15/04/2021 | RS 3,69 R$ 8,01 5749% 0.97% 6,85% 0 70:. 23 552.720 Programa 4P jan/13 15/04/2015| 15/04/2025 | R$835 | R$ 732 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 7200
Programa 1P jul/08 4/04/2012| 14/04/2022 | R$ 4,37 R$ 8,0 5749% 0,97% 6,85% 0 703.626 552.720 P 2P ian/13 o o "
Programa 1P jul/08 4/04/2013[ 14/04/2023 | R$ 3,71 | __R$8,0 5749% 0,97% 6,85% 0] 703.626 | 552720 rograma 4P ja 15/04/2016] 15/04/2026] R$8,48 | RS 7.32 33,47% 0,00% 3.90% 101 160200 7200
Programa 1P jul/08 Cons. [15/04/2009| 11/07/2018 | R$ 2,35 R$ 8,0 57,49% 0,97% 6,85% 9 0.000 30.000 Programa 4P jan/13 15/04/2017| 15/04/2027 | R$8,62 | R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 88.200
% ;sue‘lf Cons. ; 25825382)& ﬁgzgg 8 gg 8,1‘71 ?é ]E 574 §Z§° 0 ;:;o 6 fg:f 13 Ug-ggg 30-002 Prog 4P jan/13 15/04/2018| 15/04/2028 | R$8,75 | R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 94.200
#W:v et 310472010/ 15/05/2020 | RS 712 RS 793 26.00% A Yo 5 Sa633 | 399.95 Programa 5P 3 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 6,37 | R$ 15,33 39,85% 000% |  11,02% 10|  144.000 0
Programa 1P set/( 5/04/2011| 15/04/2021 | R$ 1,55 R$ 793 56,00% 62% ,42% 0 3.633 399.99 Programa 5P 3 15/04/2015| 15/04/2025| R$ 7,02 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 21.000
m.; sezgg j;gjgg g j; 32@835 3% - gg 3%;.%{ 5 :,ggzo 63:? 4 g:f: g 3 gj: 399 g Programa 5P 3 15/04/2016 15/04/2026 | RS$ 760 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10| 144.000|  102.000
rograma 1P sef |R$ 2, 93 56,00% ,62% ,42% 99.99 Pre
Programa 1P jan/09 5/04/2010| 15/04/2020 _% 057 RS 790 3.99% 75% 6.83% 0 90.915 18.180 Prog 5P3 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 8,11 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 102.000
Programa 1P jan/09 5/04/2011| 15/04/2021 _$$ 21 R$ 790 3,99% 72% 6,83% 0 90.909 72.729 Programa 5P 3 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 8,58 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 123.000
:rograma : ja:I,gg ﬁfgﬁ gg % g;gj gggg _% ,gg :g ;gg 38; ZECZ" g, "; 8 gg.ggg ;g;gg Programa 6P out13 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 5,05 | R$ 1748 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 5000
rograma 1P jal | RS 1 3,99% 2% ,83% . X Pre
Programa 1P jan/09 2/04/2014] 15/04/2024 | RS ZJTI ={$_7’§0 3.99% 75% 5.83% 0 90909 75759 Prog 6P out13 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 5,79 | R$ 1748 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 5.000
Programa 1P jan/09 Cons. |15/04/2010| 13/01/2019 | R$ 0,57 RS 791 3,99% 72% 6,83% 8| 1.363.635 0 Programa 6P out13 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 6,40 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 19.000
:rograma ;_jg_;g Cons. 5;8: gg g) g//(()) gg;()) :2 1 gg ;g 73; é?; Zo 723; 6 j:ﬁ: 13 1.3 ;’ 3;; 8 Programa 6P out13 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,94 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 88.000
rograma 1P se 5 4 8, 56,75 3 5 4.5
mgm ) 5/04/2011 | 15/02/2021 | RS 251 RS 8.02 56 750/: C"/: 5 »4"/: ) 537 35757 Programa 6P out13 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 743 | R$ 1748 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 104.000
Programa 1P set/09 4/04/2012| 14/0472022 | R$ 3,00 R$ 8,02 56,75% 3% 5,64% 0 74.537 32.727 Programa 6P Jul14 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 15,13 | R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 0
srograma P sef 3: zg gg 2 zg gggi 3% 3 gg 3% E,gg gg ;g; . g; 5 513» 8 ;‘ gg; 13021-2?7 Progi 6P Jul14 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 15,76 | R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10| 608.000 80.000
rograma 1P set/09 4 4 3, 8,02 ,75% 13% 5,64% 4. .814 y o o, o,
Proorama 1P jan’ 5704/2011 [ 15/04/2021 _:&T% RSB0 63.15% 093% 523% 0 89.970 10914 | Pr 6P Jul14 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 16,41 | R$ 16,79 26,430A> O,OOOA 11,990/0 10 608.000 602.000
Programa 1P jan/10 4104720 g| 4/04/2022 | R$ 3,78 R$ 8,0 63,15% 0,93% 6,03% 0 89.088 38.181 | Programa 6P Jul14 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 17,05 | R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 608.000
Programa 1P jan/’ 4/04/2013| 14/04/2023 | R$ 4,34 R$ 8,0 63,15% 0,93% 6,23% 0 89.088 38.181 Programa 6P Jul14 15/04/2019| 15/04/2029 | R$ 17,65 | R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 608.000
Programa 1P jan/’ 4/04/2014] 14/04/2024 | R$ 4,76 R$ 8.0 63,15% 0,93% 6.23% 0 89.088 52.728 Programa 6P Jul14 Cons. o o, o
Programa 1P jan/ 4/04/2015] 14/04/2025 | R$ 5,03 | RS 8,01 | 63.15% | 0.93% | __6.23% 0| 89088 sores| [oooarel e 15042015 04/b7/2024 RS 1500 | AS 1679 | 2BE0% 1 0007 1H.9%% 2 102500 0
Programa 1P mar/10 /04/2011] 15/04/2021 | R$ 2,43 R$ 768 | 62,20% 01% 1% 0 90.909 0 rograma 6P Jul14 Cons. |15/04/2016| 04/07/2024 | R$ 15,69 | R$ 16,79 28,80% 0,00% 11,99% 8 162.500 0
Programa 1P mar/10 4/04/2012[ 14/04/2022 | R$ 3,23 R$ 788 62,20% 01% 21% 0 90.909 0 Programa 6P Ago14 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 14,48 | R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 0
Programa 1P mar/ 4/04/2013| 14/04/2023 | R$ 3,77 RS 7,88 62,20% 01% 21% 0 90.909 0 Pre 6P Ago14 % % %
Programa 1P mar/ 4/04/2014] 14/04/2024 | RS 4,18 R$ 788 62,20% 01% 21% 0 90.90¢ 0 Pl 9! - Ag - 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 15,10 | R$ 16,88 26,680/ 0,000/ 11,990/ 10 60.000 28.000
Programa 1P marf 4/04/2015] 14/04/2025 | RS 4.43 RS 788  62.20% 1% 6.21% 0 50.50 0 rograma 6P Ago 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 15,74 | R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 2P mai/ 5/04/2011 | 15/04/2021 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 62% 6,30% 0 40.625 0 Programa 6P Ago14 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 16,38 | R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 2P mai/ 5/04/2012| 15/04/2015 | RS 2,52 RS 9,00 60,71% .62% 6,30% 3 40.625 40.625 Programa 6P Ago14 15/04/2019| 15/04/2029 | R$ 16,98 | RS 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 2P mai/’ 4/04/2013| 14/04/2023 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% ,62% 6,30% 0 40.625 40.625 P 6P Agol4 C 104/ 108/ o " "
Programa 2P mai/ 4/04/2014[ 14/04/2024 | R$ 2,52 | R$9,00|  60,71% 62% 6,30% 0 40.625 40,625 | rograma 6P Ago14 Cons. |15/04/2015 01/08/2024 | RS 14,43 | RS 16,88 28,80% 000%|  11,99% 9 50.000 0
Programa 2P mai/ 4/04/2015| 14/04/2025 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 62% 6.30% 0 40.625 40.625 Programa 6P Ago14 Cons. |15/04/2016| 01/08/2024 | R$ 15,02 | R$ 16,88 28,80% 0,00% 11,99% 8 50.000 0
[Programa 2P ju S04201 15042001 _;2 1 32 B3 e 22 o of 1297021 95063}  [programa7P Outia 15/04/2015| 15/04/2025| R$ 8,58 | R$ 25,40 28,80% 000%|  11,99% 10| 177800 16.000
rograma u 14/04 | | § 83 58,84% % 6,25% . 39.
Programa 2P jul 2/04/20 3'_1/01_/2023 [R$2.72 RS 8.83 58.84% 559 6.95% 0 59,684 48438 Programa 7P Out14 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 9,71 | RS 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 37.000
Programa 2P jul/10 4/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,12 R$ 8,83 58,84% 52% 6,25% 0 29.684 48.438 Programa 7P Out14 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 10,64 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 86.000
gﬂ%g u 1/co = ﬁ;g‘gg 15 03//0%82? gg g :?g ;2 E 3&766 :f’ ggz» ;gg:? g 2?.382 6 D.Esg Programa 7P Out14 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 11,47 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 104.400
rograma 2P nov, ons. |15/04 0 ,5 5760% o 5,88% 30. B
Programa 2P nov/10 Cons. [14/04/2012] 08/11/2020 | R$ 3:34 | RS 8,56 | __5760% 52% | 588% 8] 30,000 0] (Programa7P Outld 15/04/2019|15/04/2029 | RS 1224 | R§ 25,40 | 2880% |  000%| 11.99% 10| 177800 | 131800
Programa 3P jan/ 5/04/2012[ 15/04/2022 | R$ 1,99 R$ 10,3 56,55% 4% 5,79% 0 3. 10.170 Programa 8P Out15 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 5,45 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 2.000
Programa 3P jan/ j/aj/zo 3 §/02/2023 _%gi | _R$10,3 56.55% 14% 5,.79% 0 3. 35.592 Programa 8P Out15 15/04/2017 15/04/2027 | R$ 6,42 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 56.800
A e 7 A =
Programa 3P jan/ S Z0n 10002 e ;‘2 o e T e g S 510721 |Programa 8P Outts 15/04/2018] 15/04/2028 | R$720 | R$ 13,15 |  28,80% 000% | 11,99% 10] 196600| 81200
Programa 3P jan/ 4/04/2016| 14/04/2026 | R$ 4,60 | _R$ 10,3 56.55% 4% 5.79% 0 3. 51.072 Programa 8P Out15 15/04/2019| 15/04/2029 | R$ 7,88 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 122.200
Programa 3P jan/11 Cons. [15/04/2012| 03/01/2021 | R$ 2,00 R$ 10,3 56,55% 14% 5,79% 8 0. 0 Programa 8P Out15 15/04/2020| 15/04/2030 | R$ 8,47 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 122.200
Programa 3P jan/11 Cons. [14/04/2013[ 03/01/2021 | R$ 3,03 R$ 10,3 56,55% 14% 5,79% 7 . 0 o
Programa 3P abr/ 504/20 g| 5/04/2022 | RS 129 RS 10.04 54°94% 5% 6.20% 0 2717 ] 9° Programa Abr16 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,02 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
—9—ngrama 3P abr/ 4/04/2013] 14/04/2023 | RS 2.27 | RS 10,04 54.94% 3% 5:50% 0 38133 9° Programa Abr16 15/04/2018| 15/04/2027 | R$ 6,66 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
:rograma 3: agr; l;OZ ;20 4] l;OZ ;2024 ;2 2,92 :2 0,04 54,94% 32% 20% 0 61.011 9° Programa Abr16 15/04/2019| 15/04/2027 | R$ 714 | RS 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
rograma 3P abr 4/04/2015[ 14/04/2025 | R$ 3,42 0,04 54,94% 32% 20% 0 61,011 P Abri6 o o o
Brograma 3P abr/ 4/04/2016] 14/04/2026 | RS 3.7 R$ 10,04 AT 35% 0 ) 36.079 rograma Abr 15/04/2020| 15/04/2027 | R$ 752 | R$ 11,87 54,570/0 0,000/0 12,930A) 10 80.000 20.000
—S—ngrama 4P abr/ 5/04/2013] 15/04/2023 | RS 112 R 784 51 66% 55% 259% 0 27000 9° Programa Abr16 15/04/2021| 15/04/2027 | R$ 783 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
Programa 4P abr/12 4/04/2014| 14/04/2024 :%% 1,81 :{% 7,84 51,66% ,65% 4,29% 0 42.000 9° Programa Abr16 Cons.  |15/04/2017| 29/04/2017 | R$ 3,17 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 2 450.000 100.000
Programa 4P abr/12 4/04/2015| 14/04/2025 | RS 2,26 RS 7,84 51,66% 65% 4,29% 0 42.000 |  [9° Programa Abr16 Cons. o 0 o
Broorama 4P abr/i2 4042016 14/04/2026 | RS 2.60 RS 784 5T66% 5% 129% 0 50000 wp gl e 15/04/2018| 29/04/2018 | R$ 4,43 | R$ 11,87 54,57°A> 0,000/0 12,930/0 2 450.000 100.000
J—ngmma 2P abrfi2 4/04/2017] 14/04/2027 | RS 2.82 RS 764 5T 60% 65% 759% 0 138:000 rograma Ju 15/04/2017 15/04/2027 | R$ 6,89 | RS 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10| 208.000 2.000
Programa 4P abr/12 Cons. [15/04/2013| 02/04/2022 | R$ 1,09 RS 7,84 51,66% ,65% 4,29% 8 0 10° Programa Jul16 15/04/2018| 15/04/2027 | R$ 789 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 208.000 33.000
| Programa 4P abr/12 Cons. |14/04/2014| 02/04/2022 | RS 1,78 RS 784 51,66% 65% 4,29% 7 0|  [10° Programa Jul16 15/04/2019| 15/04/2027 | R$ 8,61 | RS 15,12 59,18% 000% |  1250% 10|  208.000|  103.000
Programa 4P jul/ 5/04/2013[ 15/04/2023 | R$ 2,23 R$ 7,65 | 50,78% ,23% 4,29% 0 0 88, $ 15, oy P g—
Programa 4P jul/ 4/04/2014] 14/04/2024 | RS 2.9 R$765|  50,78% 55% 799% 0 o]  [10° Programa Jul16 15/04/2020] 15/04/2027 | R$ 9,18 | R$ 15,12 59,18% 000% |  1250% 10| 208.000 |  103.000
Programa 4P jul/ 4/04/2015] 14/04/2025 | R$ 3,4 RS 765 50,78% 23% 4,29% 0 9.000 10° Programa Jul16 15/04/2021( 15/04/2027 | R$ 9,64 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 208.000 103.000
gg%ju_:; jjgj gg §' j ;0: 5585673 _§{$i E13 :$ ; 3? ‘38 ;:/A: gé:? j g":fa g 4;888 10° Progl Jul16 Cons. [15/04/2017| 29/04/2017 | R$ 6,89 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 2 32.890 0
|Frograma 4 jul 0 2 165 50, ,29 . B
o P anor o015 e 0472005 qu,ez a% = i o A o o1 [10°Pre Jul16 Cons. [15/04/2018| 29/04/2018 | R$ 789 | R$ 15,12 59,18% 000%|  1250% 2 32.890 0
Programa 4P ago/ 4/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,37 RS 754 50,39% 15% 4,29% 0 .000 11° Programa Abr17 15/05/2018| 15/05/2028 | R$ 6,14 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 10 188.000 13.500
:_mq%o; j;gjgg % j;gjgggg _3$ : gg 3@ ;§j 58; g://o , SZe jgg:f g 888 11° Programa Abr17 15/05/2019] 15/05/2028 | R$ 6,84 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 10 188.000 82.000
Eroa e oo oipoTo it 0es -421:55 qg L= 20307 : g% 4557 o 5007 [11° Programa Abri7 15/05/2020| 15/05/2028 | R$ 741 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 10|  188.000 82.000
Programa 4P nov/ 5/04/2014| 15/04/2024 :ﬁ 5,31 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 0 5.000 0 11° Programa Abr17 15/05/2021| 15/05/2028 | R$ 7,86 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 10 188.000 82.000
:rograma 2: nov; g;gjgg %l_ %gggg _;%E]gt:v 32 ;gg 49 jj"io g ;gZo 3 58“?: 8 :888 O(OJ 11° Programa Abr17 15/05/2022] 15/05/2028 | R$ 8,26 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 10 188.000 82.000
rograma 4P nov .36 4 %o % 3,50% 5 5.0 © Pre
Programa 4P nov/ 5/04/2017| 15/04/2027 | RS 779 RS 738 29449 076% 350% 0 5.000 5000 11° Prog Abr17 Cons. [15/05/2018| 29/04/2018 | R$ 6,14 | RS 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 2 25.505 25.505
Programa 4P nov/ 5/04/2018[ 15/04/2028 | RS 8,08 R$ 738 49,44% 0,76% 3,50% 0 5.000 5.000 11° Programa Abr17 Cons. |15/05/2019] 29/04/2019 | R$ 6,84 | R$ 14,18 46,66% 0,00% 8,94% 2 25.505 25.505

(i) Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas.

Em atendimento ao disposto no pronunciamento técnico CPC 10 (R1), os pagamentos baseados
em acdes que estavam em aberto em 31 de dezembro de 2018 e 2017 foram mensurados e
reconhecidos pela Companhia.

A Companhia reconhece trimestralmente as opgdes de acgdes outorgadas, como reserva de
capital com contrapartida no resultado, em despesas gerais e administrativas na rubrica pessoal e
encargos sociais. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 foi reconhecida R$ 7.678 (R$ 7.458
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017). O valor da provisdo em 31 de dezembro de 2018 é
de R$ 80.585 (R$ 72.907 em 31 de dezembro de 2017).

As variagdes na quantidade de opgbes de compra de agbes em aberto e seus correspondentes
precos médios ponderados do exercicio estao apresentados a seguir:

Diretoria estatutaria

2018 2017

Preco médio de Opcoes - Preco médio de Opcoes -

exercicio por acdo milhares exercicio por acao milhares

12 de janeiro 13,62 1.493.472 13,62 1.503.136
Exercidas 13,52 362.069 13,65 9.664
Prescritas 0,00 0,00 0,00 0,00
Abandonadas 16,97 120.255 0,00 0,00
13,81 1.011.148 13,62 1.493.472

(i) Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas.

Conselho de administracao

2018 2017

Preco médio de Opcoes - Preco meédio de Opcoes -

exercicio por aciao milhares exercicio por acao milhares

12 de janeiro 10,20 950.779 10,21 975.779
Exercidas 9,92 350.000 9,70 25.000
10,13 600.779 10,20 950.779

(c) Programa especial de incentivo de longo prazo

O Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutarios “ILP’ aprovado na
RCA de 28 de Janeiro de 2014 e ratificado pela AGO/E de 30 de abril de 2014, foi criado com o intuito
de aperfeigoar as préticas de Governanga Corporativa da Estacio, bem como fortalecer os incentivos
para a permanéncia e estabilidade de longo prazo dos Diretores Estatutérios, dentro do contexto de
uma Companhia Aberta com controle acionario pulverizado.

O Programa tem como beneficidrios exclusivos os diretores estatutarios da Estéacio, e foi estruturado
sob a forma de remuneracgéo variavel, cujo valor dependera do valor de mercado de suas agdes,
podendo ser liquidado em dinheiro ou em acdes, sendo decisdo da entidade a forma de liquidagao.
Atualmente a Estacio estima liquidar através das acdes mantidas em tesouraria.

Em 05 de fevereiro de 2015, a Companhia recebeu deferimento da Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM), através do oficio CVM/SEP/GEA-2/N°034/2014, sobre consulta protocolada em 25 de agosto
de 2014, na qual solicitou autorizagdo para utilizagdo de agdes em tesouraria no programa de
remuneracao de longo prazo (ILP).

A remuneracd@o, no ambito do presente Programa, esta totalmente liquidada em 31 de dezembro
de 2018 e foi calculada multiplicando-se a determinada quantidade de agées (sendo tal quantidade
denominada ‘Acdes de Referéncia”) pelo valor de mercado das mesmas no ultimo pregédo da
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros do exercicio social imediatamente
anterior ao exercicio social em que ocorrera cada pagamento. O somatério da quantidade de Acoes
de Referéncia a serem concedidas a todos os beneficidrios conjuntamente considerados sera de
994.080 agdes.

Cabe ressaltar que o pagamento de cada parcela anual de remuneragao devida nos termos do
Programa esta condicionado a deliberagdo e aprovagao pelos acionistas da Estacio, reunidos em
assembleia geral ordinaria no respectivo exercicio social, como parte integrante da remuneragao
global fixada para a administragao da Estacio.

Adicionalmente, a critério exclusivo do Conselho de Administragdo, uma ou mais parcelas de
remuneracao previstas, podem ser pagas mediante a entrega de agoes que a Companhia mantenha
em tesouraria, desde que em estrita conformidade com a Lei das Sociedades por Acdes e a
regulamentacé@o da Comissao de Valores Mobilidrios.
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e No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 n§o~foi reconhecida provisao (R$ 94 no exercicio Controladora Consolidado Controladora Consolidado
§ findo em 31 de dezembro Fie 2017). O valor da provis@o do programa em 31 de dezembro de 2018 e 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
£ 31 de dezembro de 2017 ¢ de R$ 304. Despesas gerais e administrativas Proviséo de risco FIES - - (355) (540)
3 (d) Programa Performance Share Pessoal e encargos sociais (4.874) (5.897)  (173.470)  (179.727)  Proviso para perda no imobilizado - - 2424 (2.424)
ﬂi Em 18 de outubro de 2018 foi aprovado em assembleia geral extraordindria 0 novo Programa de  geryigos de terceiros (5.850) (6.063)  (129.951) (87.949) Outras — — 1.541 1.419
Outorga de AgGes Restritas da Companhia. Material de consumo - - (2.033) (2.689) - —  (293.460) (220.490)
O Plano tem por objetivo permitir a outorga de Acdes Restritas aos Beneficidrios selecionados pelo Manuteng&o e reparos (71) (60) (38.140) (45.385) Beneficios fiscais - - - -
Conselho de Administrag@o, sujeito a determinadas condigbes, com o objetivo de: (a) estimular a  Depreciagdo e amortizagdo (13.092) (16.484) (98.265) (97.520) Incentivo fiscal - PROUNI - - 220.107 175.123
expansao, o éxito e a consecugao dos objetivos sociais da Companhia e das sociedades sob o seu Convénios educacionais - (29) (16.875) (9.620) Incentivo fiscal - Lei Rouanet - - 6.200 4.211
controle; (b) incentivar a melhoria da gestdo da Companhia e das sociedades sob o seu controle, Viagens e estadias (123) (244) (7.245) (8.748) Imposto de renda e contribui¢ao social
conferindo aos beneficiarios a possibilidade de serem acionistas da Companhia, estimulando-os na  Eventos institucionais (5) (4) (2.962) (2.980) correntes no resultado do exercicio - — _ (58.153) _ (41.156)
otimizagao de todos os aspectos que possam valorizar a Companhia no longo prazo; (c) alinhar os  Provis&o para contingéncias (110) (171)  (103.222) (96.310) (i) Refere-se basicamente a despesa de patrocinios, doagdes e brindes.
interesses dos beneficiarios com os interesses dos acionistas; e (d) estimular a permanéncia dos ~ Copias e encadernagdes - (2 (3.733) (5.421) (ii) Refere-se a boleto em aberto que ndo obedecem aos critérios de dedutibilidade exigidos pela
administradores e empregados na Companhia ou nas sociedades sob o seu controle. Seguros (8.288) (8.568) (9.076) (9.457) legislagdo tributéria vigente.
Poderao ser eleitos como Beneficiarios do Plano os administradores e empregados da Companhia Material~de limpeza - - (2.880) (3.386) Controladora Consolidado
ou de sociedade sob o seu controle, conforme definido pelo Conselho de Administragéo. Condug&o e transporte ®) ® (5.179) (6.368) 2018 2017 2018 2017
O numero total de agbes restritas que poderdo ser outorgadas no ambito do Plano nao podera Aluguel de veiculo N - (3.203) (3.524) Imposto de renda e contribuig&o social correntes _ - (58.153)  (41.156)
exceder, juntamente com as opgdes e/ou agdes outorgadas no ambito de outros planos de Outras (873) (1.146) 118.964) 89.240] Imposto de renda e contribuigao social diferidos 4.471 5509 48530  21.293
remuneracao baseada em acdes da Companhia (as quais serdo consideradas no calculo do limite : L (32.769) (38.676) (614.298) (598.524) Imposto de renda e contribuigdo social de periodos
total aqui estabelecido), o limite total de 3% (trés por cento) do capital social da Companhia na data 25. Outras receitas/despesas operacionais anteriores - - 869 -
de aprovagéo de cada Programa. Controladora Consolidado Imposto de renda e contribuicdo social diferido -
O prego de referéncia por agéo restrita utilizado para definir a quantidade de acdes restritas 2018 2017 2018 2017 PERT(i) 447 15.795 447 12.395
outorgada a cada beneficidrio corresponderd a média ponderada das cotagGes das acdes de  Receitas com convénios 272 1.633 439 2.653 4.918 _ 21304 (8.307) __ (7468)
emisséo de Companhia na B3 S.A. nos 30 (trinta) pregdes anteriores a data de cada Programa. Receitas de aluguéis ) S ) - - 9308 9.287 (i) Em 2017 as empresas Sociedade de Ensino Superior Estécio de Sé Ltda, IREP Sociedade de Ensino
Cada Programa criado pelo Conselho de Administragao terd um prazo de 5 (cinco) anos, cujas agdes ~ anho (perda) de capital no imobilizado (i) - (14.044) (646) (24.326) Superior Médio e Fundamental Ltda, Sociedade Educacional Atual da Amazonia Ltda, Sociedade
restritas outorgadas serdo divididas em 5 (cinco) iguais lotes anuais, com o periodo de caréncia Provis&o para perda venda da carteira(i) - - (55.486) - Universitaria de Exceléncia Educacional Rio Grande do Norte Ltda, Sociedade Educacional da
(vesting) ocorrendo anualmente. Outras receitas (despesas) operacionais (143) 314 (829) (4.084) Amazonia Ltda, Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul Ltda, Unisaoluis Educacional Ltda,
Excepcionalmente, com relagdo ao 12 Programa, aprovado pelo Conselho de Administragao em 2018, 129 (12.097) (47.214) (16.470) Instituto de Ensino Superior Social e Tecnoldgico Ltda, Assesc Sociedade Educacional da Amazonia

o periodo de caréncia (vesting) para os primeiros 20% de agdes restritas outorgadas se encerrara
em 31 de dezembro de 2018, com a entrega das respectivas agoes restritas aos beneficiarios até 01
de abril de 2019, de modo que o periodo de caréncia (vesting) para cada um dos demais lotes de
20% se encerrard em 31 de dezembro de cada ano, com a entrega das respectivas agdes restritas
até 01 de abril do ano subsequente.

Para o novo Plano de Outorga de A¢des Restritas, o valor da provisdo do programa em 31 de
dezembro de 2018 ¢ de R$ 4.658.

21. Resultado por acoes

Os quadros abaixo apresentam os dados de resultado e agdes utilizados no célculo dos resultados
basico e diluido por agdo.

(a) Resultado por acdes - basico

2018 2017
Numerador

Lucro liquido do exercicio 644.873 424.590
Denominador (em milhares de agoes)

Média ponderada de nimero de agdes em circulagao 305.110 308.875
Lucro liquido por lote de mil agdes - basico 2,11358 1,37464
(a) Resultado por agoes - diluido

2018 2017
Numerador

Lucro liquido do exercicio 644.873 424.590
Denominador (em milhares de agdes)

Média ponderada de nimero de agdes em circulagao 305.110 308.875

Potencial incremento na quantidade de agées em fungdo do plano

de opgoes 1.516 964
Média ponderada ajustada de agdes em circulagao 306.626 309.839
Lucro liquido por lote de mil agoes - diluido 2,10313 1,37036

22. Receita liquida de servicos prestados

Consolidado

2018 2017

Receita bruta presencial 4.889.860 4.722.732
Receita bruta EAD 894.308 688.014
5.784.168  5.410.746
Dedugbes da receita bruta (2.164.791)  (2.031.767)
Gratuidades - bolsas de estudo (1.878.949)  (1.727.568)
Devolugao de mensalidades e taxas (11.706) (7.910)
Descontos concedidos (760) (17.604)
Impostos (155.760) (152.425)
Ajuste a valor presente - PAR (25.431) (11.195)
Ajuste a valor presente - DIS (8.110) -
FGEDUC (59.786) (69.086)
Outros (24.289) (45.979)
3.619.377 _ 3.378.979

23. Custos dos servicos prestados

Consolidado

2018 2017

Pessoal e encargos sociais (1.160.341)  (1.312.676)
Energia elétrica, agua, gas e telefone (41.307) (41.866)
Aluguéis, condominios e IPTU (243.583) (250.601)
Correios e Malotes (1.720) (2.717)
Depreciacao e amortizagao (97.120) (96.752)
Material didatico (6.572) (10.760)
Servicos de terceiros - seguranca e limpeza (56.432) (61.741)
Outros(i) (25.737) -
(1.632.812) _ (1.777.113)

(i) Os valores referentes aos repasses a polos parceiros (R$ 18.595) em 2017 eram classificados
como deducao de receita operacional na rubrica “outros’

As despesas com pessoal e encargos sociais incluem aproximadamente R$ 91.469 em 2018
(R$ 122.324 em 2017) relativo a verbas indenizatérias por rescisdes contratuais.

24. Despesas comerciais, gerais e administrativas

Controladora Consolidado

2018 2017 2018 2017

Despesas comerciais
Provisao para devedores duvidosos - - (333.699) (235.074)
Publicidade - - (172.470) (164.518)
Vendas e marketing - - (45.833) (42.382)
Outras - = (1.044) (1.587)
- — (553.046) __ (443.561)

(i) Em 2017, o saldo da controladora, refere-se, principalmente, a baixa por impairment do agio de
sua controlada Nova Academia. Em 2017, o saldo do consolidado, refere-se a baixa de imobilizado
de unidades fechadas da empresa IREP e provisédo para perda de imobilizado de iméveis entregues
em 2018.

(i) Valor referente a baixa integral da carteira de alunos vendida em anos anteriores, onde a
Companhia ndo possui expectativa de realizagdo.

26. Resultado financeiro

Controladora Consolidado
2018 2017 2018 2017
Receitas financeiras
Multas e juros recebidos por atraso - - 32.243 28.248
Atualizacao contas a receber FIES - - 8.419 10.805
Rendimentos de aplicagoes financeiras 6.557 10.385 37.909 48.289
Atualizacao de créditos fiscais 2.026 3.043 5.930 10.194
Ajuste a valor presente FIES - - - 13.194
Atualizagado PAR - - 3.729 -
Atualizagao DIS - - 3.248 -
Outras - - 851 7129
8.583 13.428 92.329 117.859
Despesas financeiras
Despesas bancarias (877) (2.391) (33.164) (15.843)
Juros e encargos financeiros (32.201) (97.489) (64.800) (129.195)
Atualizagao da provisao para contingéncias (6) (1) (31.564) (12.728)
Descontos financeiros (i) - - (62.450) (54.763)
Variagcao monetaria passiva - - (5.499) (6.561)
Gastos com empréstimos (2.611) (9.165) (2.611) (9.165)
Outras (954) (653) (11.068) (1.057)
(36.649) __ (109.699) (211.156) __ (229.312)

(i) Corresponde aos descontos concedidos quando das renegociagdes de mensalidades em atraso.
27. Resultado por segmento de negécios

Presencial EAD Total
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Receita Operacional Bruta ~ 4.889.843 4.722.761 894.325 687985 5.784.168 5.410.746
(-) Deducbes da
Receita bruta (1.813.224) (1.732.308) _ (351.567) _ (299.459) (2.164.791) (2.031.767)
Receita Operacional
Liquida 3.076.619 2.990.453 _ 542.758 _ 388.526 3.619.377 3.378.979
Custos dos Servigos
Prestados (1.556.320) (1.718.266) _ (76.492) _ (58.847) (1.632.812) (1.777.113)
Pessoal (1.109.145) (1.255.607)  (51.196)  (57.069) (1.160.341) (1.312.676)
Aluguéis, condominio
e IPTU (243.543) (250.169) (40) (432) (243.583) (250.601)
Material didatico (6.505)  (10.291) (67) (469) (6.572)  (10.760)
Servicos de terceiros
e outros (100.648) (106.084)  (24.548) (240) (125.196) (106.324)
Depreciagao (96.479) _ (96.115) (641) (637) _ (97.120) _ (96.752)
Lucro bruto 1.520.299 1.272.187 _ 466.266 _ 329.679 1.986.565 _1.601.866

28. Imposto de renda e contribuicao social

A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos
registrados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 estdo apresentados a
seguir:

Controladora Consolidado
2018 2017 2018 2017

Lucro antes do imposto de renda e da

contribuigao social 639.955 403.286 653.180 432.058
Aliquota nominal combinada de imposto de

renda e da contribuig&o social - % 34 34 34 34
Imposto de renda e contribui¢éo social as

aliquotas da legislacao (217585) (137.117) (222.081) (146.900)
Depreciagao 1 (5) (2.037) (1.431)
Arrendamento - - 233 (1.112)
Ajuste a valor presente - - (11.997) 615
Equivaléncia patrimonial 238.232 187.112 - -
Amortizagado de agio (4.432) (5.579) (7.696) (9.963)
Despesas nao dedutiveis (i) - - (3.381) (2.789)
Opgdes outorgadas / provisao ILP funcionarios - - (3.364) (2.568)
Prejuizo fiscal ndo constituido (16.175) (44.485) (21.009) (47.850)
Despesas com desmobilizacao - - (1.474) -
Provisdo para contingéncias (41) (58) (14.292) (7.477)
PDD(ii) - 132 (43) (2.517)
Mensalidades a cancelar e a faturar - - (9.929) 3.047

Ltda, Sociedade de Ensino Superior Estécio Ribeirao Preto Ltda e Organizéo Paraense Educacional
e de Empreendimentos Ltda aderiram ao PERT (Programa Especial de Regularizagao Tributaria)
patrocinado pela Receita Federal do Brasil e, por consequéncia, liquidou saldos de IRPJ/CSLL a
pagar no montante de R$ 24.174, sendo R$ 1.215 liquidados em dinheiro em cinco parcelas mensais
a partir de agosto de 2017 e R$ 18.864 em créditos de prejuizos fiscais proprios e da holding Estécio
Participagoes.

Em 31 de dezembro de 2018, a Companhia possui crédito tributério diferido decorrente das
diferencas temporarias no montante de R$ 131.390 (R$ 56.440 em 31 de dezembro de 2017). A
composicao do efeito tributario sobre as adi¢des temporarias que deram origem a contabilizagdo do
mencionado crédito encontra-se resumida a seguir:

Controladora Consolidado

2018 2017 _ 2018 2017
Ajuste a valor presente - - 15.868 3.871
Provisdo para contingéncias 98 58 43.152 28.860
PDD - - 31.362 4.899
Mensalidades a cancelar - - 12.019 2.090
Provisdo para desmobilizagao - - 5.623 4.149
Provisao para perda no imobilizado - - - 2.424
Fundo de comércio - (4.432) (6.772)  (14.471)
Provisao risco FIES - - 7121 6.766
Opcdes outorgadas reconhecidas - - 31.126 27.763
Arrendamentos - - (376) (141)
Agio incorporadas - - (11.290)  (11.290)
Depreciagéo 13 13 2.663 626
Prejuizo fiscal - - 894 894

111 (4.361) _ 131.390 56.440
Ativo 11 — _136.576 70.617
Passivo - (4.361) (5.186) _ (14.177)
111 (4.361) __131.390 56.440

A realizagdo do crédito tributario diferido sobre diferengas temporarias contabilizadas em 31 de
dezembro de 2018 esta vinculada a realizagao da provisao que deu origem ao mencionado crédito.
Consequentemente nao ha expectativa de realizagdo anualmente ja4 que a administragdo da
Companhia nao tem elementos para prever a realizagdo da provisdo para contingéncia e provisao
para desmobilizagao.

Em 31 de dezembro de 2018 a controlada IREP possui imposto de renda e contribuicéo social
diferidos passivos no montante de R$ 9.060 decorrentes da amortizagéo fiscal do agio gerado na
aquisicao das empresas por ela incorporada.

Em 31 de dezembro de 2018, a Companhia possui créditos tributarios decorrentes de prejuizo fiscal
e base negativa de contribuicdo social no montante de R$ 123.656 (R$ 107.481 em 31 de dezembro
de 2017) ainda néo registrados contabilmente, por ndo ser possivel afirmar se sua realizagao &,
presentemente, considerada provavel.

29. Compromissos

O quadro a seguir apresenta os pagamentos futuros minimos anuais, requeridos e nao cancelaveis,
relacionados as obrigagdes contratuais assumidas pela Companhia em 31 de dezembro de 2018
e de 2017.

Consolidado
Menos de Entre um Acima de
um ano e cinco anos cinco anos
Compromissos em 2018
Arrendamentos operacionais 20.042 9.218 3.788
Contratos de aluguel dos campi 195.451 603.374 430.200
Compromissos em 2017
Arrendamentos operacionais 20.560 17.358 -
Contratos de aluguel dos campi 195.270 606.145 453.107

30. Eventos subsequentes

Concluséo da 52 Emissdo de Debéntures: conforme comunicado ao mercado e ao publico em geral
em 21 de fevereiro de 2019, foi concluida pela companhia, a oferta publica da 52 (quinta) emissao
de debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirograféria (“Debéntures”), em até
2 (duas) séries, para distribuicao publica com esforgos restritos nos termos da Instrugao da CVM n®
476, de 16 de janeiro de 2009 (“Oferta Restrita”), por meio da qual foram emitidas 60.000 (sessenta
mil) Debéntures, sendo 25.000 (vinte e cinco mil) Debéntures da primeira série (“Debéntures
da Primeira Série”) e 35.000 (trinta e cinco mil) Debéntures da segunda série (“Debéntures da
Segunda Série”), com valor nominal unitario de R$10 (dez mil reais), perfazendo o montante total de
R$600.000 (seiscentos milhdes de reais).

As Debéntures da Primeira Série tém prazo de vencimento de 3 (trés) anos contados da data de
emissdo e as Debéntures da Segunda Série tém prazo de vencimento de 5 (cinco) anos contados
da data de emissao.

Os recursos obtidos pela Companhia por meio da Oferta Restrita foram destinados para a realizagao
do resgate antecipado obrigatério da totalidade das notas promissérias comerciais da 22 (segunda)
emissdo da Companhia.
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Conselheiros de Administragao da Estécio Participagcdes S.A.

1. APRESENTACAO

O Comité de Auditoria e Finangas Estatutdrio (CAF) da Estacio Participagcdes S.A. (“Estacio” ou
“Companhia”) é érgao estatutario desde 31.08.2017, existindo como comité de assessoramento
ao Conselho de Administracdo desde 23.07.2008, com a denominagdo de Comité de Auditoria,
denominagao alterada para a atual na reunido do Conselho de Administragdo de 28.01.2014, quando
ocorreu também a revisdo de seu Regimento Interno.

O CAF reporta-se ao Conselho de Administracdo, e atua com autonomia e independéncia no
exercicio de suas fungdes, funcionando como 6rgao auxiliar, consultivo e de assessoramento,
sem poder decisorio ou atribuicbes executivas. As fungdes e responsabilidades do CAF sao
desempenhadas em cumprimento as atribuicdes legais aplicaveis, estatutarias e definidas no seu
Regimento Interno. A responsabilidade do CAF esté relacionada com a revisdo e o monitoramento,
dentro de sua capacidade de supervisao, dos processos de elaboracéo e publicagdo de relatérios
financeiros e de auditoria.

As avaliacdes do CAF baseiam-se nas informacgdes recebidas da Administracao, dos auditores
independentes, da auditoria interna, dos responsaveis pelo gerenciamento de riscos e de controles
internos e nas suas préprias analises decorrentes de sua atuagé@o de supervisdo e monitoramento.
Em 18.04.2018 foram eleitos, para cumprir mandato até abril de 2020, os Srs. Osvaldo Burgos
Schirmer, na fungdo de coordenador do CAF e também membro especialista, Brenno Raiko de
Oliveira e Libano Miranda Barroso, que renunciou ao cargo de Conselheiro de Administragéo e de
membro do CAF, por motivos pessoais, em 26.09.2018, permanecendo a vaga em aberto.

2. ATIVIDADES REALIZADAS NO PERIODO

No periodo de 18.04.2018 a 14.03.2019, o CAF reuniu-se 06 vezes. Essas reunides envolveram os
Diretores, Auditoria Interna e, em algumas delas, a Auditoria Externa. As atas das reunides do CAF
sao disponibilizadas no Portal de Governanca da Companhia para os membros dos Conselhos de
Administracéo e Fiscal e, nas reunides do Conselho de Administragao, o Coordenador do CAF relata
e enfatiza aos demais Conselheiros, quando julga apropriado, os assuntos relevantes e pertinentes,
identificados nas atividades do CAF. As principais atividades realizadas foram:

* Revisao, supervisdo e recomendacgao do plano de trabalho da Auditoria Interna;

* Monitoramento das provisoes e contingéncias judiciais;

* Avaliagcao e monitoramento da eficacia dos Controles Internos e da Matriz de Riscos;

* Acompanhamento das atividades de Compliance

* Acompanhamento e supervisdo das atividades e da atuacao da Auditoria Interna;

* Acompanhamento das atividades da Ouvidoria;

* Acompanhamento das averiguacdes e das dentncias recebidas via Canal de Denuncias;

* Monitoramento da implantagdo dos planos de agao, decorrentes das recomendagoes feitas pela
Auditoria Interna e Auditoria Independente;

« |dentificacdo e recomendacao para melhorias nos processos, durante as discussdes com as
diversas areas convocadas, bem como acompanhamento e monitoramento das implantagbes
dessas recomendagdes;

* Acompanhamento do processo de elaboracao das demonstragoes financeiras, em conformidade
com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatério financeiro
International Financial Reporting Standards (IFRS);

* Revisdo das Informagdes Trimestrais - ITRs, do Relatério Anual da Administragdo, das
Demonstracdes Financeiras e do Formulario de Referéncia;

* Andlise do Orgamento da Companhia;

* Andlise dos temas de M&A;

* Revisao do seu Regimento Interno;

* Andlise do Informe de Governanga da Companhia; e

 Parcelamento para alunos, PROUNI e PDD.

O CAF, em 2018, n&o realizou reunides em conjunto com o Conselho Fiscal da Companhia.

3. RECOMENDAGOES PARA MELHORIAS NOS PROCESSOS DE NEGOCIOS

Nos debates estabelecidos nas reunides, realizadas no periodo em questdo, com os gestores
das diversas areas da Companhia, foram efetuadas diversas recomendacdes de agbes corretivas
para processos de controles e gestao dos negdcios. As pendéncias e os respectivos atendimentos
as acbes corretivas sdo devidamente registrados em atas. O Comité monitora periodicamente a
implantacao dessas melhorias e das adequagoes sugeridas.

4. AVALIAGAO DA EFETIVIDADE DOS SISTEMAS DE CONTROLES INTERNOS

A Administracdo da Estacio é responsavel pelo desenho e pela implantacdo de politicas,
procedimentos, processos e praticas de controles internos que propiciem a salvaguarda de ativos,
o tempestivo reconhecimento de passivos, a aderéncia as regras e a integridade e precisdo das
informagdes.

A Auditoria Interna é responsavel por aferir o grau de atendimento ou observancia, por todas as
areas da Estacio, dos procedimentos e praticas de controles internos e que estes se encontrem em
efetiva aplicagao.

5. AVALIAGAO DA EFETIVIDADE DAS AUDITORIAS INDEPENDENTES E INTERNA

O CAF mantém um canal regular de comunicagdo com os auditores internos e independentes,
permitindo ampla discussao dos resultados de seus trabalhos, de aspectos contdbeis e de
controles internos relevantes e, em decorréncia, avalia como plenamente satisfatério o volume e a
qualidade das informagoes fornecidas por esses profissionais, as quais apoiam sua opinido acerca
da adequagao e integridade dos sistemas de controles internos e das demonstragdes financeiras.
Ademais, ndo foram identificadas situagdes que pudessem afetar a objetividade e a independéncia
dos auditores independentes e/ou a autonomia dos auditores internos.

A partir do 1° Trimestre de 2017 a Ernst & Young Auditores Independentes S.S. (‘EY”) é a firma de
auditoria responsavel por examinar as demonstracdes financeiras e emitir opinido quanto ao seu
preparo consoante as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de
relatério financeiro IFRS.

O CAF acompanhou as atividades realizadas pela Auditoria Interna e pelas Auditorias Independentes,
quer por meio da realizagdo de reunides periédicas, quer pela revisdo dos relatérios emitidos. Em
decorréncia, o CAF avalia positivamente a cobertura e a qualidade dos trabalhos realizados pela
Auditoria Interna e pela Auditoria Independentes concernentes as demonstragdes financeiras do
exercicio social findo em 31 de dezembro de 2018.

6. AVALIACAO DA QUALIDADE DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
A Administracdo é responsavel pela definicdo e implantagdo de sistemas de informagdes que
produzam as demonstragdes financeiras da Estacio, em observancia a legislagdo societaria,
praticas contabeis, com as normas da Comissao de Valores Mobilidrios — CVM, com as normas do
Novo Mercado da B3 e com as normas internacionais IFRS.
O CAF reuniu-se em diversas ocasides com os responsaveis pela drea de controladoria para andlise
dos procedimentos que envolveram o processo de preparacao das demonstragoes financeiras
relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2018.
Por fim, discutiu com os auditores independentes os resultados dos trabalhos, os Principais
Assuntos de Auditoria descritos em seu relatério e as suas conclusdes sobre a auditoria das
referidas demonstracdes financeiras, cuja opiniéo se apresenta sem ressalvas. Os principais pontos
discutidos também se relacionaram com as praticas contébeis adotadas no Brasil, e, ainda, com
recomendagdes e demais apontamentos nos relatérios de controles internos e apresentacéo das
demonstragoes financeiras.
O CAF verificou que as demonstracdes financeiras estdo apropriadas em relagcdo as préaticas
contabeis e a legislagdo societaria brasileira, bem como as normas da Comissao de Valores
Mobiliarios — CVM, com as normas do Novo Mercado da B3 e com as normas internacionais de
relatério financeiro IFRS.
7. CONCLUSOES
Durante a condugéo dos trabalhos, o CAF nao identificou nenhuma situagao que pudesse afetar
a objetividade e a independéncia da EY com relagdo a Estacio. Dessa forma, nos termos do
Regimento Interno do CAF, o CAF informa ao Conselho que ndo tem conhecimento de nenhum tipo
de relacionamento entre a EY e a Estacio que possa ter afetado sua independéncia na execucao dos
trabalhos da auditoria independente das demonstragdes financeiras encerradas em 31 de dezembro
de 2018.
O CAF registra, ainda, que nao foi identificada nenhuma situacdo de divergéncia significativa entre
a Administracdo da Estécio, os Auditores Independentes da EY e o préprio CAF em relacdo as
Demonstragdes Financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.
As opinides e julgamentos do CAF dependem das informacdes que sao apresentadas pela Estacio,
em particular dos Administradores, das Diretorias de Controladoria (responsavel também pela
Gestao de Riscos), Juridica e Compliance, Auditoria Interna e demais diretorias envolvidas, além
dos Auditores Independentes. Neste sentido, o CAF julga que todos os assuntos pertinentes que lhe
foram dados a conhecer estao adequadamente divulgados nas Demonstragoes Financeiras relativas
ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2018 acompanhadas do Relatério dos Auditores
Independentes emitido sem ressalvas, e, portanto, recomenda ao Conselho de Administragéo a
aprovagao das referidas Demonstragoes Financeiras auditadas.
Rio de Janeiro, 07 de margo de 2019.
Osvaldo Burgos Schirmer Brenno Raiko de Souza
Coordenador e Especialista Financeiro do CAF Membro do CAF

PARECER DO COMITE DE AUDITORIA E FINANGCAS

Os abaixo assinados membros do Comité de Auditoria e Financas da Estacio Participagdes S.A., no
exercicio de suas atribui¢des, conforme previsto no artigo 39, alinea “c” do Regimento Interno do Comité
de Auditoria e Finangas, emitem parecer favoravel para o Conselho de Administragao e recomendam

a aprovacao do Relatério da Administragdo, das Demonstragdes Financeiras e das respectivas Notas
Explicativas, relativos ao exercicio de 2018, ndo havendo qualquer divergéncia entre a administracao
da companhia, os auditores independentes e este comité.

Sao Paulo, 12 de margo de 2019.
Osvaldo Burgos Schirmer
Coordenador e Membro do CAF

Brenno Raiko de Souza
Membro do CAF

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros efetivos do Conselho Fiscal da Companhia, no uso de suas atribuiges legais,
consoante as disposicdes do artigo 163 da Lei n.® 6.404/76 e, nos limites da sua competéncia,
(i) apds concluirem os trabalhos de verificagdo das Demonstragbes Financeiras referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2018, com os devidos esclarecimentos prestados
pelos administradores da Companhia e baseados no relatdrio e parecer dos Auditores, emitiram
parecer favoravel a aprovacdo das contas da administracdo e das Demonstragdes Financeiras,

que, acompanhadas do Relatério da Administracao, estdo adequadas e em condigoes de serem
submetidas a apreciagao dos acionistas; e (ii) apés andlise e esclarecimentos prestados pelos
administradores da Companhia, emitiram parecer favoravel a proposta da administracdo de
destinagdo do resultado do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2018, incluindo o
pagamento de dividendos e o orcamento de capital, recomendando a sua aprovagao pelos acionistas
da Companhia, nos termos propostos.

Rio de Janeiro, 14 de margo de 2019.
Emanuel Sotelino Schifferle
Pedro Wagner Pereira Coelho

Vanessa Claro Lopes.
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RRELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

Aos

Administradores e Acionistas da

Estacio Participagoes S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Estacio Participacdes S.A.
(“Companhia” ou “Estacio”), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstragoes
do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para
o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo
das principais politicas contébeis.

Em nossa opiniao, as demonstracgdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira, individual e consolidada, da Estacio
Participagdoes S.A em 31 de dezembro de 2018, o desempenho individual e consolidado de suas
operagdes e os seus respectivos fluxos de caixa individuais e consolidados para o exercicio findo
nessa data, de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais
de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).
Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na segéo a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras individuais
e consolidadas” Somos independentes em relagdo a Companhia e suas controladas, de acordo
com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e nas
normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria séo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto
de nossa auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas como um todo e na
formacao de nossa opinido sobre essas demonstracoes financeiras individuais e consolidadas e,
portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Para cada assunto abaixo,
a descricdo de como nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer comentarios sobre os
resultados de nossos procedimentos, é apresentado no contexto das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto.

Nos cumprimos as responsabilidades descritas na segéo intitulada “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas; incluindo aquelas em
relac@o a esses principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a condugao
de procedimentos planejados para responder a nossa avaliagdo de riscos de distorcdes significativas
nas demonstragdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos, incluindo aqueles
executados para tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa opinido de auditoria sobre
as demonstragdes financeiras da Companhia.

Reconhecimento de receitas

Conforme indicado nas notas explicativas 2.20a e 22, a receita da Companhia consiste basicamente
na prestacao de servicos de atividade de ensino superior, presencial e a distancia, para pessoas
fisicas matriculados semestralmente nos cursos regulares oferecidos pela Companhia. A receita é
gerada por um grande volume de transagdes com baixo valor individual. Neste contexto, o processo
de reconhecimento de receitas demanda a existéncia efetiva de controles internos, que estejam em
funcionamento durante todo o periodo para assegurar o adequado registro das receitas no periodo
de competéncia adequado, incluindo a manutengdo das politicas da Companhia para o cadastro
de alunos, precificacao dos cursos oferecidos pela Companhia, renegociacdo de débitos e de
elegibilidade de alunos aos beneficios do FIES e PROUNI.

Em fun¢é@o da magnitude dos montantes envolvidos, associada aos aspectos acima mencionados,
esse tema foi considerado como uma drea de foco em nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu este assunto:

Como resposta de auditoria para este assunto, nossa abordagem incluiu, dentre outros, os seguintes
procedimentos: (i) testes dos controles internos relevantes implementados pela administragcao
que suportam os processos de reconhecimento de receitas, incluindo, dentre outros, controles
operacionais para o cadastramento de alunos, processo de contratagao, ativacao, renegociacéo de
recebiveis, reativagao e renovacgao de matriculas; (i) inspecao de documentos que evidenciam as
transagoes de receitas com alunos, em bases amostrais, incluindo: a) contratos de servigos firmados
pelos alunos; b) documentagdes exigidas nas politicas da Companhia para cadastramento do aluno;
c) comprovantes de liquidacao de boletos de matricula, mensalidades e acordos; e d) relatérios
de frequéncia de alunos; (iii) selecdo com base em amostras de mensalidades provenientes de
alunos FIES e confirmagédo da comprovagao da adesao do aluno ao programa de financiamento; (iv)
verificag@o se os valores correspondentes a essas receitas foram registrados no periodo adequado,
tendo em vista a confirmagéo e aprovagao do financiamento pelo Fundo Nacional de Desenvolvimento
Estudantil (FNDE); (v) selegdo com base em amostras de mensalidades provenientes de alunos
que sao elegiveis ao PROUNI e confirmagéo da comprovagéo de adesdo do aluno ao Programa
de Universidade para Todos; (vi) confirmacédo se os valores correspondentes a essas receitas
foram registrados no periodo adequado; (vii) testes de liquidagdo subsequente para os valores de
mensalidade faturados; e (viii) verificagao da conciliagdo das bases de contas a receber de alunos
com os registros contabeis.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre o reconhecimento de
receita da Companhia, que esta consistente com a avaliagdo da administragao, consideramos
que os critérios e premissas de reconhecimento de receitas adotados pela administragao, assim
como as respectivas divulgagoes nas notas explicativas 2.20 e 22, sdo aceitaveis, no contexto das
demonstracgdes financeiras tomadas em conjunto.

Recuperabilidade do agio oriundo de combinacgées de negécios

O teste de reducao ao valor recuperavel do agio, fundamentado em expectativa de rentabilidade
futura como resultado das combinagdes de negécios realizadas pela Companhia, envolve estimativas
e julgamentos criticos por parte da administragao. Conforme indicado na nota explicativa 9, o agio
reconhecido como resultado destas combinagdes de negdcio representa aproximadamente 29% do
total de ativos.

O processo de avaliagdo da recuperabilidade do agio é complexo e envolve um alto grau de
subjetividade, bem como, é baseando em diversas premissas tais como: determinacao das unidades
geradoras de caixa, taxas de descontos, percentuais de crescimento e rentabilidade dos negdcios
da Companhia para varios anos futuros. Tais premissas poderéo ser afetadas, de forma relevante,
pelas condi¢gdes de mercado ou cenarios econémicos futuros do Brasil, os quais ainda nao podem
ser estimados com precis&o.

Em fungéo da magnitude dos montantes envolvidos, associada aos aspectos acima mencionados,
esse tema foi considerado como uma area de foco em nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu este assunto:

Como resposta de auditoria para este assunto, nossa abordagem incluiu, dentre outros, os seguintes
procedimentos: (i) obtencdo e andlise do fluxo de caixa projetado elaborado pela administracdo
da Companhia para o teste de redugdo ao valor recuperavel, comparando-o com os planos de
negoécios aprovados pela Governanga; (i) comparagdo das projecdes do ano anterior com os
resultados efetivos atuais, como forma de avaliar a efetividade dos planos de negécio e o nivel
de aderéncia das projegdes realizadas anteriormente; (iii) discussdo com a administragdo em
relagdo as principais premissas e testes quanto & metodologia utilizada na mensuracao do valor
recuperavel, especialmente as taxas de desconto e as taxas de crescimento utilizadas na projecéo,
considerando: (a) envolvimento dos nossos especialistas em avaliagdo de empresas para nos auxiliar
na discussdo das principais premissas utilizadas, em comparagdo com aquelas verificadas no
mercado em negécios similares, quando disponiveis; (b) aplicagdo de anélises de sensibilidade sobre
as principais premissas adotadas pela administracéo; e (iv) avaliagao da adequagao das divulgagdes
efetuadas pela administrag@o da Estéacio sobre as premissas-chave no teste de recuperabilidade do
agio incluidas na nota explicativa 9 as demonstracdes financeiras.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre o teste de recuperabilidade
do &gio, que esta consistente com a avaliagdo da administragdo, consideramos que os critérios e
premissas de avaliagdo de valor recuperavel do &gio adotados pela administragdo, assim como
as respectivas divulgacdes na nota explicativa 9, sdo aceitaveis, no contexto das demonstragoes
financeiras tomadas em conjunto.

Provisdo para contingéncias civeis, trabalhistas e tributérias

Conforme indicado na nota explicativa 16, a Companhia e suas controladas sao parte em diversos
processos administrativos e judiciais envolvendo questdes de naturezas civeis, trabalhistas, e
tributdrias, oriundos do curso ordinario de seus negécios.

A atribuicao do progndstico de perda aos processos envolve elevado grau de subjetividade por parte
dos assessores legais que patrocinam as respectivas causas, assim como por parte da administracao
da Estdcio, abrangendo também a mensuragao de eventuais desembolsos futuros. Nesse processo,
sdo considerados, entre outros, os aspectos relacionados com a existéncia de jurisprudéncia e/ou a
recorréncia das demandas apresentadas.

Nesse contexto e devido a relevancia dos montantes envolvidos, consideramos as provisdes para
riscos civeis, trabalhistas e tributarios como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu este assunto:

Como resposta de auditoria para este assunto, nossa abordagem incluiu, dentre outros, os seguintes
procedimentos: (i) obtencao de entendimento dos processos implementados pela administracdo
para identificar, monitorar e registrar contingéncias; (ii) envio de carta de confirmacao diretamente
aos consultores juridicos, internos e externos, que patrocinam processos administrativos e judiciais
da Companhia, com objetivo de confirmar os valores e progndsticos de perda dos processos e
sua correta divulgagdo nas notas explicativas as demonstragdes financeiras; (iii) verificagdo das
premissas utilizadas para provisdo de contingéncias trabalhistas, levando em conta o critério
especifico adotado pela Companhia, baseado no histérico de liquidagdo de processos, incluindo
acordos; (iv) para processos tributarios selecionados, envolvimento de nossos especialistas internos
nestes temas, para nos apoiar nas discussdes em relacdo a progndsticos feito por advogados
externos; (v) verificagdo das comunicagdes recebidas dos érgaos de fiscalizacado relacionadas a
processos, autuagoes e discussdes das quais a Companhia é parte; e (vi) avaliagdo da adequacao
das divulgagoes efetuadas pela Companhia sobre os riscos civeis, trabalhistas e tributarios na nota
explicativa 16 as demonstragdes financeiras.

Como resultado destes procedimentos, identificamos ajuste de auditoria indicando a necessidade
de complemento da provisdo para contingéncias, o qual nédo foi realizado pela Companhia em
decorréncia da sua imaterialidade sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
tomadas em conjunto.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a provisdo para contingéncias
civeis, trabalhistas e tributérias, que esta consistente com a avaliagao da administragdo, consideramos
que os critérios e premissas de reconhecimento e mensuragao da referida provisao adotados pela
administragdo, assim como as respectivas divulgagcdes na nota explicativa 16, sao aceitaveis, no
contexto das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Provisao estimada de crédito de liquidez duvidosa

A apuracao do valor da proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa envolve subjetividade e alto
grau de julgamento da administragdo. A determinagéo do valor da provisdo para créditos de liquidacéo
duvidosa envolve um processo com varias premissas e fatores, incluindo renegociacao de dividas.
Consideramos essa uma area foco de auditoria, pois o uso desses julgamentos, premissas e
fatores na apuracao da provisdo para créditos de liquidagc@o duvidosa poderia resultar em variagoes
significativas nessa estimativa.

Como nossa auditoria conduziu este assunto:

Nossos procedimentos de auditoria consideraram, entre outros, o entendimento e testes dos
controles internos relevantes estabelecidos para apuracdo da provisdo para créditos de liquidagao
duvidosa, incluindo: (i) avaliagdo da integridade da base de dados considerada na anélise; (i)
discussao com a administragao das premissas adotadas na mensuragéo do valor recuperavel do
contas a receber; (iii) recélculo da provisao, incluindo o reprocessamento do aging list e aplicagao
dos critérios definidos pela administragéo; e (iv) confronto entre os valores apurados de provisao e
os valores contabilizados.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a provisdo estimada de
crédito de liquidez duvidosa, que esta consistente com a avaliagao da administragdo, consideramos
que os critérios e premissas de reconhecimento e mensuragao da referida proviséo adotados pela
administragdo, assim como as respectivas divulgacdes na nota explicativa 4, sdo aceitaveis, no
contexto das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Outros assuntos

Demonstragées do valor adicionado

As demonstragoes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2018, elaboradas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, e
apresentadas como informagéo suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos
de auditoria executados em conjunto com a auditoria das demonstragdes financeiras da Companhia.
Para a formacéo de nossa opinido, avaliamos se essas demonstracdes estdo conciliadas com as
demonstragdes financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e contetido
estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstragéo do
Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstragdes do valor adicionado foram adequadamente
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento
Técnico e sdo consistentes em relacao as demonstragoes financeiras individuais e consolidadas
tomadas em conjunto.

Outras informacées que acompanham as demonstracées financeiras individuais e
consolidadas e o relatério do auditor

A administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o
Relatério da administragao.

Nossa opiniéo sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas n&o abrange o
Relatério da administragdo e ndo expressamos qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre
esse relatorio.

Em conexdo com a auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, nossa
responsabilidade é a de ler o Relatério da administracéo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério esta,
de forma relevante, inconsistente com as demonstragdes financeiras ou com nosso conhecimento
obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base
no trabalho realizado, concluirmos que ha distorgao relevante no Relatério da administragao, somos
requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracdo e da governanca pelas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas

A administragdo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragoes
financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e
com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboragao de demonstragdes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente
se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, a administragdo é
responsavel pela avaliagdo da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando
aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil
na elaboragdo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a administragao pretenda liquidar a
Companhia e suas controladas ou cessar suas operagoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operagoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia e suas controladas s@o aqueles com
responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboragao das demonstragdes financeiras.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distorgéo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel
€ um alto nivel de seguranga, mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcoes relevantes
existentes. As distorgdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel,
as decisdes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas demonstragoes financeiras.
Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além
disso:

«|dentificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao deteccao de distor¢ao
relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou representacdes falsas intencionais.

* Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao, com o objetivo de expressarmos
opiniao sobre a eficacia dos controles internos da Companhia e suas controladas.

* Avaliamos a adequagd@o das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis e respectivas divulgacgdes feitas pela administracao.

* Concluimos sobre a adequacéo do uso, pela administracao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relagao a eventos ou condigdes que possam levantar divida significativa em relacéo a capacidade
de continuidade operacional da Companhia e suas controladas. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencéo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacoes
nas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas ou incluir modificagao em nossa opiniéo,
se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estao fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar a
Companhia e suas controladas a ndo mais se manterem em continuidade operacional.

* Avaliamos a apresentacgao geral, a estrutura e o contetido das demonstragdes financeiras, inclusive
as divulgacoes e se as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas representam as
correspondentes transacgdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo
adequada.

* Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacoes financeiras das
entidades ou atividades de negécio do grupo para expressar uma opiniao sobre as demonstragoes
financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela diregédo, supervisao e desempenho da auditoria
do grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacoes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.
Fornecemos também aos responsdveis pela governanca declaracédo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responséveis pela governanca,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstragdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgacao publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso relatdrio
porque as consequéncias adversas de tal comunicagao podem, dentro de uma perspectiva razoavel,
superar os beneficios da comunicagao para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 14 de margo de 2019.
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