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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO 2019

Aos Acionistas, O grupo Ser Educacional S.A. apresenta o Relatério da Administragdo e as Demonstragdes Financeiras
referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2019. As demonstragdes financeiras consolidadas foram
preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), as normas emitidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e de acordo com os
padrdes internacionais de demonstragdes financeiras (IFRS — International Financial Reporting Standards), emitidos pelo
IASB (International Accounting Standards Board). Mensagem da Administragdo: Em 2019, o grupo Ser Educacional alcangou
seu 162 ano de operagdes com indicadores de crescimento e rentabilidade consistentes, baseado em um plano de negécios
que visa o crescimento organico combinado com aquisigdes, por meio de uma proposta de valor ao aluno que combina
educagdo de qualidade, ofertada por marcas sdlidas em infraestrutura presencial e online diferenciadas, com mensalidades
compativeis com a renda disponivel dos brasileiros. Os esforgos de crescimento organico se apresentaram positivos no ano,
com destaque para o segmento de ensino a distancia que sozinho cresceu 86%, consolidando-se como uma modalidade
representativa a partir desse ano. Outro destaque relevante do periodo foi o langamento do Campus 2.0, novo modelo de
unidade que compreende integragdo cada vez maior entre cursos presenciais, hibridos e 100% online. O modelo visa trazer
um layout mais moderno e infraestrutura premium de laboratdrios e salas de aula para unidades novas e legadas. As novas
unidades no modelo Campus 2.0 também tém se diferenciado em termos de localizagdo, sendo priorizadas para iniciar
operagdes em shopping centers, ou em suas proximidades, acompanhando as tendéncias de mercado e preferéncia do
publico jovem e, com isso, oferecendo uma proposta de valor cada vez mais atrativa. O Ser Educacional voltou a realizar
aquisicdes e a partir de 12 de novembro, a Companhia anunciou a aquisicdo da UNINORTE, que se tornou a maior aquisi¢do
realizada pela Empresa desde a UNG em 2015. A UNINORTE é a maior e mais reconhecida instituido de ensino de Manaus,
com potencial de crescimento da base de alunos, especialmente no segmento EAD 100% online, e de melhoria dos
resultados operacionais a serem obtidos assim que a UNINORTE passar a operar dentro da plataforma Ser Educacional.
Como resultado da aquisigdo e do crescimento no segmento de EAD, a Companhia encerrou o ano com 184,8 mil alunos com
crescimento de 23% em comparagdo a 2018. Os resultados financeiros do periodo voltaram a apresentar crescimento de
receita e de EBITDA ajustado, mas ainda refletem os efeitos dos elevados indices de desemprego e baixo crescimento
econdmico. Mesmo assim, a Companhia mantém sdlidos indices de rentabilidade e manteve-se nesse periodo com uma
estrutura de capital desalavancada e preparada para realizar novos investimentos em 2020. O crescimento da base de
alunos somente é sustentdvel se houver qualidade de ensino, infraestrutura adequada, alunos satisfeitos e bom nivel
académico que permita aos alunos o ingresso no mercado de trabalho e melhoria de renda. Para obter estes resultados, os
objetivos académicos do Grupo Ser Educacional séo focados em empregabilidade e bom desempenho no Conceito
Preliminar de Cursos (CPC) e no Indice Geral de Cursos (IGC), para os quais as instituigdes apresentaram bom nivel de
qualidade, cuja avaliagdo em 2018, que sdo as informagdes mais recentes publicadas, mostrou que 99% e 100% de nossos
cursos, respectivamente no CPC e no IGC, tiveram nota igual ou superior a 3.As préticas de responsabilidade social fazem
parte dos valores e do cotidiano do Grupo Ser Educacional. A Companhia investe diretamente e estimula seus alunos,
professores e colaboradores a realizarem atividades que beneficiem a sociedade e as comunidades onde as unidades da
Companhia estdo inseridas. Essas iniciativas sdo subdivididas em pilares primordiais: cultura, esporte e acBes
socioambientais. Essas atividades, colaboram com o sentimento de pertencer dos alunos junto a suas populagdes regionais
e com a institui¢do que promove essas atividades, gerando uma ligagdo entre alunos, comunidade, governos e instituicdo
que é extremamente benéfica para todos os envolvidos. A Companhia promove essas atividades por meio de suas
instituigdes e coordenadas pelo Instituto Ser Educacional, que acumula mais de milhares de atendimentos sociais nas areas
mencionadas. Como reconhecimento desses esforgos, por mais vez consecutiva, a UNINASSAU esta em primeiro lugar entre
as instituigdes particulares mais lembradas pelos pernambucanos. O Prémio Recall de Marcas € resultado de uma pesquisa
realizada pelo Jornal do Commercio. O Grupo também recebeu da Associagdo Brasileira de Mantenedoras de Ensino
Superior (ABMES) certificagdes que atestam o empenho da instituicdo com a responsabilidade social e o desenvolvimento
da sociedade, devido aos trabalhos gerados por meio de suas marcas. Adocdo das Novas Praticas Contabeis: A partir de

2019, a Companhia passou a adotar o IFRS 16 — Leases / CPC 06 (R2). A norma substitui as normas de arrendamentos
existentes, incluindo o CPC 06 (R1) (IAS 17), Operagdes de Arrendamento e o ICPC 03 (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27) - Aspectos
Complementares das Operagdes de Arrendamento. A nova norma traz um modelo Unico de registro de arrendamento,
baseado no direito de uso do ativo em troca de uma contraprestagdo, com tratamento semelhante ao arrendamento
mercantil financeiro. Desempenho Operacional e Financeiro: O Grupo Ser Educacional encerrou o ano de 2019 com uma
base total de 184,8 mil alunos, crescimento de 23,0% em comparagdo aos 150,2 mil alunos ao final de 2018, sendo que 145,4
mil correspondiam a cursos de graduagdo presencial, aumento de 13,8% em relagdo a dezembro de 2018. Estavam
matriculados 34,2 mil alunos FIES, que representam 18,5% do total de alunos, ou 23,5% dos alunos de graduaggo presencial.
O crescimento da base de alunos se deve a aquisicdo da UNINORTE, consolidada nos resultados a partir de novembro de
2019. Excluindo a referida aquisicdo, a base de alunos apresentaria queda de 2.0%, principalmente em fungéo do cendrio
econdmico adverso dos ultimos anos que tem gradativamente elevado as taxas de desemprego, associado a redugdo dos
programas de financiamento estudantil do Governo Federal (FIES). No segmento de pés-graduagdo presencial, o grupo
encerrou o ano com 6,6 mil alunos, crescimento de 26,0%, quando comparado aos 5,2 mil alunos em 2018. Esse aumento
deve-se também a incorporagdo da UNINORTE, uma vez que excluindo-se esse efeito a base de alunos desse segmento
apresentaria uma queda de 3,4%. No segmento de ensino a distancia (EAD), a Companhia encerrou o ano com 31,6 mil
alunos, considerando os segmentos de graduagdo e pds-graduagdo, um aumento de 86,1% em comparagdo aos 16,7 mil
alunos registrados ao final de 2018, em decorréncia principalmente dos investimentos no crescimento organico dessa
modalidade de ensino realizado pela Companhia a partir de 2017. Receitas: O Grupo Ser Educacional encerrou 2019 com
receita bruta de R$2.119,5 milhdes, um crescimento de 14,7% em relagdo a 2018, ao repasse de inflagdo escolar para os
cursos e do aumento do mix de cursos de satde no portfélio de cursos e da integracdo de 2 meses de resultados da
UNINORTE. A receita liquida alcangou R$1.276,0 milhdes, com acréscimo de 1,1%, um crescimento em menor escala em
comparagdo com a receita bruta, em virtude principalmente das bolsas e descontos concedidos a alunos. Nesse crescimento
esta contemplada a consolidagdo de 2 meses das receitas da UNINORTE. Custo dos Servigos Prestados: O custo dos servigos
totalizou R$580,5 milhdes, representando 45,5% da receita liquida em 2019, redugdo de 0,2 ponto percentual e aumento de
0,6% na comparaggo a 2018, quando esses custos atingiram R$577,0 milhdes. Essa variagdo decorreu, principalmente, em
virtude da consolidagdo dos custos de pessoal da UNINORTE correspondentes aos meses de novembro e dezembro de 2019,
do aumento do custo com depreciagdo e amortizagdo em fungdo da adogdo das novas praticas contabeis do IFRS 16,
compensado pela redugdo no custo com aluguéis. No ano houve também aumento na tarifa de energia, e do aumento do
volume de prestadores de servigos contratados, principalmente para dar suporte aos cursos de saude com preceptoria e
aulas préticas, dos custos relacionados a licengas para os cursos de EAD e disciplinas online para alunos presenciais e do
repasse de receita de mensalidades para polos parceiros. O aumento destes custos foi parcialmente compensado pela
redugdo do custo com docentes e staff lotado nas unidades, considerado como custos ndo-recorrentes em fungdo do
processo de adequagdo do seu corpo docente a sua atual base de alunos de ensino presencial. Lucro Bruto e Margem Bruta:
Em virtude do crescimento da receita liquida e estabilizagdo dos custos operacionais, o lucro bruto foi de R$695,5 milhdes
em 2019, o que representa um aumento de 1,5% em relagdo ao ano anterior, com margem bruta de 54,5%, aumento de 0,2
ponto percentual em relagdo a 2018. Despesas Operacionais: Em 2019, as despesas operacionais totalizaram R$440,0
milhdes, o que corresponde a 34,5% da receita liquida, uma redugdo de 1,5 p.p. sobre o ano anterior. Essa redugdo das
despesas operacionais como percentual da receita liquida se deve principalmente a redugdo das despesas de publicidade e
propaganda e despesas com viagens, em linha com a estratégia otimizagdo dessas despesas no periodo. No ano houve
também a reclassificagdo das despesas de depreciagdo e amortizagdo para linhas de custos, visando melhor refletir as
atividades da Companhia. EBITDA Ajustado: Em decorréncia dos fatores expostos, a Companhia alcangou um EBITDA
ajustado de R$ 334,8 milhdes e margem de 26,2%, aumento de 0,9 ponto percentual., quando comparada a0 mesmo
periodo do ano anterior. Resultado Financeiro: O resultado financeiro de 2019 representou uma despesa financeira liquida
de R$123,4 milhdes, aumento de 355,6%, comparado a despesa financeira liquida de R$27,1 milhdes registrada em 2018,

em fungdo do aumento (i) nos juros de arrendamento mercantil, que passou de R$33,0 milhdes em 2018, para R$68,9
milhdes em 2019, em virtude da adogdo do IFRS 16 — Leases / CPC 06 (R2) e (i) nos descontos financeiros concedidos, face
ao maior volume de acordos para recuperagdo de créditos de mensalidades de alunos durante o ano de 2019, especialmente
com atrasos superiores a 180 dias. Além disso, a redugdo da posicdo de caixa liquido da Companhia, aliado a queda das taxas
de juros, resultaram na perda de receita financeira liquida com a aplicagdo desses recursos disponiveis. Como percentual da
receita liquida, as despesas financeiras passaram de 2,1% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 para 9,7% no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2019. Imposto de Renda e Contribuigdo Social: O montante de Imposto de Renda e
Contribuicdo Social totalizou um recolhimento de R$0,5 milhdo comparado a um recolhimento de R$7,3 milhdes em 2018,
em virtude principalmente da redugdo do lucro antes de imposto de renda e contribuigdo social e do registro de tributos
diferidos sobre diferengas temporarias e prejuizos fiscais. Lucro Liquido: Em decorréncia dos fatores acima expostos, o lucro
liquido foi de RS 136,4 milhdes, uma redugdo de 32,2% em relagdo ao lucro liquido de R$201,3 milhdes em 2018.
Endividamento: O Ser Educacional finalizou 2019 com um caixa liquido de RS 29,7 milhdes, comparado a um caixa liquido de
RS 497,2 milhdes. Essa redugdo do caixa liquido deve-se principalmente ao pagamento de dividendos extraordinarios de
R$250,0 milhdes e da aquisicdo da UNINORTE por R$185,0 milhdes no decorrer do exercicio. A Companhia segue buscando
as melhores oportunidades para alocagdo de capital e para realizagdo de novas aquisi¢des, em linha com seu plano
estratégico. Investimentos: O volume de investimentos realizados no ano foi de R$65,2 milhdes, uma reducdo de 33,0%
comparado a 2018, em fung&o da redugdo da abertura de unidades e obras de expanséo. Estes recursos incluiram reforma
e construgdo de unidades, para sustentar o crescimento dos préximos anos, investimentos em bibliotecas e computadores.
Governanga Corporativa: Em 2019, a Companhia realizou evolugdes significativas em suas praticas de governanca
corporativa, tendo seu Conselho de Administragdo aprovado uma nova versao de seu Regimento Interno e aprovado novas
politicas: Gestdo de Riscos, com uma nova versdo de sua Matriz de Riscos, Indicagdo de Administradores e Politica de
Remuneragdo de Administradores. Auditoria Independente: A contratagdo da ERNST & YOUNG Auditores Independentes
S.S. ocorreu em 1 de junho de 2018, em conformidade com a instrugdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, para a
realizagdo da auditoria das demonstragdes financeiras da Companhia a partir do exercicio findo em 31 de dezembro de
2018, incluindo as informag@es trimestrais a partir de 32 de junho de 2018. Os servigos contratados junto a ERNST & YOUNG
se restringiram unicamente a revisdo especial de suas informagGes trimestrais e auditoria de suas demonstragGes financeiras
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, cujos honordrios totalizaram RS 900.636,42. Declaracdo da Diretoria: A
Diretoria da Ser Educacional declara, nos termos da Instrugdo CVM n2 480, datada de 7 de dezembro de 2009, que revisou,
discutiu e concordou (i) com o contetdo e as opinides expressas no parecer da EY, emitido em 26 de margo de 2020; e (ii)
com as demonstrages financeiras contdbeis relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019,
acompanhado de parecer favordvel do Conselho Fiscal. Aderéncia a Camara de Arbitragem: A Companhia, seus Acionistas,
Administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou
controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada, ou oriunda, em especial, da aplicagdo, validade, eficacia, interpretagdo,
violagdo e seus efeitos das disposigdes contidas no Contrato de Participagdo no Novo Mercado, no Regulamento de Listagem
do Novo Mercado, no Estatuto Social, nos acordos de acionistas arquivados na sede da Companhia, na Lei das Sociedades
por Agdes, nas normas editadas pelo Conselho Monetério Nacional, pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nos
regulamentos da BOVESPA, nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, nas Clausulas
Compromissorias e no Regulamento de Arbitragem da Cadmara de Arbitragem do Mercado, conduzida em conformidade
com este Ultimo Regulamento. Agradecimentos: A Administragdo da Ser Educacional agradece aos seus alunos, professores,
colaboradores, acionistas e prestadores de servigos pela confianga e parceria durante o ano e espera contar com esta mesma
dedicagdo durante o ano de 2020.

A Administragdo.
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Nota Controladora Consolidado
Ativo explicativa 2019 2018 2019 2018 Controladora Consolidado
Circulante Nota  01/01/2019 a 01/01/2018 a 01/01/2019 a 01/01/2018 a
Caixa e equivalentes de caixa 8 78.836 236.115 215173 314.731 Expllcahva 31/12/2019 _31/12/2018 _31/12/2019 _31/12/2018
Titulos e valores mobiliarios 8 74.882 581.194 91.290 606.167 Receita liquida dos servigos prestados 505.838 464.283 1.275.986 1.262.486
Contas a receber de clientes 9 94.396 64.009 286.967 185.560  Custo dos servigos prestados 22 (235.231) (222.421) (580.513) (576.990)
Tributos a recuperar 10 3.604 6.759 13.917 8.254  Lucro bruto 270.607 241.862 695.473 685.496
Partes relacionadas 26.a 1.952 - 1.952 - Despesas Comerciais 23 (49.313) (44.000) (80.170) (83.548)
Outros ativos 9.646 7.268 35.246 28.927 Despesas gerais e administrativas 23 (212.596) (211.599) (359.831) (363.301)
263.316 895.345 644.545 _ 1.143.639 Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 23 7.626 (3.366) 4.798 (2.962)
Ndo circulante Participagdo nos lucros de controladas 6 156.396 211.669 - -
Realizavel a longo prazo Lucro operacional 172.720 194.566 260.270 235.685
Contas a receber de clientes 9 14.744 8.831 46.922 28.867 Receitas financeiras 24 35.964 58.865 49.881 74.396
Partes relacionadas 26.a 7.972 - 7.972 - Despesas financeiras 24 (76.102) (51.826) (173.241) (101.470)
Depdsitos e bloqueios judiciais 11.378 5.162 42.665 29.380 Resultado financeiro (40.138) 7.039 (123.360) (27.074)
Ativos de indenizagdo 27.d 3.249 3.249 112,015 112.015 Lucro antes do imposto de renda e da
Fundo garantidor FG-FIES 3.136 447 9.070 1401  contribuicdo social 132.582 201.605 136.910 208.611
Tributos diferidos 25.e 4.204 - 7.897 - Imposto de renda e contribuigdo social 25 (3.021) (2.238) (69.192) (81.991)
Outras contas a receber - - 897 - Incentivo fiscal - Prouni 25 2.607 1.912 60.756 74.659
Investimentos 6 967.485 648.702 - - Imposto de Renda e Contribuigdo social diferidos 25 4.204 - 7.898 -
Intangivel 11 37.902 35.504 560.646 424.367  Lucro liquido do periodo 136.372 201.279 136.372 201.279
Direito de uso 12 264.644 98.856 616.110 181.527 Atribuivel a
Imobilizado 13 298.977 329.016 510.417 508.364 Acionistas da Controladora 136.372 201.279 136.372 201.279
1.613.691 _ 1.129.767 _ 1.914.611 _ 1.285.921 Médiaponderada dasagdes ordinarias em circulagdo no 128.722 135.829
Total do ativo 1.877.007 _ 2.025.112 _ 2.559.156 __ 2.429.560 final do periodo (em milhares)
Passivo e patriménio liquido Lucro por agdo atribuivel aos acionistas
Fornecedores 21 10.221 12.240 32.501 33.921  daControladora durante o periodo (expresso
Empréstimos e financiamentos 22 24.377 24.970 24.377 24970  emRS$ por agdo) 1,06 1,48
Debéntures . 67.760  108.476 67.760  108.476 As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
?ﬁf&‘;ifggﬁ{ﬁgﬁ sockals %g : 3g:g§; 32:2?2 gg:ggg Zg:gié DEMONSTRACAO DO RESULTADO ABRANGENTE 31 DE DEZEMBRO DE 2019
Compromissos a pagar 23b ~ 862 94.537 82.770 Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
Obrigagdes de arrendamento 6 22.267 10.667 43.931 17.209 Controladora e Consolidado
Partes relacionadas 559 12.859 - - 31 de dezembro de 2019 _ 31 de dezembro de 2018
Dividendos a pagar 24 6.063 27.119 6.063 27.119  Lucro liquido do periodo 136.372 201.279
Outros passivos 24 13.227 11.612 31.582 23.460  Outros componentes do resultado abrangente do periodo - -
191.958 250.333 406.439 407.265  Resultado abrangente do periodo 136.372 201.279
Néo mr;ulgnte L As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
Empréstimos e financiamentos 40.351 63.880 40.351 63.880 - _ _ . .
Debéntures 25 49690  108.892 49690  108.892 DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES NO PATRIMONIO LIQUIDO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
Compromissos a pagar 25 - - - 34.684 Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
Obrigagdes de arrendamento 25 283.938 127.252 623.946 221.050 Atribuivel aos acionistas da controladora
Trlbqtgs a recolherl o 179 442 7.127 1.154 Capital social Reserva de lucros
Provisdo para contingéncias 1411 1.454 122.111 119.759 Gastos
Outros passivos 992 2316 1.004 2333 com Divi- Lucro Total do
e 376.561 304.236 844.229 551.752 Nota emis- Incen- dendosAgdes em liquido patri-
Patriménio liquido Expli- Capital sdesde  tivos propos-  tesou- doexer- ménio
Capital social 987.549 987.549 987.549 987.549 cativa__social _acdes__fiscais_ Legal Retencio __ tos___raria cicio__liquido
Reserva de lucros 320939 548521 320939 548521 g 01 de janeiro de 2018 991.644 (4.095) 50.736 45.459 _420.287 10813 (6.454) -1,508.390
AcBes em tesouraria - (65527) - (65527) adocioaolFRS9 (25.757) (25.757)
Total do patriménio quuiqo ' 1.308.488 _ 1.470.543 _ 1.308488 1470543 |, liquido do periodo 28 201.279 201.279
Total do passivo e patrimdnio liquido 1.877.007 _ 2.025.112 _ 2.559.156 _ 2.429.560 Constituicio da reserva de
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. incentivo fiscal 20.d -
DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 ggc;itég;;gsﬁg:ﬂfsIfﬁiﬂus gg‘s (50.736) 10.064 0736 (10.064)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma Pagamento de dividendos 2g (10.813) (20.685) (31.498)
Nota __ Controladora __ Consolidado _  Distribuigio de dividendos 20.g (9.561) 9.561 (27.119) (27.119)
. o Explicativa 2019 2018 2019 2018  AcBes em tesouraria adquiridas 20.b (154.752) (154.752)
Atividades operacionais Cancelamento de agdes em
Lucro ar:jtes do imposto de renda e da contribuiggo social 132,582 201.605 136.910 208.611 tesouraria 20b (95.679) 95.679
Ajustes de I
Depreciagio e amortizagio 11213 71550 46601 130906 7g34g  Conshtuicdodareservade .
(Reversdo) Provisdo para contingéncias (43) 415 (440) (2. 086) retencdo de lucros 2f 143411 (143.411)
Participag3o nos Iucl'%s de contr%ladas 6a (156.396) (211.669) ! Em31lde fiezﬁ!'mbro de 2018 991.644 (4.095; - 55.523_483.437  9.561_(65.527) -1.470.543
Ajuste a valor presente do contas a receber 9 802 840 2.490 2.727 ET 01 tf,e ]ggel;o de 20;9 28 991.644 (4.095 55.523_483.437 9.561 (65.527 136 372' L gg g;‘g
Constituig3o de provisdo para crédito de liquidagio duvidosa 23a 28151 31585 80040 88243  UCroduidoCo perioco
Perda com baixa de ativos ndo circulantes 11a13 20.315 1.526  16.539 2066  Constituicdo da reserva legal 20e 19 (6:819)
Juros, e variagdes monetérias, liquidas 2% 56356 42504 117.638 _ 66.404 ~Fagamento de dividendos g (250.000) (9.561) (523803 (292.364)
153.317 113.497 484.083 442313  Distribuicdo de dividendos 20g (6.063)  (6.063)
VariagOes nos ativos e passivos Cancelamento de agdes em
Contas a receber de clientes (65.253)  20. 482 (168.967) (28) tesouraria 20.b (65.527) 65.527 -
Tributos a recuperar 3.155  (1.532) 966) 3290  Constituicdo da reserva de
Tributos Diferidos (4.204) - (7.897) - retengdo de lucros 90.687 (90.687) -
Partes relacionadas (10.413) - (9.924) - Em 31 de dezembro de 2019 991.644 (4.095) - 62.342 _258.597 - - -1.308.488
Outros ativos (11.283)  (1.861) (18.238) (11.519) As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
Fornecedores (2.019) (898)  (3.705) 2.499 = -
Saldrios e encargos sociais 5492 614 (2575) (1.139) DEMONSTRAGAO DOS VALORES ADICIONADOS EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
Tributos a recolher 3.201 (447) 1998  (1.195) Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
Imposto de renda e contribuigdo social a recolher 4,017 241 8.844 (1.273) i
Outros passivos 291 492 4.200 2.824 N.ota. Lontroladora Consolidado
Caixa gerado pelas ativida(jes opemciongis 73.301 _130.588 _286.853 _435.772 Receitas Explicativa 2019 2018 2019 2018
- L L L o
Imposto de renda e contribuicdo social pagos 227 567) _ (9. 382 6.059) Provisdo para creaitos de liquidacao duvidosa - - : -
Caixa?iquido gerado pelas aﬁvigades ope’:acgionais Deducdes da receita 21 (316.368)  (203.002)  (801.497)  (542.315)
Atividades de investimento 491,939 446866 _ 1.237.997 _ 1.217.435
Titulos e valores mobiliarios 506.312 36.578 514.877 26.260 Insumos adquiridos de terceiros
Adiantamento para futuro aumento de capital em controladas (211.404) (45.916) - - Servigos prestados por pessoas fisica e juridica 22e23 (57.732) (38.168) (82.982) (55.220)
Recebimentos de dividendos das investidas 46.785 203.368 - - Energia elétrica, agua e telefone 22 (18.222) (17.247) (40.209) (37.361)
AdicBes ao imobilizado 13 (22.343) (49.039) (47.305) (83.396) Publicidade e propaganda 23 (49.313) (44.000) (80.170) (83.548)
Imobilizado oriundo de Combinag&o de negécios - - - - Materiais de expediente 23 (7.369) (10.623) (13.451) (17.557)
AdicBes ao intangivel ) 11 (15.116) (11-479) (17'930) (13.930)  Outros (21.271) (42.973) (40.404) (61.200)
Intangivel oriundo de Combinag&o de negécios - - (153.907) (153.011) (257.216) (254.886)
g:ngxaanl]lgrt#g% geavggglgaefégcgﬁ%gzgs (1538) 173 ® 6 4 ) (37.324] Valor adicionado bruto 338.032 293.855 980781 962.549
~dedil® - L . . S Depreciagdo e amortizagdo 22e23 71.550 46 691 130.906 76.348
lﬁ:}:ﬁigg:;d:egg:‘zt:‘tzizﬂ:{zpIicado nas) atividades de investimento _302.696 _133.685 189 645 108 390; Valon: adigionadq liquido produzido pela entidade 266.482 164 849.875 886201
iyl A Receitas financeiras 24 37.718 61 702 52.345 78.141
Amortizaio de debéntures 17 (100.000) - (1 * ParticipagBes nos lucros de controladas 6 156396 211669 - -
Amortizagdo de empréstimos e financiamentos 16 (24.247) (24.980) (24. 247) (25.630) Val pd_c_ d | a distribui 460‘596 520‘535 302220 964302
Amortizagio de arrendamentos 19 (22035)  (4257) (33.913) (5.981) alor adicionado total a distribuir : : : 2
Partes relacionadas 26.a (11.811) (28.474) - Distribuicdo do valor a_d!CIonado
Aquisicio de acdes em tesouraria 20.b - (154.752) - (154.752) Pessoal e encargos sociais 22e23 (228.160) (220.650) (519.005) (523.425)
Dividendos e juros sobre capital préprio pagos aos acionistas da Impostos, taxas e contribuigGes (19.864) (21.074) (57.267) (62.893)
Companhia 20g  (319.483) (58.532) (319.483) (58.532)  Iributos federais 1.725 (3.330) (4.858) (12.214)
Caixa liquido aplicado nas de fi (477.576) (270.995) (477.643) (244.895) Tributos municipais (21.589) (17.744) (52.409) (50.679)
Aumento (redugio) de caixa e equivalentes de caixa (157.279) (33.624) (99.558) _ 35.445 Remuneracéo de capitais de terceiros (76.200) (77.532)  (189.576)  (176.745)
Caixa e equivalentes a caixa Despesas financeiras 24 (76.102) (51.826) (173.241) (101.470)
No inicio do periodo 236.115 269.739 314.731 279.286 Aluguéis 22 (98) (25.706) (16.335) (75.275)
No final do periodo 78.836 _236.115 215.173 314.731 Lucro liquido do periodo (136.372) (201.279) (136.372) (201.279)
Aumento (redugdo) de caixa e equivalentes de caixa (157.279) _(33.624) _(99.558) __ 35.445 Valor adicionado distribuido (460.596) (520.535) (902.220) (964.342)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS 31 DE DEZEMBRO DE 2019 Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
Segdo A - Informagdes gerais: 1. Informagdes gerais: A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) contratos:
tém como atividades principais o desenvolvimento e administragdo de atividades nas dreas de ensino, de graduagdo presencial e a distancia, Prazos contratos Taxa % a.a
pos-graduagdo, educagdo profissional e outras areas associadas a educagdo e a participagdo, como sdcio ou acionista, em outras sociedades 7 Anos (i) 8,28%
empresariais, no Brasil. O Grupo possui ainda vinte e uma empresas constituidas sob a forma de sociedades empresariais de 12 Anos (ii) 14,14%

responsabilidade limitada, que atuam na forma de duas universidades, dez centros universitarios, 90 faculdades credenciadas e 273 polos
de ensino a distancia(EAD), todos em operagdo, constituindo um dos maiores grupos privados de educagdo do Brasil e com a presenga mais
relevante nas regides Nordeste e Norte em niimero de alunos matriculados. O Grupo esta presente em todos os 26 estados da federagdo e
no Distrito Federal, com uma base consolidada de aproximadamente 185 mil alunos, operando sob as marcas UNINASSAU — Centro
Universitario Mauricio de Nassau, UNINABUCO — Centro Universitario Nabuco, UNG — Universidade Guarulhos, UNAMA — Universidade da
Amazdnia, UNIVERITAS — Centro Universitario Universus Veritas, UNINORTE - Centro Universitario do Norte, Faculdades UNINASSAU,
Faculdades UNINABUCO e Escolas Técnicas Joaquim Nabuco e Mauricio de Nassau, por meio das quais oferece aproximadamente 1.891
cursos, através dos campi e dos polos de EAD. (N&o auditado). A Companhia é uma sociedade anénima de capital aberto com sede em
Recife, Estado de Pernambuco. E listada na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcio, no segmento especial denominado Novo Mercado, sob o codigo
SEER3 onde negocia suas agdes ordinarias. Em julho de 2019, a Fitch Rating emitiu parecer renovando o rating de longo prazo em escala
nacional da Companhia “AA-(bra)”, com perspectiva estavel. Essas demonstrages financeiras estdo sendo emitidas apés sua aprovagao pelo
Conselho de Administragdo e revisdo pelo Conselho Fiscal, em 26 de marco de 2020. 2. Resumo das principais politicas contabeis: As
principais politicas contabeis aplicadas na preparagdo dessas demonstragdes financeiras estdo demonstradas na se¢do F, Nota 31. Essas
politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados. 2.1. Base de preparagdo: As demonstragdes financeiras
relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e
determinados ativos e passivos financeiros mensurados a valor justo. As demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas, foram
preparadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) e com as normas emitidas pela Comissdo de Valores Imobilidrios (CVM), em conformidade com o International Accounting
Standards Board (IASB), e evidenciam todas as informag@es relevantes préprias das demonstragdes financeiras, as quais estdo consistentes
com as praticas utilizadas pela Administragdo na sua gestdo. A preparacdo de demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas
contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da Administragdo do Grupo no processo de aplicagdo das politicas
contabeis. Aquelas dreas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas
e estimativas sdo significativas para as demonstragdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 3. A apresentacdo da
Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida pela legislagdo societaria brasileira e pelas praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicdveis a companhias abertas. As International Financial Reporting Standards (IFRS) ndo requerem a
apresentagdo dessa demonstracdo. Como consequéncia, pelas IFRS, essa demonstra;ao estd apresentada como informagéo suplementar,
sem prejuizo do conjunto das demonstragdes financeiras. 2.2. Novas normas, eil que em vigor a partir
de 1° de janeiro de 2019: * IFRS 16 — Leases / CPC 06(R2) Operagdes de arrendamento: O IFRS 16 substitui as normas de arrendamentos
existentes, incluindo o CPC 06 (R1) (IAS 17) Operacdes de Arrendamento e o ICPC 03 (IFRIC4, SIC 15 e SIC 27) Aspectos Complementares das
Operacdes de Arrendamento. A nova norma traz um modelo Unico de arrendamento, baseado no direito de uso do ativo em troca de uma
contraprestagdo, com tratamento semelhante ao arrendamento mercantil financeiro. Esta norma é efetiva para exercicios iniciados em 12
de janeiro de 2019. O Grupo atua como arrendatario em um nimero significativo de contratos de arrendamento concentrados em iméveis
onde estdo localizadas suas universidades, centros universitarios, polos de ensino, faculdades e escritdrios, principalmente. Uma parcela
significativa desses contratos era contabilizada como arrendamento operacional de acordo com o antigo padrdo de arrendamento, sendo
os pagamentos de locagdo reconhecidos de forma linear ao longo do prazo do contrato. O Grupo realizou suas analises quanto ao impacto
dessa nova norma em tais contratos. Esta analise incluiu uma estimativa do prazo de arrendamento, com base no periodo ndo canceldvel e
os periodos cobertos por opgdes para estender o contrato de arrendamento, quando o exercicio depende apenas da Companhia e onde
esse exercicio é praticamente certo. Além disso, para os contratos inseridos na adogo da norma, a Companhia e suas controladas adotaram
premissas para calcular a taxa de desconto, que foi baseada na taxa média do custo atual de capital de terceiros. Por outro lado, o Grupo
concluiu que ndo ha componentes de ndo arrendamento embutidos nos seus contratos de arrendamento para as classes de ativos em
questdo. A norma permite ainda dois métodos de transigdo: retrospectivamente para todos os periodos apresentados ou uma abordagem
retrospectiva modificada, onde o efeito cumulativo da adogdo é reconhecido na data da aplicagdo inicial, com a contabilizagdo dos efeitos
dos ajustes diretamente no saldo de abertura de lucros acumulados, sem reapresentar as informagdes comparativas. O Grupo decidiu
adotar a abordagem retrospectiva modificada. O Grupo optou pelo expediente pratico que permite ndo reavaliar se um contrato é ou
contém um contrato de arrendamento na data da adog&o inicial do CPC 06(R2) / IFRS 16, mas para aplicar diretamente os novos requisitos
a todos os contratos que, nos termos da norma atual, foram identificados como arrendamento. Além disso, certos expedientes praticos
estdo disponiveis na primeira aplicagdo em conexdo com o direito de uso, mensuragdo de ativos, taxas de desconto, impairment,
arrendamentos que terminam dentro dos doze meses subsequentes a data da adogdo inicial, custos iniciais diretos e prazo do contrato de
arrendamento. Desta forma, o Grupo optou por adotar os seguintes expedientes praticos na transi¢do para os novos critérios: (i) utilizagio
de taxas de desconto comuns para o grupo de contratos inseridos nessa norma, por terem caracteristicas semelhantes em termos de prazo,
ativo objeto do contrato, moeda e ambiente econdmicoj; (ii) aplicagdo do expediente pratico que permite ndo adotar os novos critérios para
os contratos que expiram em 12 meses da data da adogdo inicial; e (iii) exclusdo dos custos diretos iniciais da valoragdo inicial do ativo por
direito de uso na data da adogdo inicial. Com base no volume de contratos afetados, bem como na magnitude dos compromissos de
arrendamentos futuros, as mudangas introduzidas pelo CPC 06(R2) / IFRS 16 tiveram um impacto significativo nas suas demonstragdes
financeiras a partir da data da sua adogdo, incluindo o reconhecimento no balango dos ativos de direito de uso e suas correspondentes
obrigagdes de arrendamento em conexdo com a maioria dos contratos que eram classificados como arrendamentos operacionais de acordo
com as normas anteriores. Além disso, a amortizacdo dos ativos de direito de uso e o reconhecimento de custos de juros sobre a obrigagao
de arrendamento nas demonstragdes do resultado substituiram os valores reconhecidos como despesas de locagdo, de acordo com as
normas de arrendamento atuais. A classificagdo dos pagamentos de arrendamentos na demonstragdo dos fluxos de caixa também foi
afetada pelos requisitos da nova norma de arrendamento. Apds as analises realizadas, o impacto da adogdo do CPC 06 (R2) / IFRS 16
retroativos ao balango de abertura de 2019 foi o seguinte:

Controladora Consolidado
Ativo - Direito de Uso (181.599) (407.942)
Passivo - Obrigagdes de Arrendamento 181. 599 407.942

Impacto no Patriménio Liquido -
A Companhia chegou as suas taxas de desconto, com base no seu custo de capital de terceiros médio, sendo que parte de seus contratos
ja estavam classificados como ativos de arrendamento desde 2013. A tabela abaixo evidencia as taxas praticadas, vis-a-vis os prazos dos

(i) Contratos contabilizados como arrendamento ap6s a adogdo do CPC06 (R2). (ii) Contratos contabilizados como arrendamento desde
2013.

A Companhia apresenta no quadro abaixo a andlise de maturidade de seus contratos, prestagdes ndo descontadas, conciliadas com saldo
no Balango Patrimonial em 31 de dezembro de 2019:

Vencimento das Prestacdes RS
2020 114.217
Entre 2021 e 2025 528.111
Entre 2026 e 2030 352.468

Acima de 2030
Valores néo descontados
Juros embutidos
Saldo passivo de arrendamento
Por forga do incentivo do PROUNI, o Grupo ndo utiliza os créditos de PIS/COFINS a recuperar sobre os aluguéis pagos e por este motivo
ndo demonstra tais valores. A Companhia, em plena conformidade com o CPC 06 (R2), na mensuragdo e na remensuragdo de seu passivo
de arrendamento e do direito de uso, procedeu ao uso da técnica de fluxo de caixa descontado sem considerar a inflagdo futura projetada
nos fluxos a serem descontados, conforme vedagdo imposta pelo CPC 06 (R2). Tal vedagdo gera distor¢@es relevantes na informagdo a ser
prestada, dada a realidade atual das taxas de juros de longo prazo no ambiente econémico brasileiro. Assim, para resguardar a representa-
¢do fidedigna da informagéo, e para atender orientagdo das dreas técnicas da CVM, através do Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP/n202/2019,
visando a preservar os investidores do mercado brasileiro, sdo apresentados os saldos comparativos do passivo de arrendamento, do
direito de uso, da despesa financeira e da despesa de depreciagdo em 31 de dezembro de 2019: Impacto em ativos e passivos:

Com Inflacdo Sem Inflacdo __Diferenca Oficio CVM

184.349

Direito de uso 699.570 616.110 83.460

Obrigagdes de arrendamento 784.761 667.877 116.884
Impacto no resultado:

Com Inflacio Sem Inflacio

Impacto Impacto Diferen-

Depre- Pagto no Resul- Depre- Pagto no Resul- ¢a Oficio

Juros __ciacdo ___Minimo tado __ Juros __ ciacdo Minimo tado M

2019 79.518 61.424 (101.286) 39.656 68.853 60.481 (101.286) 28.048 11.608

2020 82262 76.035 (116.521) 41.776 69.422 68.223 (114.217) 23.428 18.348

Entre 2021 e 2025 343.196 312.143 (591.912) 63.427 268.617 276.506 (528.111) 17.012 46.415

Entre 2026 e 2030 199.916 192.131 (469.001) (76.954) 137.747 164.525 (352.468) (50.196) (26.758)

Acima de 2030 57.098 101.647 _ (289.752) (131.007) _ 35.476 _ 82.233 _ (184.349) (66.640) (64.367)

Total 761 990 743.380 380 1.568.472) (63.102) 580.115 651.968 (1.280.431) (48.348) (14.754

Segdo B — Riscos: 3. Estimativas e j 0s: As estimativas e os julgamentos contdbeis sdo continuamente avaliados

e baseiam-se na experiéncia histdrica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as cir-
cunstancias. 3.1. Estimativas e premissas contdbeis criticas: Com base em premissas, o Grupo faz estimativas com relagdo ao futuro. Por
definicdo, as estimativas contdbeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que
apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para o
préximo exercicio social, estdo contempladas abaixo. (a) Provisdo para contingéncias: O Grupo reconhece provisdo para causas civeis, tri-
butdrias e trabalhistas. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurispru-
déncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advoga-
dos externos e internos. As provisdes para contingéncias (trabalhista, civel e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) tem uma obrigagdo
presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (i) é provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar
a obrigagdo; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranga, com base nos julgamentos dos consultores juridicos. As provisdes sdo revisa-
das e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescrigdo aplicavel, conclusdes de inspegdes fiscais
ou exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais (Nota 27). (b) Perda (impairment) do agio:
Anualmente, no final do exercicio, o Grupo testa eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com a politica contébil apresentada na
Nota 31.12. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em célculos do valor em uso,
efetuados com base em estimativas elaboradas por especialistas internos e revisadas pela Administragdo e levam em consideragdo estima-
tiva de taxa de desconto e de crescimento de receitas, dentre outras, conforme detalhamento na Nota 11 (e). ¢) Mensuragdo de valor
justo nas combinagdes de negécios: O Grupo efetua andlises nas datas das combinages de negécios dos ativos e passivos identificaveis,
nos termos do CPC 15 - Combinag&o de negdcios e identifica os itens de ativos e passivos a serem registrados. Nesse contexto, utiliza-se de
julgamentos para identificar os ativos intangiveis adquiridos, bem como passivos contingentes assumidos. Estimativas sdo utilizadas para
determinagdo do valor justo dos ativos e passivos da combinagdo e também do agio. (d) Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa: O
Grupo efetua analises para fazer face a perdas na realizagdo das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber,
considerando os riscos envolvidos e registra quando a Administraggo identifica evidéncia objetiva de perda, conforme diretrizes do CPC 48/
IFRS 9. (e) Intangiveis de vida util definida e indefinida: O Grupo possui intangiveis identificados oriundos de combinagdes de negécios ou
adquiridos, sendo eles licengas, que possuem vida Util indefinida, e carteira de clientes e marcas, que possuem vida util definida. As licengas
referem-se aos certificados obtidos junto aos 6rgaos reguladores para que as atividades de ensino possam ser exercidas e as mesmas sao
emitidas em cardter definitivo, sendo por isso tratadas como vida dtil indefinida. No caso das marcas e carteira de clientes entende-se que,
sua vida atil € aproximada ao ciclo de entrada e saida dos alunos, ou seja, de 4 a 5 anos. Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (im-
pairment) nos intangiveis identificados que possuem vida dtil indefinida, de acordo com a politica contabil apresentada na Nota 31.12. Os
valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em calculos do valor em uso, efetuados com
base em estimativas. A estimativa de vida Util para determinados ativos intangiveis € feita pela Administragdo com base no seu histérico e
experiéncia no setor com relagdo ao uso desses intangiveis. (f) Determinagédo do ajuste a valor presente de determinados ativos e passi-
vos: Para determinados ativos e passivos financeiros que fazem parte das operagdes do Grupo, sdo avaliados e reconhecidos no registro

inicial os efeitos de ajuste a valor presente levando em consideragdo o valor da moeda no tempo e as incertezas a eles associadas. 4. Gestdo
de risco financeiro: 4.1. Fatores de risco financeiro: As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (in-
cluindo risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestdo de
risco do Grupo concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho
financeiro do Grupo, ndo tendo como pratica a utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposigdes a risco.
A gestdo de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo, que identifica, avalia e protege a Companhia contra eventuais riscos finan-
ceiros em cooperagdo com as Unidades operacionais do Grupo. O Conselho de Administracdo estabelece principios para a gestdo de risco,
bem como para dreas especificas. (a) Risco de mercado: O risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros do Grupo de-
corre de empréstimos de curto e longo prazo, debéntures, compromissos de arrendamento e aplicagdes financeiras substancialmente
atreladas a taxas pds-fixadas ao certificado de depésitos interbancérios (CDI). O Grupo analisa sua exposigdo a taxa de juros de forma dina-
mica, avaliando cenarios e levando em consideragdo refinanciamento e renovagdo de posicdes existentes. Com base nessa avaliagdo, o
Grupo monitora o risco de variagdo significativa na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado (Nota 4.3). (b) Risco de crédito: O
risco de crédito é administrado de forma centralizada, que decorre de caixa e equivalentes de caixa, instrumentos financeiros, depdsitos
em bancos e outras instituigdes financeiras, bem como de exposigdes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto. A politica
de vendas do Grupo estd intimamente associada ao nivel de risco de crédito a que estdo dispostas a se sujeitar no curso de seus negocios.
A matricula para o periodo letivo seguinte é bloqueada sempre que o aluno fica inadimplente com a instituigdo. A diversificagdo de sua
carteira de recebiveis e a seletividade de seus alunos, assim como o acompanhamento dos prazos, sdo procedimentos adotados a fim de
minimizar eventuais problemas de inadimpléncia em suas contas a receber. No segmento de ensino superior presencial, o Grupo tem
parte dos créditos garantidos pelo Programa de Financiamento ao Estudante de Ensino Superior - FIES, que vem diminuindo a cada semes-
tre em fungdo da redugdo na oferta de bolsas pelo Governo Federal e formatura dos alunos antigos. O Grupo mantém registrada provisdo
para créditos de liquidagdo duvidosa para fazer face ao risco de crédito, incluindo os potenciais riscos de inadimpléncia da parcela ndo ga-
rantida dos alunos beneficiados pelo FIES. Essa andlise de crédito avalia a qualidade do crédito dos alunos levando em consideragéo o his-
tdrico de pagamentos, prazo do relacionamento com a instituigdo e andlise de crédito (SPC e Serasa). A Administragdo monitora os riscos
de crédito especificos e ndo espera nenhuma perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado,
conforme Nota 9 (e), que demonstra também a movimentag&o da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa no exercicio. Com relagdo
ao risco de crédito associado as instituigdes financeiras, o Grupo, concentra os saldos de caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores
mobilidrios com instituigdes financeiras e fundos de investimentos com rating institucional minimo de brBBB, pela Standard & Poors,
BBB(br), pela Fitch Ratings, e Baal.br, pela Moody’s. (c) Risco de liquidez: E o risco de ndo dispor de recursos liquidos suficientes para
honrar seus compromissos financeiros, em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e os pagamentos
previstos. Para administrar a liquidez do caixa, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos futuros, sendo monitoradas
diariamente pela rea de Tesouraria. A tabela abaixo analisa os passivos financeiros, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo
remanescente no balango patrimonial até a data contratual do vencimento. Os valores correspondem aos fluxos de caixa ndo descontados
e projetados conforme taxas contratuais.

Controladora

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

Em 31 de dezembro de 2019
Empréstimos e financiamentos 27.201 25.802 17.667 163
Debéntures 66.915 52.125 - -
Obrigagdes de arrendamento 55.164 53.889 103.703 307.986
149.280 131.816 121.370 308.149

Em 31 de dezembro de 2018
Empréstimos e financiamentos 30.316 28.374 42.205 2188
Debéntures 114.188 73.051 52.875 -
Obrigagdes de arrendamento 23.751 24.822 53.054 316.929
Compromissos a pagar 862 - - -
169.117 126.247 148.134 319.117

Consolidado

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

Em 31 de dezembro de 2019
Empréstimos e financiamentos 27.201 25.802 17.667 163
Debéntures 66.915 52.125 - -
Obrigagdes de arrendamento 114.107 112.659 237.325 715.071
Compromissos a pagar 94.537 - - -
302.760 190.586 254.992 715.234

Em 31 de dezembro de 2018
Empréstimos e financiamentos 30.316 28.374 42.205 2.188
Debéntures 114.188 73.051 52.875 -
Obrigagdes de arrendamento 40.757 42.595 91.040 616.202
Compromissos a pagar 83.250 42.008 - -
2 181 618.390

0 incremento nos saldos de obrigagdes de arrendamento deve-se a implantagdo do CPC 06 (R2) / IFRS 16 (Nota 2.2).
(d) Risco regulatdrio: A andlise dos aspectos regulatérios no setor educacional pelo Grupo serve de instrumento para a tomada de decisdo
por parte do mantenedor, visando melhorar o desempenho da instituigdo pela identificagdo de oportunidades de ganhos e impacto de
perdas. O Grupo possui andlise periddica de riscos regulatérios, visando mitigar ou minimizar os impactos dos mesmos, principalmente no
tocante a disponibilizagéo das vagas relativas ao PROUNI e ao FIES e a compreensdo das regras desses programas, e no monitoramento e
acompanhamento de mantengas e/ou cursos. No cendrio politico atual, aguarda posicionamento do novo Governo para avaliar eventuais
mudangas no ambiente regulatdrio, ndo esperando mudangas significativas em suas operagdes. 4.2. Gestdo de capital: Os objetivos do
Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de continuidade do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e
beneficios as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo. Condizente com outras
companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida
expressa como percentual da soma da divida liquida com o patriménio liquido. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de emprés-
timos (incluindo empréstimos de curto e longo prazo, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado), subtraido do montante
de caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores imobiliarios. Os indices de alavancagem financeira sdo apresentados conforme segue:

Consolidado

2019 2018
Total de empréstimos e financiamentos bancarios 64.728 88.850
Total de debéntures 117.450 217.368
Total de compromissos a pagar 94.537 117.454
Total de obrigagdes de arrendamento 667.877 238.259
Caixa e equivalentes de caixa (215.173) (314.731)
Titulos e valores mobiliarios (91.290) 606.167
Divida liquida (caixa liquido) 638.129 (258.967)
Total do patrimdnio quuido 1.308.488 1.470.543
Patriménio liquido mais divida liquida (Caso aplicavel) - Capital total 1.946.617 1.470.543

indice de alavancagem financeira (i) 32,8% N3o Aplicavel
(i) Por apresentar caixa liquido em 31 de dezembro de 2018, o indice de alavancagem ndo é aplicdvel. Quando desconsideradas as obriga-
¢Bes de arrendamento, o caixa liquido é de RS 29.748 e R$ 497.226, em 2019 e 2018, respectivamente, portanto, o indice de alavancagem
ndo se aplicaria nessas condicdes. 4.3. Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM: A Deliberagdo CVM n2 550, de 17 de ou-
tubro de 2008 dispde que as companhias abertas devem divulgar, em nota explicativa especifica, informagGes qualitativas e quantitativas
sobre todos os seus instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balango patrimonial. Os instrumentos
financeiros do Grupo sdo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e
financiamentos, e estdo registrados pelo valor de custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de
2019 e 2018 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operages do Grupo estdo ligados a variagdo do CDI
(Certificado de Depdsito Interbancario). A instrugdo CVM n2 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentagdo de informagdes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgagdo do quadro demonstrativo de anlise de sensibilidade.
Com relagdo aos empréstimos, referem-se a operagdes cujo valor registrado é proximo ao valor de mercado desses instrumentos financei-
ros. As aplicagdes com CDI estdo registradas a valor de mercado, conforme cotagdes divulgadas pelas respectivas institui¢des financeiras
e os demais se referem, em sua maioria, a certificado de depdsito bancario, operagdes compromissadas e fundos de investimentos, por-
tanto, o valor registrado desses titulos ndo apresenta diferenga para o valor de mercado. Com a finalidade de verificar a sensibilidade do
indexador ao qual o Grupo estava exposto na data-base de 31 de dezembro de 2019, foram definidos cendrios diferentes, utilizando as
Ultimas taxas de juros e indicadores de inflagdo acumulados nos tltimos doze meses (Cenario 1), e a partir desta, foram calculadas variagdes
de 25% (Cendrio I1) e 50% (Cendrio Ill), sensibilizando a elevagdo e queda dos indexadores. Para cada cenario foi calculada a posigdo liquida
(receitas financeiras menos as despesas financeiras), ndo levando em consideragdo o efeito tributdrio. A data-base utilizada da carteira foi
31 de dezembro de 2019, projetando um ano e verificando a sensibilidade dos indexadores CDI e IGP-M com cada cenario.

Cenarios de Elevacdo dos Indexadores

Operagdes Risco (1) (1) (1)

Ativo
Aplicages financeiras CDI 5,96% 7,45% 8,94%
208.559 12.430 15.538 18.645
Titulos e valores mobiliarios CDI 5,96% 7,45% 8,94%
91.290 5.441 6.801 8.161

Passivo
IFC ol 5,96% 7,45% 8,94%
(54.755) (3.263) (4.079) (4.895)
Debéntures ol 5,96% 7,45% 8,94%
(117.450) (7.000) (8.750) (10.500)
Compromissos a pagar CDI 5,96% 7,45% 8,94%
(52.830) (3.149) (3.936) (4.723)
Compromissos a pagar IGP-M 7,32% 9,15% 10,98%
(41.707) (3.052) (3.815) (4.578)
Posigdo liquida 1.407 1.759 2.110
__ CendriosdeQuedadosindexadores
Operagdes Risco (1) (D)) (1T}

Ativo
Aplicages financeiras CDI 5,96% 4,47% 2,98%
208.559 12.430 9.323 6.215
Titulos e valores mobiliarios CDI 5,96% 4,47% 2,98%
91.290 5.441 4.081 2.720

Passivo
IFC cDI 5,96% 4,47% 2,98%
(54.755) (3.263) (2.448) (1.632)
Debéntures CDI 5,96% 4,47% 2,98%
(117.450) (7.000) (5.250) (3.500)
Compromissos a pagar CDI 5,96% 4,47% 2,98%
(52.830) (3.149) (2.362) (1.574)
Compromissos a pagar IGP-M 7,32% 5,49% 3,66%
(41.707) (3.052) (2.289) (1.526)
Posigdo liquida 1.407 1.055 703

Considerando as projegdes econdmicas divulgadas pelo Governo Federal, corroborada por economistas do mercado financeiro, estima-se
que os indices de inflagdo medidos pelo IGPM terdo uma redugdo para patamares préximos ao Cendrio |ll de Queda dos Indexadores e
que as taxas de juros medidas pelo CDI sejam préximas ao Cenario Il de Queda dos Indexadores. Segdo C — InformagGes por segmento:
5. Avaliagdo das informagdes por segmento: Em fungdo da concentragdo de suas atividades, substancialmente, na atividade de ensino
superior presencial, 0 Grupo esta organizado e é gerenciado em uma Unica unidade de negdcio. Os cursos oferecidos pelo Grupo, embora
sejam destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Administragdo como segmentos independentes, sendo
os resultados do Grupo acompanhados, monitorados e avaliados de forma integrada. Segdo D - Estrutura do Grupo: 6. Controladas: As
demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 incluem as operagdes do Grupo e das seguintes
sociedades controladas, cuja participagdo é assim resumida:

Diretas %

2019 2018
99,99 99,99
99,99 99,99 -

Indiretas %

2019 2018
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. - -
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.

Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99 -

CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 99,99 99,99 -

SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99,99 - -
CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. 99,99 99,99 - -
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. (i) - - 100,00 100,00
Sociedade Universitaria Mileto Ltda. (i) - - 100,00 100,00
SODECAM - Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Amazonas Ltda.(i) - - 100,00

FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 99,99 -

EDUCRED - Administradora de Crédito Educativo e Cobranga Ltda. 99,99 99,99 -

Centro de Educagdo Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99 -

SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda 99,99 99,99 -

Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda 99,99 99,99 -

CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 99,99 -

CIESPI - Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui Ltda. 99,99 99,99 -

SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 99,99 -

Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 -

Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 99,99 99,99 -

Faculdade Joaquim Nabuco de Sdo Lourengo da Mata Ltda. 99,99 99,99 -

Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda 99,99 99,99

Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais Ltda. (ii) 99,99 99,99

(i) A Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. e a Sociedade Universitaria Mileto Ltda. sdo controladas indiretas da Companhia
através do CENESUP — Centro Nacional de Ensino Superior Ltda, bem como a SODECAM — Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Ama-
zonas Ltda que foi adquirida em 12 de novembro de 2019. (i) Overdrives Coworking Escritorios Virtuais Ltda. passou a ser uma controlada
no 42 trimestre de 2018.

0 periodo de abrangéncia das demonstragdes financeiras das controladas incluidas na consolidagdo é coincidente com os da controla-
dora e as préticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas utilizadas no
exercicio anterior. O processo de consolidagdo das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma dos saldos das contas de ativo,
passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com as eliminagdes das operages realizadas entre as empresas
consolidadas, sendo que para as contas do resultado, os valores apenas sdo consolidados da data em que o controle foi adquirido pela
Companhia em diante.
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(a) Investimentos: 2019
Parti- Partici- Equiva- Valor  Goo- Intan- Conti-
cipa- pagdo Patri- léncia do  dwill giveis géncias
¢do Indi- moénio Patri- Investi- (Nota Identifi- Quanti-
Direta_ reta_Liquido_monial_mento  11(c)) cados_ficadas Total
Controladas Diretas
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 99,99 100,00 16.070 3.772 16.070 4.140 - - 20210
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia,
Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 100,00 792 (2.734) 792 - - - 792
CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 345.606 (3.729) 345.606 - - - 345.606
EDUCRED - Administradora de Crédito Educativo e
Cobranga Ltda. 99,99 10000 406 693 406 - - - 406
SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 100,00 36.344 6.902 36.344 4362 - - 40.706
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 259.182 80.527 259.182 - - -259.182
Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 10000 3.167 1278 3.167 - - - 3167
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 38.173 (3.844) 38.173  8.405 - - 46,578
Centro de Educagdo Continuada Mauricio de Nassau
Ltda. 99,99 100,00 4517 230 4517 - - - 4517
SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de

Sergipe Ltda. 99,99 100,00 51.738 11240 51.738 1043 467 - 53248
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda. 99,99 100,00 51.626 18.956 51.626 959  1.261 - 53.846
CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 100,00 23.537 11.680 23.537 8662 4.404 - 36.603
CIESPI - Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui

Ltda. 99,99 100,00 27.626 13.805 27.626 - - (1.228) 26398
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 100,00 30.843 16.269 30.843 5360 5.996 - 42199
Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 52 - 52 - - (2.021) (1.969)
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 99,99 100,00 10.854 3.029 10.854 573 2400 - 13.827
Faculdade Joaquim Nabuco de S3o Lourengo da Mata

Ltda. 99,99 100,00 820 (1.163) 820 - - - 820
Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda. 99,99 100,00 8097  (93) 8097 3521 2700 - 14318
Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais 99,99 100,00 803 (402) 803 - - - 803
FADE - Faculdade Decisdo - (20) - 1028 2200 - 3228
FACOCMA - Faculdades COC de Maceié - -__3.000 -__3.000
Total Controladas Diretas 910.253 156. 396 910. 253 38053_ 22428 (3.249) 967.485
Controladas Indiretas
SOPEP - Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S

Ltda. 0 26.445 (1.846)131.882 43.590 105.437 -280.909
Sociedade Universitaria Mileto Ltda. 0 1401 (904) 5901 1346 4.500 - 11747
SODECAM - Sociedade de Desenvolvimento Cultural do

Amazonas Ltda. 0 72938 740159454 51.756 _ 86.516 -297.726
Total Controladas Indiretas 100.784 _(2.010) 297.237 _ 96.692 196.453 - 590.382
Sociedade Metodista Bennet - - 10.000 -
Total do Goodwill 134.745

2018
Parti- Partici- Equiva- Valor Goo- Intan- Conti-
cipa- pagdo Patri-  léncia do dwill giveis géncias
¢d0 Indi- ménio Patri- Investi- (Nota Identifi- Quanti-
Direta __ reta Liquido _monial _mento _ 11(c)) _ cados ficadas _ Total
Controladas Diretas
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 99,99 100,00 13.797 5137 13.797 4.140 - - 17937
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia,

Enfermagem e Nutrigdo Ltda. 99,99 100,00 (298)  (786)  (298) (298)
CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 151.434  5.822 151.434 151434
EDUCRED - Administradora de Crédito Educativo e
Cobranga Ltda. 99,99 100,00 259 1264 259 259
SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 100,00 29.441 9.240 29441 4.362 - - 33.803
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 212.390 103.799 212.390 212.390
Centro de Educagdo Profissional BJ Ltda. 99,99 100,00 2261 1385 2261 2.261
ADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional

Avangado Ltda. 99,99 100,00 - 6177
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 99,99 100,00 37.667 1475 37.667 8.405 - - 46.072
Centrode Educaggo Continuada Mauriciode Nassau Ltda. 99,99 100,00 2.196 605 219 2.196
SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de
Sergipe Ltda. 99,99 100,00 48079 8292 48079 1043 467 - 49589
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda. 99,99 100,00 32,670 19.920 32.670 959  1.261 - 34.890
CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 100,00 11.753 13.193 11.753 8662 4.506 (1.228) 23.693
CIESPI - Centro Integrado de Educagdo Superior do

Piaui Ltda. 99,99 100,00 13.816 15172 13.816 13.816
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 100,00 14306 19.741 14306 5360 6.134 (2.021) 23.779
Uninassau Participagdes S.A. 99,99 99,99 31 - 31 31
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 99,99 100,00 10.854 3.725 10.854 573 2420 - 13.847
FaculdadeJoaquimNabucodeSdoLourengodaMataltda. 99,99 100,00 1268  (557) 1.268 2232 - - 3500
Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda. 99,99 100,00 7.014 (1.754) 7.014 3521 2780 - 13315
Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais 99,99 100,00 (60)  (161) (60) (60)
FADE - Faculdade Decisdo - (20) 1028 2220 - 3248

FACOCMA - Faculdades COC de Maceio
Total Controladas Diretas

Controladas Indiretas

SOPEP - Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. 0
Sociedade Universitaria Mileto Ltda.

Total Controladas Indiretas

43.590 107.056
1.346 _4.500

Sociedade Metodista Bennet
Total do Goodwill .
Na controladora os intangiveis identificados estdo classificados como investimento e no consolidado classificados como intangivel.
(b) Movimentaggo do saldo de investimento em empresas controladas: Controladora

2019 2018

Saldo em 31 de dezembro 648.702 655.499
Aumento de capital 211.404 45.916
Participagdo nos lucros de subsidiarias 156.396 211.670
Lucros recebidos de subsidiarias (46.785) (203.368)
Adogdo de novas praticas - IFRS 9 - (20.578)
Baixa de 4gio por impaiment (i) (2.232) (120)
Baixa por incorporagdo - (40.317)
Saldo em 31 de dezembro 967.485 648.702

(i) Refere-se ao agio registrado pela aquisi¢do da Faculdade Anglo Lider (Faculdade Joaquim Nabuco de Sdo Lourengo da Mata), que teve
suas operagdes transferidas para uma nova unidade da Uninabuco, em Recife. (c) Aquisicgio UNINORTE: Em 16 de abril de 2019, conforme
fato relevante divulgado no dia 14 de abril de 2019, a Companhia celebrou contrato de compra e venda de quotas e outras avengas por
meio do qual sua subsidiaria Centro Nacional de Ensino Superior Ltda., acordou adquirir 100% do capital social da Sociedade de Desen-
volvimento Educacional da onia - SODECAM, 1 dora do Centro Universitario UNINORTE, sediado em Manaus-AM. Em 1° de
novembro de 2019, o Grupo concluiu a aquisicdo de 100% do capital social da UNINORTE, conforme termos e condigdes dispostos no
Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avengas, celebrado em 16 de abril de 2019. Tendo sido concluidas as condigbes de
implementago, a Ser Educacional, por meio da CENESUP pagou, no dia 1° de novembro, R$185.000, que equivale ao valor total da Aqui-
sicdo de RS 194.814, liquido das contingéncias assumidas pela CENESUP. Adicionalmente, de acordo com o contrato, serd pago o ajuste
de prego da operagdo, apos concluidas todas as avaliagdes pelas partes, representado pela variagdo do capital de giro e do endividamento
liquido entre os dias 31 de agosto de 2018, que foi a data do balango base para fins de due diligence, e 31 de outubro de 2019, véspera
do fechamento da operagdo. Apds cumpridas as clausulas contratuais para apuragdo do ajuste de prego, a Cenesup apresentou aos ven-
dedores da UNINORTE o valor de R$ 17.078 que sera pago apds prazo de apreciagdo e valldagao prevnsto em contrato. Para efeltos de
I

reconhecimento da combinagdo de negdcio foram considerados: - dade de D

do Amazonas Ltda - UNINORTE
Valor total pago a vista 185.000
Contingéncias assumidas 9.814
Variagdo do capital de giro 13.423
Variagdo do endividamento liquido 3.655
Total 211.892

A tabela, a seguir, resume a contraprestagdo paga para aos antigos proprietarios da UNINORTE e os valores justos provisorios dos ativos

Uninorte, adquirida em 1° de novembro de 2019, no montante total de RS 44.196. Parte do fluxo mensal do contas a receber de mensa-
lidade de alunos é dada em garantia de empréstimos e financiamentos da Companhia junto ao Internacional Finance Corporation (IFC)
(Nota 16(c)) em montante equivalente a 25% do valor do empréstimo. (b) Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior - FIES
a receber: Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estdo representados pelos créditos educacionais, cujos financiamentos foram
contratados pelos alunos junto a Caixa Econdémica Federal - CEF e ao Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educagdo - FNDE, sendo os
recursos financeiros repassados mensalmente pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O referido montante
pode ser utilizado para pagamento das contribui¢des previdencidrias retidas (INSS sobre salarios) dos funcionarios do Grupo, bem como
convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos do Tesouro Nacional. Os valores em aberto em 31 de dezembro de 2019 referem-se as
parcelas dos alunos rematriculados no FIES pendentes de repasse pelo Governo Federal, compostas basicamente pelas mensalidades de
novembro e dezembro, recebidas em 2020. (c) Acordos a receber: A Administragdo do Grupo mantém critérios rigidos que ndo permitem
rolagem de divida de um semestre para o outro. Os acordos a receber de alunos refe arer i dos alunos inadimplentes com
0 Grupo, que oferece meios de pagamento ao aluno considerando seus respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenca
de fiador para o crédito concedido. Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a andlise do vencimento dos saldos de acordos
areceber é apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

bastante reconhecida na cidade e o prédio da mesma ja estava pronto para uma operagao de ensino (salas, auditdrios, etc) e com excelente
localizagdo; e Possibilidade de massificagdo da entrada no Sudeste do pais, visto que a UNG havia sido adquirida recentemente, de acordo
com a estratégia de abrangéncia nacional do Grupo; ® Em 2014, as principais universidades do RJ foram descredenciadas pelo MEC por
baixo desempenho académico e insuficiéncia ﬁnancelra e * Por ser um Centro Un|vers|tar|0, ha uma autonomia para abertura de unidades
na cidade do Rio de Janeiro, diante da nova 3o do MEC. As p chaves utilizadas pela administragdo para elaboragdo
da viabilidade financeira e consequente projegéo de fluxo de caixa da Unlvernas/RJ foram baseadas em previsdes aprovadas pela Diretoria
e Conselho de Administragdo, considerando a experiéncia do Grupo no crescimento orgdnico de diversas unidades com o mesmo perfil
de atuagdo e operagdo, sendo consistente no uso de fontes externas. Seguem abaixo as principais caracteristicas: ¢ As previsdes de caixa
futuros foram projetados em termos reais e projetadas por semestre; ¢ As previsdes foram baseadas no fluxo de 8 anos, uma vez que a
Administragdo entende que o tempo de maturagdo desta mantenca no Rio de Janeiro é mais longa, haja vista os aspectos econdmicos e
sociais enfrentados pelo Estado. A Administragdo entende e com base no seu histérico no segmento, avalia que uma marca consolidada
em um mercado de atuagdo, tende a ter um tempo de maturagdo menor do que uma unidade nova, principalmente em localidades cuja
marcas do Grupo ndo possuem inser¢do; ¢ Taxa de crescimento médio anual das receitas durante o fluxo de 8 anos foi de 4,6%, que
levou em conta a quantidade de alunos matriculados x ticket médio do aluno por curso, sem considerar a aprovagdo dos novos cursos
que ja foram solicitados ao MEC;  Determinados gastos com custos dos servigos prestados e com despesas que sdo considerados como
diligenciaveis, foram projetados em percentual sobre a ROL acima do percentual médio dos gastos do Grupo; * As despesas com publicidade

Avencer szgég 622%2 182(2’;2 18223 epr da, que sdo gastos diligenciaveis, também foram projetadas em percentuais acima do percentual médio dos gastos do Grupo,

. . . g ) - - uma vez que demandam maior esforco por sua marca ainda ndo estar consolidada no Rio de Janeiro; ¢ A taxa de desconto utilizada foi
Venc!das até 30 dias . 2711 2393 7.827 7.655 de 8,7%, que é a WACC real, e reflete a taxa antes do beneficio fiscal dos impostos; e ¢ Taxa de crescimento na perpetuidade de 2,6 % ao
Venc!das de31a60 d!as 2417 2280 7.260 7.213 ano, que reflete o PIB de Servigos projetado para o tltimo ano do fluxo de 8 anos. Essa mesma taxa foi utilizada para o crescimento das
Venc!das de61a90 dla_s 2307 2130 6.770 6.641  roceitas liquidas e dos principais custos e despesas ja a partir do 52 ano do fluxo. As projeges de fluxo de caixa elaboradas com base nas
Venc!das de91a180 dla_s 3.539 4.126 10.060 12.029 premissas acima indicaram que a recuperabilidade do ativo esta concentrada na perpetuidade do fluxo. Todavia, cendrios de sensibilidade
Vencidas de 181 a 360 dias Zigig 2‘11?1"2 éi;% ég%%g do teste indicaram que essa recuperabilidade encontra-se no inicio do fluxo perpétuo. Adicionalmente, a administragdo do Grupo procedeu

(d) Créditos educativos a receber: Créditos educativos a receber estdo representados pelos créditos educacionais do Educred e da Funda-
cred (Fundagdo de Crédito Educativo), cujos financiamentos foram contratados pelos alunos e aprovados pelo Grupo, e estdo registrados a
valor presente. Tais recursos financeiros serdo repassados a Companhia e suas controladas a partir do més subsequente a formatura dos
respectivos alunos. Em 31 de dezembro de 2019 a base de alunos com crédito educativo privado aumentou, passando de 3.952, em 31
de dezembro de 2018, para 4.464 alunos.

ao teste de valor justo, que, conforme preceitua o CPC 01 - Redugdo ao Valor Recuperavel dos Ativos, é “o preco que seria recebido pela
venda do ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transagdo ndo forgada entre participantes do mercado na
data de mensuragdo.”. A Administragdo do Grupo mantém o monitoramento constante da performance do ativo em relagdo as projegoes
realizadas, assim como das condigdes econdmicas e mercadoldgicas que afetam o negdcio, para avaliar a necessidade de impairment. Com
base nestas previsdes ndo foi identificado impairment do ativo em questdo em 31 de dezembro de 2019. 12. Direito de uso: Conforme
detalhado na Nota 2.2, o Grupo adotou o CPC 06(R2)/IFRS 16, que estabelece critérios para registro de contratos de arrendamento, para

Controladora Consolidado 0s novos contratos e demais contratos ndo abrangidos pela norma anterior, em uma abordagem de transigdo simplificada, que consiste
2019 2018 2019 2018 ©em nao apresentar os saldos comparativos para o ano anterior. Esses contratos referem-se aos imoveis onde estdo localizadas suas
Educred 26.772 17.091 84.281 52.651 universidades, centros universitarios, polos de ensino, faculdades e escritérios, principalmente. Para todos os contratos de operagdes
Fundacred 53 86 53 gp de arrendamento, o Grupo reconheceu ativos representando os direitos de uso pelos passivos de arrendamento conforme segue:
26.825 17.177 84334 52.737 (a) Composicéo de saldo: Taxas médias anuais de Depre- 2018
(-) Ajuste a valor presente Educred 8.390 (5.417) (26.238) (17.645) dacao Custo Depreciacio __ Saldo ___ Saldo
18.435 11.760 58.096 35,00 Controladora -
(-) Circulante (3.691) (2.929) [11.174) (6.225) Direito de Uso de Imdveis 8% 339.043 (74.399) 264.644
Nao circulante 14.744 8.831 46.922 28867 Total _339.043 (74.399)  264.644
Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a composicdo dos vencimentos dos saldos de crédito educativo a —C_on_solldada - o
receber é apresentada a seguir: Controladora Consolidado Direito de Uso de Imdveis 8% __ 756.510  (140.400)  616.110
2019 2018 2019 2018 Total ___756.510 _ (140.400) 616.110
Avencer 16.892 10.403 52754 31768 (b) Movi 3 Saldos em 2018 Adicdes _____ Baixas (i) ___ Depreciacdo _Saldos em 2019
y . - ) . g y ntrol
‘f"“!gas 3‘93310 d'saos i igi i% gi gg Direito de Uso de Imoveis 98.856 216232 (21.428) (29.016) 264.644
Vencidas de 6190 dins 129 151 561 415 Towl 28.856 216232 (21.428) (29.016) 264644
Vencidas de 91 a 180 dias 289 201 1300 1.061 d“gs'm‘ oriundas Depreciagzo oriun-
Vencidas de 1812 360 dias 3 Zgg T ;2(5) sgggé ES ggg 2018 Adicdes Baixas (i) Depreciacdo de negécios de negécios 2019

Os valores a vencer contemplam o ajuste a valor presente do saldo do montante de R$ 26.238 no consolidado, sendo RS 4.826 refe-
rente aos alunos contratados de janeiro a dezembro de 2019, reconhecido como receita bruta no resultado do exercicio. (e) Provisdo
para créditos de liquidagdo duvidosa - PCLD: A partir de 1° de janeiro de 2018 a PCLD de acordos, mensalidades e créditos educativos
préprios e de terceiros passou a ser calculada de acordo com as diretrizes do IFRS 9/CPC 48 e reflete a perda esperada do contas a re-
ceber de acordo com a inadimpléncia dos Gltimos 24 meses (2018 — 12 meses) por aluno, por titulo e para cada faixa de vencimento,
exceto para os créditos educativos oriundos de programas do Governo Federal (FIES). No primeiro trimestre, com base em informa-
¢Bes e dados mais assertivos sobre a recuperabilidade dos créditos antigos do contas a receber, 0 Grupo revisou os critérios para de-
terminar a PCLD e estendeu o periodo de analise quanto a recuperagdo da inadimpléncia de 12 para 24 meses. Assim, baseado nesta
nova estimativa, o Grupo reverteu os montantes de R$ 8.285 e R$ 16.036 da PCLD na Controladora e Consolidado, respectivamente,
em contrapartida ao resultado do exercicio. O calculo da PCLD para alunos que possuem o crédito educativo do FIES, no dmbito do
programa anterior, foi realizado da seguinte forma: (i) Para alunos do FIES com fiador, e FGEDUC — Fundo de Garantia de Operagdes
de Crédito Educativo: foi constituida proviséo para o percentual de 4,05% do contas a receber com essa caracteristica, considerando
as premissas de 15% de risco de crédito sobre 27% de madlmplencla (ii) Para os financiamentos garantidos pelo FGEDUC: sobre o ris-
co ndo coberto foi constituida provisdo para os 10% de responsat je das i ! sobre os 15% de risco de crédito e consi-
derada uma estimativa de 27% de inadimpléncia, ou seja, 0,405%; e (iii) No &mbito do novo FIES, a provisdo é feita considerando-se
o percentual de 13% do valor da parcela do aluno. Sobre as mensalidades desses alunos ndo sdo mais calculados os encargos do FGE-
DUC e as taxas administrativas. A movimentagdo na provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa de contas a receber de clientes do
Grupo esta demonstrada a seguir: Controladora Consolidado

2019 2018 2019 2018
Saldo em 31 de dezembro (36.756) (22.953) (94.037) (65.715)
Adocgo ao IFRS 9 - (5.179) - (25.757)
Ajuste por mudanga de estimativa 8.285 - 16.036 -
Baixa de créditos incobréveis 25.666 22.961 72.145 85.678
PCLD oriunda de combinag&o de negécios - (18.904)
Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa de contas a receber 33. 771 31.585 88.389 88. 243
Saldo em 31 de dezembro (36.576) (36.756) (113.149) (94.037)

O Grupo efetua trimestralmente a baixa definitiva dos créditos considerados incobraveis dos titulos vencidos ha mais de 360 dias.

10. Tributos a recuperar e a recolher: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Tributos a recuperar
Imposto de renda e contribuigdo social a compensar (i) 3.167 5.748 8.688 6.722
Imposto sobre servigo - ISS (ii) - - 4.606
Pis e cofins a compensar 437 1.011 622 1.523
Outros - - 1 9
3.604 6.759 13.917 8.254
Tributos a recolher
Imposto de renda e contribuigdo social - - 2.264 2.590
Imposto de renda retido na fonte 1712 1.939 6.417 6.056
Imposto sobre servigo - 1SS (ii) 1.768 1912 8.343 5.765
Parcelamento de tributos (iii) 538 824 9.309 1.786
PIS e COFINS 67 246 271 450
IPTU a recolher 3.989 12 3.989 46
Outros 144 84 222 109
8.218 5.017 30.815 16.802
(-) Circulante 8.039 (4.575) (23.688] (15.648)
Ndo circulante 179 442 7.127 1.154

(i) O aumento no saldo do Consolidado deveu-: -se a0 imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos das aplicagdes financeiras
que foram r Jas para de dividendos em maio, de debéntures em setembro e de aquisicdo da Uninorte em novembro
de 2019; (i) O crescimento nos saldos de ISS a recuperar e a recolher, ocorreu devido a aquisi¢do da Uninorte que possui saldo a recuperar
de R$ 4.606 e a recolher de RS 3.244; (iii) A elevagio nos saldos de parcelamentos de tributos devem-se a também a aquisigdo da Uninorte

que possui RS 6.431 em parcelamentos de ISS.

11. Intangivel: (a) Controladora: Taxas anuais 2019 2018
de amortizacdo Custo _Amortizacdo Saldo Saldo

Marcas e patentes 567 - 567 567
Licengas e |mplantacoes de software 20% 40.613 (28.487) 12.126 12.576
Licengas de operagdo 33% 12.703 (10.908) 1.795 2.429
Conveénios (i) 25% 7.356 (2.120) 5.236 4.985
Conteldo digital 20% 17.270 (6.456) 10.814 6.546
Fundo de comércio 20% 2.239 2.239 3.276
Goodwill (ii) 5.125 5.125 5.125
85.873 (47.971) 37.902 35.504

Saldos Saldos

em 2018 Adicoes Baixas _Amortizacdo em 2019

Marcas e patentes 567 - 567
Licengas e implantagdes de software 12.576 5.906 (285) (6.071) 12.126
Licengas de operagdo 2429 745 - (1.379) 1.795
Convénios (i) 4.985 1.081 - (830) 5.236
Contetdo digital 6.546 7.384 (640) (2.476) 10.814
Fundo de comércio 3.276 - - (1.037) 2.239
Goodwill (ii) 5.125 - - - 5125
35.504 15.116 925 (11.793) 37.902

(i) Referem-se a acordos com hospitais, clinicas e policlinicas para realizagdo de aulas praticas e preceptoria aos alunos da Companhia; (ii)

adquiridos e passivos assumidos reconhecidos em 31 de outubro de 2019: Sodecam do Amalo::srl.tda - UNINORTE Ref a0 goodwill registrado na aquisicdo da ADEA, que foi incorporada pela Controladora em 30 de abril de 2018.

Contraprestagdo pela compra 211.892 (b) Consolidado: . 2019 2018
Caixa e equivalentes de caixa 3.474 Taxas anuais L

Contas a receber liquido 26.373 de Amortizacdo _ Custo Amortizacio  Saldo Saldo
Tributos a recuperar 4,607 Marcas e patentes " 610 - 610 610
Imposto de renda e contribuicio social a recuperar 4.694 Licengas e |mplantacoes de software ZOOA 52.561 (39.892) 12.669 13.251
Outros ativos 11.981 Licengas de operagdo 33% 22.757 (18.980) 3.777 3.862
Imobilizado 103.624 Convgnlos 25% 9.370 (3.466) 5.904 5.585
Intangivel 246 (Carteira de alunos 25% 197 - 197 197
Intangivel identificado — Marca 23100 Conteddo digital ZOZ/’ 17.314 (6.457) 10.857 6.546
Intangivel identificado — Contrato de Aluguel Antecipado 26.000 zuncéo qlf comercio 20% 2.241 - 2.241 3.282
Intangivel identificado — Licengas 39100 2oodwill e - 232.327 232.327 182.803
Fornecedores (2.285) Intangiveis identificados em aquisicGes 307.428 15. 364 292.064 208.231
Salarios e encargos sociais (10.883) 644805 (84.159) _ ___ 424.367
Tributos a recolher (5.321) . Adigdes Amortizagdo
Recebimentos antecipados (2.839) Saldos . orlungas Slas orlqnda~de
Obrigacdes de arrendamentos mercantis (52.232) em Amorti- combinagGes combinagbes  Saldos
Parcelamentos fiscais (6.694) 2018 M Baixas zagao de negocms de negouos em 2019
Outros passivos (2.811) Marcas e patentes B 610 610
Ativos identificdveis adquiridos e passivos assumidos 160.136 Licengas e implantagGes de software 13.251 6. 150 (284) (6.572) 3. 777 (3. 653) 12.669
Goodwill 51.756 Licengas de operagdo 3.862 2185 (76) (2.316) 202 (80) 3.777

211.892 Convénios 5.585 2167 (321) (1.527) - - 5.904

A estimativa proviséria do valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos, efetuada pela administragdo com suporte de seus con-  Carteira de alunos 197 - - - - 197
sultores independentes, considerou as seguintes metodologias: a) Carteira de clientes: o valor justo de contas a receber de clientes foi ~Contetdo digital 6.546 7. 428 (639) (2.478) - - 10.857
apurado considerando o método do “Multiperiod Excess Earnings”; b) Credenciamento e Licencas de Operagdo: as Licencas de Operagdo  Fundo de comércio 3.282 (1.041) - - 2.241
estdo assocjgdos com os Cursos Credenciad@ e Mantengas cr}edenciadas. Fstfs séo‘imerd'epender?tes e, portanto, sautisfa%en? o critério Goodwill (i) 182.803 (2 232) - 51.756 232.327
de separabwlwdgde sob o CPC 04 quando consnd'erados”erp comunyo. A avallagaondt?l mtanglvfl de ngeqqgs de Operagdo foi fe'na at_raves Intangiveis identificados em aquisigdes (i) 208231 - (2.683)  88.200 (1. 5341 292.064
da metodologia de Abordagem de Renda e Método “With or Without Method” (“WOWM”). O principio base do WOWM ¢ avaliar os 424367 "17.930 930 (3 5521 (16.617) 143.935 (5.417) _ 560.646

seguintes cendrios: 12 Avaliagdo do fluxo de caixa de gerado com as licengas adquiridas; 22 Avaliagdo do fluxo de caixa gerado sem as
licengas adquiridas. ) Marcas: A abordagem de Renda, mais especificamente o “Relief-from-Royalty Method”, foi utilizada para derivar
o valor justo da Marca. A d agdo do resultado lidado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 inclui, desde a data de
aquisicdo, receitas e lucro nos montantes de RS 24.690 e RS 1.261, respectivamente. O valor justo dos ativos liquidos reconhecido nesta
combinagdo de negdcios € provisdrio e podera sofrer alteragdes durante o periodo de mensuragdo, o qual ndo podera exceder a um ano
a partir da data de aquisi¢do. Conforme CPC 15 (R3), o adquirente deve ajustar retrospectivamente os valores provisorios reconhecidos na
data da aquisicdo para refletir qualquer nova informagao obtida relativa a fatos e circunstancias existentes na data da aquisicdo, a qual, se
conhecida naquela data, teria afetado a mensuragdo dos valores reconhecidos. Durante o periodo de mensuragao, o adquirente também
deve reconhecer adicionalmente ativos ou passivos, qguando nova informagao for obtida acerca de fatos e circunstancias existentes na data
da aquisi¢do, a qual, se conhecida naquela data, teria resultado no reconhecimento desses ativos e passivos naquela data. Segdo E — Notas

7. Instrumentos financeiros por categoria: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Ativos financeiros registrados ao custo amortizado
Caixa e equivalentes 1.334 920 6.614 4.680
Contas a receber de clientes 90.758 61.166 275.846 179.421
Partes relacionadas 9.924 - 9.924 -
102.016 62.086 292.384 184.101
Ativos mensurados ao valor justo por meio do resultado
Aplicagbes financeiras 77.502 235.195 208.559 310.051
Titulos e valores mobilidrios 74.882 581.194 91.290 606.167
Contas a receber Educred 18.382 11.674 58.043 35.006
170.766 828.063 357.892 951.224
272.782 890.149 650.276 1.135.325
Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Fornecedores 10.221 12.240 32.501 33921
Empréstimos e financiamentos 64.728 88.850 64.728 88.850
Debéntures 117.450 217.368 117.450 217.368
Partes relacionadas 559 12.859 - -
192.958 331.317 214.679 340.139
Passivos mensurados ao valor justo por meio do resultado
Obrigagdes de arrendamento 306.205 137.919 667.877 238.259
Compromissos a pagar - 862 94.537 117.454
306.205 138.781 762.414 355.713
499.163 470.098 977.093 695.852

0 valor justo dos instrumentos financeiros é proximo ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do desconto a valor presente, utilizan-
do-se juros de mercado em 31 de dezembro de 2019 ndo é significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados,
utilizando-se o custo de capital do Grupo, que se assemelha a taxa dos contratos efetuados. A redugdo das aplicages financeiras e titulos e
valores mobilidrios deve-se, basicamente, aos pagamentos dos dividendos, da 12 série das debéntures e da aquisicdo da Uninorte (Nota 8).
Ja o incremento nos saldos de obrigagdes de arrendamentos deve -se a implantagdo do CPC 06(R2) / IFRS 16 (Nota 2.2).

8. Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores Controladora Consolidado

2019 2018 2019 2018
Numerérios em caixa 76 66 172 159
Bancos - conta corrente 1.258 854 6.442 4.521
AplicagOes financeiras 77.502 235.195 208.559 310.051
Caixa e equivalentes de caixa 78.836 236.115 215.173 314.731
Aplicagdes financeiras 74.882 581.194 91.290 606.167
Titulos e Valores Mobiliarios 74.882 581.194 91.290 606.167
Total 153.718 817.309 306.463 920.898

O caixa e equivalentes de caixa consistem em numerario disponivel no Grupo, saldos mantidos em bancos e aplicagdes financeiras de curto
prazo com liquidez diaria, mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo e ndo para investimento ou outros fins,
de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e sujeito a um insignificante risco de mudanga de valor. Os recursos
aplicados destinam-se ao financiamento da expansao de seu negdcio, por meio de: (i) aquisicdes; e (ii) investimentos em seu crescimento
organico, que engloba a expansao e infraestrutura de polos da rede de ensino a distancia e investimentos para a instalagdo de novas unida-
des presenciais. As aplicagdes financeiras sdo compostas por fundos de investimentos de renda fixa, conservadores, com papéis indexados
ao DI e com carteiras majoritariamente aplicadoras em titulos publicos e papéis de institui¢des financeiras, além de compromissadas com
lastro em debéntures, sendo produtos pertencentes as carteiras das instituicdes financeiras, com baixo risco para o grupo, e CDB, sendo
eles titulos emitidos por instituigdes financeiras, todas demonstradas abaixo:

Controladora Consolidado
Tipo Remuneracdo média 2019 2018 2019 2018
Compromissadas (76,14% do CDI em 2018) 3.403
CDB/Letra de Arrendamento Mercantil 100,09% do CDI (100,02% do CDI em 2018) 208.559 X

208.55!

Aplicagdes financeiras

Compromissadas 75,00% do CDI (99,13% do CDI em 2018) . 19.162
Fundos de Investimentos 100,18% do CDI (101,71% do CDI em 2018) 62 593 349.941 _ 72.128
Titulos e valores mobiliarios 74 1.290 _606.167

A redugdo dos saldos de caixa e equivalentes de caixa e de titulos e valores mobilidrios deve-se aos dividendos distribuidos no montante
de R$ 319.483 (Nota 20(g)), a liquidago da 12 série da 22 emissdo das debéntures no valor de R$ 114.468 (Nota 17) e ao pagamento de R$
185.000 pela aquisido da Uninorte (Nota 6(c)).

9. Contas a receber de clientes: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Mensalidades de alunos (a) 67.804 46.248 194.723 125.616
FIES a receber (b) 25.741 18.766 100.509 62.120
Acordos a receber (c) 21.513 21.814 64.877 66.277
Creditos educativos a receber (d) 26.825 17.177 84.334 52.737
Outros 12.223 11.008 28.833 19.359
Total 154.106 115.013 473.276 326.109
(-) Provis&o para créditos de liquidagdo duvidosa (e) (36.576) (36.756) (113.149) (94.037)
(-) Ajuste a valor presente Educred 8.390) (5.417) (26.238) (17.645)
109.140 72840 _ 333889 _ 214427
(-) Circulante (94.396) (64.009) ___ (286.967) ___ (185.560)
Nao circulante 14.744 8.831 46.922 28.867

Os recebiveis ndo circulantes referem-se aos créditos educativos a receber, conforme Nota 9 (d), com prazos superiores a 365 dias. (a)
Mensalidades de alunos: Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a composicdo dos vencimentos dos

saldos de mensalidades de alunos é apresentada a seguir: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Vencidas até 30 dias 12.514 9.525 35.949 24.908
Vencidas de 31 a 60 dias 10.477 8.366 29.565 22.175
Vencidas de 61 a 90 dias 9.753 6.853 27.358 20.208
Vencidas de 91 a 180 dias 14.237 10.509 41.018 25.937
Vencidas de 181 a 360 dias 20.823 10.995 60.833 32.388
67.804 46.248 194.723 125.616

(i) A adigdo ao goodwill e aos intangiveis identificados em aquisicdes referem-se a aquisicao da UNINORTE (Nota 6 (c)).
(c) Goodwill: Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, o goodwill apurado nas combinagdes de negécios que estava

representado da seguinte forma: 2019 2018
Investimentos diretos e indiretos
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 4.140 4.140
AABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 8.405 8.405
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 4362 4362
SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. 1.043 1.043
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda. 959 959
CESP - Centro de Ensino Superior Piauiense 8.662 8.662
Sociedade de Ensino Superior Piauiense 5.360 5.360
FADE - Faculdade Decisdo 1.028 1.028
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 573 573
Faculdade Joaquim Nabuco de Sdo Lourengo da Mata Ltda. (i) - 2232
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. 43.590 43.590
Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda. 3.521 3.521
Sociedade Universitaria Mileto Ltda. 1346 1.346
SODECAM - Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Amazonas Ltda 51.756 -
134.746 85.221
Sociedades incorporadas
UNESPA - Unido de Ensino Superior do Para 87.136 87.137
ISES - Instituto Santareno de Educagdo Superior 5.320 5.320
AADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avangado Ltda. 5.125 5.125
232327 182.803

O goodwill apurado nas combinagdes de negécios possui vida Util indefinida, sujeitando-se ao teste de recuperabilidade efetuado
anualmente V\de |tem (e) desta Nota. (i) A redugdo do saldo refere-se a baixa do agio registrado na aquisi¢do da faculdade (Nota 6(b)).

(d) i icados em aquisi¢des: Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, os intangiveis identificados apurados
nas aquisicdes de investimentos estava representado da seguinte forma:
2019 2018
Contra-
Carteira  tode Licen- Cartei-
Licengas de aluguel casde rade
decur- Marcas Clientes Anteci- cursos Marcas  Clien-
50s (i i) (i pado __ Total (i) (ii) _tes (ii) _Total
Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de
Sergipe Ltda - SESPS 467 - 200 - 667 467 - 200 667
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda 1.261 - - - 1261 1261 - - 1261
Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 4.404 508 - - 4912 4404 508 - 4912
Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 5.996 692 - - 6688 59% 692 - 6688
Faculdade Deciséo - FADE 2200 100 - - 2300 2200 100 - 2300
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 2400 100 - - 2500 2400 100 - 2500
Faculdades COC de Maceid - FACOCMA 3.000 - - - 3000 3.000 - - 3.000
Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda 2700 400 - - 3100 2700 400 - 3100
Sociedade Universitaria Mileto Ltda 4.500 - - - 4500 4.500 4.500
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa /S Ltda. 90.600 17.400  5.600 - 113600 90.600 17: 400 5. 600 113.600
SODECAM - Sociedade de Desenvolvimento
Cultural do Amazonas Ltda 39.100 23.100 - 26000 88200
Sociedade Metodista Bennett (Nota 11.f) 10.000 - -_10000 10000 - - 10.000
Total 166.628 _42.300 300 5.800 _26.000 M M _19.200 _5.800 152.528
Amortizagdo acumulada (4.603) _ (5.560) _(1.684) (11.84: 3.664) (4.520) _(8.184
166.628 37.697 240 24316 228. 881 127528 528 15536 1.280 144.344
Amortizagdo % 17% 19% 17% 19%
Unido de Ensino Superior do Pard — UNESPA 45500 12.100 800 - 58400 45500 12.100 800 58.400
Instituto Santareno de Educagdo Superior — ISES 7.600 700 - - 8300 _ 7.600 700 8.300
Total 53.100 12.800 800 66.700 53.100 12.800 800 66.700
Amortizagdo acumulada - _(2717) 4(&1 -_(3517) - (2173) (640) (2.813)
53.100 _10.083 _63.183 0.627 __ 160 _63.887

3.100
_219.728 47.780 240 24316 292.064 180.628 _26.163 _1.440 208231

(i) As licengas de cursos adquiridas através de combinagdo 3
intangiveis identificados em aquisigdes possuem vida Util indefinida e estdo sujeitos a testes anuais de recuperabilidade. (i) As marcas e
carteira de clientes adquiridas através de combinacdo de negdcios foram registradas inicialmente pelo seu valor justo. Esses ativos intangi-
veis identificados em aquisicdes possuem vida til definida e estdo sujeitos a amortizagdo, sendo a taxa média anual de marcas de 4% e de
carteira de clientes de 20%. (e) Perda (impairment) do goodwill e intangiveis com vida Gtil indefinida: O goodwill e intangiveis identificados
com vida util indefinida sdo alocados as unidades geradoras de caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas unidades que se be-
neficiam da transagdo e que ndo geram beneficios econdmicos para o Grupo. O valor recuperavel de uma UGC é determinado com base em
célculos do valor em uso. Esses célculos usam projegdes de fluxo de caixa antes do imposto de renda e da contribuigdo social, baseados em
premissas financeiras aprovadas pela Administragdo. Os valores referentes aos fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram
projetados com base nas taxas de crescimento estimadas. A taxa de crescimento ndo excede a taxa de crescimento média de longo prazo
do setor no qual a UGC atua. A Companhia utiliza taxas reais, sem o efeito de qualquer indice de inflagdo, em suas taxas de crescimento e
de desconto nas projecdes de fluxo de caixa. Abaixo demonstramos as premissas utilizadas nas projegdes:

2019 2018
Margem bruta (a) 63,2% 55,6%
Taxa de crescimento (b) 2,6% 2,8%
Taxa de desconto 8,7% 9,0%

(a) Margem bruta or¢ada refere-se a receita liquida deduzida do custo com pessoal, custo com aluguéis, custo com concessiondrias, custo
com servigos prestados e outros custos, exceto depreciagdo. A Administragdo determinou essa margem com base no desempenho passado
e em suas expectativas para o desenvolvimento do mercado. O incremento na margem bruta em 2019 deve-se a adogao do CPC 06(R2)/IFRS
16, cuja parcela significativa da despesa de aluguel operacional foi classificada como leasing financeiro, impactando a despesa financeira.
Expurgando o efeito dessa adogdo, a margem bruta seria de 58,8%; e (b) Taxa de crescimento real constante estimada, usada para projetar
receitas e outros custos, cujas médias ponderadas utilizadas sdo consistentes com as previsdes macroecondmicas divulgadas pelo Banco
Central (Sistema Gerenciador de Séries Temporais - SGS). Para cendrios de sensibilidade dos testes de impairment foram alteradas as
premissas do capital de giro, da taxa de crescimento, da taxa de desconto e das margens, e ainda assim o Grupo ndo teria reconhecido
qualquer perda por impairment. O teste de recuperagdo dos ativos efetuado em 31 de dezembro de 2019 ndo resultou na necessidade de
reconhecimento de perdas, exceto para o goodwill registrado pela aquisi¢do da Faculdade Anglo Lider, cujas operagdes foram transferidas
para uma unidade da Uninabuco em Recife, cuja baixa foi de RS 2.232 (Nota 6(b)). A Administragdo da Companhia monitora trimestralmente a
performance de cada UGC para avaliar a necessidade de antecipar a realizagdo de testes de impairment, visando a eventual reconhecimento
de perdas. (f) Sociedade Metodista Bennet - atual Univeritas Rio de Janeiro: Em conexdo com a estratégia de expansdo geografica do
Grupo, em 26 de margo de 2015, a Companhia adquiriu, através de sua subsididria Unido de Ensino Superior do Para - UNESPA, a mantenca
do Centro Universitario Bennet (“Bennet”), instituicdo de ensino superior licenciada no Rio de Janeiro - R, pelo valor de R$ 10.000, baseado
no valor aproximado de investimentos para credenciamento dos cursos atrelados a mantenga. Por se tratar de Contrato de Cessdo de
Credenciamento e Licengas de Operagdo, a Companhia entende se tratar da aquisi¢do de ativos e ndo uma combinag&o de negécios, desta
forma, o il i ) efetuado é tratado como ativo intangivel atendendo ao Pronunciamento Técnico CPC 04 - Ativos Intangiveis. As

0 aumento no saldo do contas a receber, que incrementou também o valor dos vencimentos por idade, refere-se ao contas a receber da

principais justificativas para entrada no mercado do Rio de Janeiro, através da compra dessa mantenca foram as seguintes: ¢ A Bennet era

Direito de Uso de Imdveis _181.527 527 451.753 _(27.240) 60.481) 86.521 (15.970) 616.110
Total 181. 1.753 _(27.240) 60.481) 86.521 0

(i) Das baixas realizadas, a maior parte deve -se a devolugdo de seis iméveis, sendo cinco imoveis locados a Ocktus Participagdes Ltda e que
estavam com o aluguel suspenso. O custo histérico dessas baixas totalizou RS 16.057, na Controladora e no Consolidado, e foi registrada em
contrapartida a conta “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas” no resultado do exercicio (Nota 23(b)).

13. Imobilizado: 2019 2018
(a) Composigdo do saldo: Taxas médias anuais de depreciacdo __Custo __Depreciacdo Saldo Saldo
Controladora
Terrenos 25.257 - 25.257 25.257
Edificagdes e benfeitorias 6% 253.111 (63.091) 190.020 166.611
Veiculos e aeronaves 6%e10%  1.898 (1.008) 890 19.890
Equipamentos e instalagdes 10% 60.644 25.417) 35.227 34.720
Moveis e utensilios 10% 24.050 12.503) 11.547 12.069
Computadores 20% 31.774 (22.866) 8.908 10.209
Livros 20% _41.317 21.738) 19.579 19.313
Total em operagdo 438.051 (146. 623) 19.579 19.313
Obras em andamento __7.549 7.549 _ 40.947
Total imobilizado _445.600 _ (146.623) 623 298.977 _ 329.016
Consolidado
Terrenos 25.257 - 25.257 25.257
Edificagdes e benfeitorias 6% 422.992 (126.177) 296.815 255.923
Veiculos e aeronaves 6%e10%  4.210 (2.535) 1.675 20.051
Equipamentos e instalagdes 10% 181.323 (88.231)  93.092 84.537
Moveis e utensilios 10% 65.434 (37.313) 28.121 23.288
Computadores 20% 73.764 (60.667) 13.097 14.320
Livros 20% 109.789 (66.935) 42.854 38.232
Obras de Arte 4 - 4 -
Total em operagdo 882.773 (381. 858) 500.915 461.608
Obras em andamento 9.502 9.502 _ 46.756
Total imobilizado 892.275 _ (381.858) 858 510.417 _ 508.364
(b) Movimentagdo: -
, Controladora 2018  AdicBes/ (Transferéncias) M M 2019
Terrenos 25.257 - 25.257
Edificagdes e benfeitorias (i) 166.611 41.801 (3.383) (15. 009) 190.020
Veiculos e aeronaves (ii) 19.890 148 (18.128) (1.020) 890
Equipamentos e instalagdes 34.720 5.923 (52) (5.364) 35.227
Moveis e utensilios 12.069 1741 (38) (2.225) 11.547
Computadores 10.209 2.669 (40) (3.930) 8.908
Livros 19313 3.459 - (3.193) 19.579
Obras de Arte - - - - -
Total em operagdo 288.069 55.741 (21.641) (30.741) 291.428
Obras em andamento (iii) 40.947 (33.398) - - 7.549
Total imobilizado 329.016 22.343 _ (21.641) (30.741) _298.977
Depreciagdo
AdigGes oriundas  oriunda de
Adigdes/ das combinagbes combinagdes
Consolidado 2018 (Transferenqas ___Baixas Depreciacdo de negdcios __de negdcios 2019
Terrenos 725257 - - - 25.257
Edificagdes e benfeitorias (i) 255.923 50.812 (4.972)  (20.604) 52.480 (36.824) 296.815
Veiculos e aeronaves (ii) 20.051 594 (18.128) (1.177) 754 (419) 1.675
Equipamentos e instalagdes 84.537 13.244 (72) (13.257) 22,541 (13.901) 93.092
Méveis e utensilios 23.288 4347 (80) (4.418) 13.936 (8.952) 28.121
Computadores 14.320 3.215 (40) (6.119) 15.695 (13.974) 13.097
Livros 38.232 9.438 - (6.549) 16.050 (14.317) 42.854
Obras de Arte - - 4 - 4
Total em operagdo 461.608 81. 650 (23. 292) (52. 124) 121.460 (88.387) 500.915
Obras em andamento (iii) 46.756 (37.254) - - .
Total imobilizado 08.364 44.396 _(23.. 292[ (52.. 124) 121.460 (88.387) 510.417

(i) Devido a devolugdo de seis imdveis locados, conforme Nota 12 (b)(i), foi realizada a baixa das respectivas benfeitorias destes imoveis no
valor de R$ 4.050; (ii) Em 25 de junho de 2019, o Grupo celebrou contrato de Promessa de Compra e Venda de Aeronave que estabeleceu
a transferéncia da posse da aeronave Phenom 300 para a Ocktus ParticipagGes Ltda., empresa pertencente ao seu sdcio controlador,
pelo valor de RS 24.902 (Vide Nota 26(d)). O ganho realizado na operagéo, no montante de R$ 6.773, foi registrado em contrapartida ao
grupo de “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas” no resultado do exercicio (Nota 23(b)). (iii) Transferéncia na rubrica “Obras
em andamento” para “EdificagBes e benfeitorias” refere-se a conclusdo das obras do prédio de Fortaleza/CE. (c) Garantia de bens: O
Grupo possui contrato de empréstimo (Finame) de aeronave, o qual aliena fiduciariamente o bem adquirido. Em 31 de dezembro de 2019
e 2018, a Controladora e o Consolidado, possuia RS 18.548, relativo a garantia desse contrato. Adicionalmente, h& prédios, maquinas
e equipamentos de informatica dados em garantia de processos judiciais no montante total de R$ 13.465 em 31 de dezembro de 2019
e 2018 na Controladora e Consolidado. (d) Custo de empréstimo capitalizado: Conforme comentado na Nota 16(a), durante 2015, o
Grupo obteve dois financiamentos para custear a construgdo de empreendimentos, cujo valor dos custos de empréstimo capitalizado
durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 é de R$ 2.109, registrado reduzindo a despesa de juros (em 31 de dezembro
de 2018 - RS 2.248). A taxa utilizada para determinar o montante dos custos de empréstimo passiveis de capitalizacdo representa
a taxa efetiva do referido empréstimo. O Ultimo empreendimento custeado pelos referidos financiamentos foi concluido no trimestre.

14. Fornecedores: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Fornecedores Pessoa Juridica 10.137 12.025 32.097 33,511
Fornecedores Pessoa Fisica 84 215 404 410
10.221 12.240 32.501 33.921

15. Compromissos a pagar: (a) Composicdo: Os compromissos a pagar decorrem das seguintes aquisi¢des de investimentos:

Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Contas a pagar por aquisigdes de imdveis - - - -
Contas a pagar por aquisicdo de investimentos (i) - 862 94.537 117.454
- 862 94.537 117.454
(-) Circulante - 862 94.537 82.770]
Néo circulante - - - 34.684

(*) Apds longa discussdo em juizo arbitral, as divergéncias na apuragdo do ressarcimento do endividamento liquido e de contigéncias, que
consideravam multas por quebra de clausula contratual e valores de provisdes realizadas no endividamento liquido, foram negadas pelo
referido juizo, gerando assim a obrigagdo de pagamento integral da parcela, atualizada conforme contrato, cujo valor adicional de atualiza-
¢80 monetaria de RS 21.188 foi registrado em contrapartida as despesas financeiras (Nota 24 (iv)). Em 07 de novembro de 2019 e em 24 de
janeiro de 2020, foram pagos os valores de R$ RS 36.191 e RS 26.000, respectivamente. 16. Empréstimos e financiamentos:

(a) Composigdo: Controladora e Consolidado

Modalidade Encargos financeiros 2019 2018

IFC (i) CDI +1,65% a.a. (2018 - CDI+2,05%) 54.755 76.918

Finame 6%a.a. 9.973 11.932
64.728 88.850

(-) Circulante (24.377) (24.970)

Ndo circulante 40.351 63.880

(i) Em 30 de junho de 2015, o Grupo firmou acordo de financiamento com o International Finance Corporation para custear a construgdo
dos campi de Aracaju (SE) e Fortaleza (CE); modernizaggo e reforma dos campi existentes e novas aquisicdes. O montante financiado é
de R$ 120.000 que foi liberado em 3 de agosto de 2015, com custos incorridos na captago de R$1.335. O prazo de pagamento é de sete
anos, incluindo caréncia do principal de dois anos com pagamento de juros nos meses de abril e outubro de cada ano. Embora trate-se de
recursos oriundos no exterior em ddlares americanos, o IFC vinculou a operagdo em reais, sem risco cambial para o Grupo. Ndo ha valores
de empréstimos e financiamentos mantidos em moeda estrangeira. (b) Movimentagdo: A movimentacdo da divida na controladora e no
consolidado é como segue: Controladora e Consolidado Controladora e Consolidado

2019 2018
Em 31 de dezembro 88.850 113.979
Juros incorridos 7.944 10715
Juros capitalizados (Nota 13(d)) (2.109) (2.248)
Amortizagdo (24.247) (25.630)
Juros amortizados (5.710) (7.966)
Em 31 de dezembro 64.728 88.850

(c) Garantias: Os valores do Finame referem-se ao financiamento da aeronave e estdo garantidos por alienacdo fiducidria do bem (Nota
13 (c)). Para o IFC, o Grupo ofereceu garantias na forma de cessdo fiducidria de créditos referentes a parte das mensalidades de alunos
do Grupo, representando 25% do valor do empréstimo. (c) Classifi por ano de As parcelas venciveis a longo prazo
apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Controladora e Consolidado

2018

Entre um e dois anos 23.530 23.530
Entre dois e trés anos 12.753 23.530
Entre trés e quatro anos 1.952 12.753
Entre quatro e cinco anos 1.952 1.952
Acima de cinco anos 164 2115
40.351 63.880

0 valor justo dos empréstimos é préximo ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do desconto n3o € significativo. Os valores justos
baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se o custo de capital do Grupo, que se assemelha a taxa dos contratos efetuados.
(e) Covenants (clausulas restritivas): O empréstimo com o IFC requer a manutengdo de indices financeiros (covenants). Os “covenants” sdo
calculados sobre as demonstragdes financeiras do Grupo, que é garantidora da emissao, relativas aos trimestres findos em 31 de margo, 30
de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro de cada exercicio social e serdo exigidos até a data do vencimento final. Os indices financeiros
sdo: ¢ o resultado do quociente da divisdo do ativo circulante menos despesas antecipadas pelo passivo circulante, liquidez corrente,
de no minimo 1,2; ¢ o resultado do quociente da divisdo da divida bruta pelo EBTIDA (“Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization”) ajustado. O valor resultante ndo deve ser superior a 2,5; e ¢ o resultado do quociente da divisdo do lucro liquido
(descontado pelos ajustes sem efeito no caixa) pela projegdo de pagamento de juros e amortizagdes da divida bruta nos proximos 12 meses.
0 valor resultante ndo deve ser inferior a 1,2. No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2019, assim como em periodos anteriores,
os “covenants” relativos aos contratos de empréstimos foram analisados e ndo apresentaram valores fora dos limites estabelecidos
contratualmente. 17. Debéntures: Em 10 de agosto de 2017, o Conselho de Administragdo aprovou a 22 emissdo de debéntures simples
do Grupo, ndo conversiveis em agdes, em duas séries iguais, da espécie quirografaria, nos termos da Instrugdo da CVM n2 476. Os recursos
captados foram utilizados para quitagdo das debéntures relativas a 12 emissdo e financiamentos do Grupo, o saldo remanescente foi
utilizado para reforgo de capital de giro. Sobre o saldo do valor nominal unitario das debéntures incidirdo juros correspondentes a variagdo
acumulada da Taxa D, acrescida de spread de 0,65% ao ano para as debéntures da Primeira Série e de 1,35% ao ano para as debéntures da
Segunda Série. A emissdo das debéntures foi encerrada em 3 de outubro de 2017, com valor nominal unitério de R$ 1.000, totalizando o
montante de R$ 200.000 com custos incorridos de RS 3.302. O prazo de pagamento da Primeira Série é de dois anos com parcela tnica em
15 de setembro de 2019, e da Segunda Série é de quatro anos com pagamento semestral em 4 parcelas iguais, sendo o primeiro vencimento
em 15 de margo de 2020 e o Gltimo em 15 de setembro de 2021. As debéntures emitidas pelo Grupo requerem a manutengdo de indices
financeiros (“covenants”), calculados sobre as demonstragdes financeiras do Grupo, que é garantidora da emiss&o, relativas a cada trimestre
e foram exigidos a partir de 2017 até data do vencimento final. Os principais indices financeiros sdo: * o resultado do quociente da divisdo
da divida liquida pelo EBITDA (“Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”) ajustado, cujo valor resultante ndo deve
ser superior a 2,5, podendo ser 0,5 maior por 4 trimestres consecutivos, no caso de aquisicdo societaria com objeto social semelhante; e
o resultado do quociente da divisdo do EBITDA sobre a despesa financeira liquida considerando os encargos da divida bancaria abatidos
dos rendimentos das aplicagdes financeiras, cujo valor resultante ndo deve ser inferior a 2,0. No exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2019, assim como em periodos anteriores, os “covenants” relativos aos contratos de emissdo de debéntures foram analisados e ndo
apresentaram valores superiores aos limites estabelecidos contratualmente. Caso a Companhia adquira participagdo societaria de empresa
com objeto social semelhante ao seu, o indice Divida Liquida/EBITDA podera ter um acréscimo de até 0,5 por 4 trimestres consecutivos a
contar do trimestre no qual a divida contraida para aquisigdo foi feita. O saldo e vencimento das parcelas estdo demonstrados como segue:
Controladora e Consolidado

Circulante 2019 2018

Até um ano 67.760 108.476
Néo circulante

Entre um e dois anos 49.690 54.446

Entre dois e trés anos - 54.446

49.690 108.892

117.450 217.368

0 valor justo das debéntures é proximo ao seu valor contabil, uma vez que a taxa contratual reflete o valor atualizado para liquidagdo da
operagdo. A movimentagdo do saldo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, refere-se aos juros incorridos no montante de R$
14.550 (2018 - RS 16.177) e ao valor liquidado da Primeira Série em 16 de setembro de 2019, no valor de RS 114.468, sendo RS 100.000

de principal e R$ 14.468 de juros incorridos. 18. Salarios e encargos sociais: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Participacdo nos resultados 5.400 4.000 5.400 4.000
Salarios a pagar 8.592 8.108 18.986 18.708
Encargos sociais 5.309 5.165 13311 12.104
Provisdo para férias e encargos 19.796 19.375 43.415 38.176
Outros 348 305 888 704
39.445 36.953 82.000 73.692

19. Obrigagdes de arrendamento: Conforme mencionado na Nota 12, o Grupo adotou o CPC 06(R2)/IFRS 16, que estabelece critérios para
registro de contratos de arrendamento, para os demais contratos ndo abrangidos pela norma anterior, em uma abordagem de transigdo
simplificada, que consiste em ndo apresentar os saldos comparativos para o ano anterior. Os prazos dos contratos s&o variados e alcangam
até dez anos, em sua maioria, podendo ser renovados automaticamente por manifestagdo unilateral do locatario ao final do periodo, com
pagamentos mensais e fixos sendo atualizados anualmente pelos indices INCC ou IGPM, divulgado pela Fundagdo Getdlio Vargas. Nao
existem restrigdes ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuigdo de dividendos pelo Grupo. Os contratos foram considerados,
no julgamento do Grupo, como arrendamento essencialmente se ele transmite o direito de controlar o uso de ativo identificado por um
periodo de tempo em troca de contraprestagdo. O valor presente dos contratos inseridos na adogdo do CPC 06(R2)/IFRS 16 foi calculado
por taxas equivalentes a de captagdo de transagdo com risco e natureza similar. Os contratos antigos mantiveram as taxas originais
utilizadas conforme critérios da norma anterior. (a) Vencimento: O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos
financeiros estd descrito a seguir:

Controladora 2019 2018
Pagamentos Desconto a Valor presente dos Valor presente dos
Vencimentos minimos ___valor presente __pagamentos minimos __pagamentos minimos
Circulante:
Até um ano 55.164 (32.897) 22.267 10.667
Nao circulante
Entre um e dois anos 53.889 (30.599) 23.290 10.667
Entre dois e trés anos 53.392 (28.122) 25.270 10.667
Entre trés e quatro anos 50.311 (25.438) 24.873 10.667
Acima de quatro anos 307.986 (97.481) 210.505 95.251
465.578 (181.640) 283.938 127.252
520.742 (214.537) 306.205 137.919




SER EDUCACIONAL S.A. - CNPJ n° 04.986.320/0001-13

Consolidado 2019 2018
Pagamentos Desconto a Valor presente dos Valor presente dos
Vencimentos minimos ___valor presente ___pagamentos minimos __pagamentos minimos
Circulante:
Até um ano 114.217 (70.286) 43.931 17.209
Nao circulante
Entre um e dois anos 112.659 (65.021) 47.638 17.209
Entre dois e trés anos 125.413 (59.799) 65.614 17.209
Entre trés e quatro anos 111.895 (52.811) 59.084 17.209
Acima de quatro anos 714.961 (263.351; 451.610 169.423
1.064.928 (440.982) 623.946 221.050
1.179.145 (511.268) 667.877 238.259
(b) Movimentag&o: A movimentagdo das obrigagdes de arrendamento é como segue:
Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2018 137.919 238.259
Adogdo CPC 06(R2) - Nota 2.2 181.599 407.942
Novos contratos 34.634 39.422
Adigdes oriundas de combinagdo de negdcios 52.232
Baixas (i) (31.594) (37.545)
Juros 35.295 68.853
Pagamentos minimos (51.648) (101.286)
Saldo em 31 de dezembro de 2019 306.205 667.877

(i) Conforme mencionado na Nota 12(b), a maior parte das baixas refere-se a devolugdo de seis iméveis cujo saldo remanescente da
obrigagdo foi baixado em contrapartida a conta de “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas” (Nota 23(b)), no montante de
RS 26.781. 20. Capital social e reservas: (a) Capital social: O capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2019 é representado
por 128.721.560 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, totalizando no exercicio R$ 991.644. Os gastos incorridos pela
Companhia para a emissdo de agdes realizadas em novembro de 2017, totalizaram RS 4.095 registrados em conta redutora do capital
social, e aguardando capitalizagdo pelo Conselho de Administragdo da Companhia. Os acionistas da Companhia autorizaram o Conselho de
Administragdo a aumentar o capital social até o limite de R$ 1.500.000. (b) Agdes em tesouraria: Em 12 de janeiro de 2015, foi aprovada a
aquisicdo de até 3.752.237 agdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, de emissdo da Companhia, para manutengao,
cancelamento em tesouraria ou recolocagdo no mercado, sem redugdo do capital social, dentro do prazo de 365 dias a partir de 12 de
janeiro de 2015, com encerramento em 11 de janeiro de 2016, tendo sido adquiridas 377.500 agdes, no valor total de RS 6.454, ao custo
médio ponderado de RS 17,09, na forma de programa de recompra. Em 9 de janeiro de 2016, o Conselho de Administragdo da Companhia
aprovou a prorrogagdo do Programa de Recompra de Agdes até 9 de janeiro de 2017, renovando-o até 9 de janeiro de 2018, quando
foi deliberado o seu encerramento, sem movimentagdo. Em 3 de abril de 2018, o Conselho de Administragdo da Companhia reabriu o
referido programa e aprovou a aquisicdo de até 5.482.640 agdes, no prazo de 365 dias, com encerramento em 3 de abril de 2019. Em 31
de dezembro de 2018, a Companhia possuia 4.827.500 agdes em tesouraria, ao custo médio de R$16,72, no montante total de R$80.706.
Em 16 de outubro de 2018, o referido programa foi encerrado com a aquisigdo da totalidade das agdes, ao custo médio de RS 16,27, no
montante de R$ 89.225, com o consequente cancelamento das agdes. Em 16 de outubro de 2018, foi aberto 0 novo programa de recompra
de até 5.326.100 agGes, no prazo de 365 dias. Nessa nova fase do programa, até 8 de maio de 2019, foram adquiridas 4.230.300 agdes,
no valor total de R$ 65.527 ao custo médio ponderado de RS 15,49. Em 9 de maio de 2019, o Conselho de Administragdo aprovou o
cancelamento de 4.230.300 de agdes ordindrias retidas em tesouraria, ou 3,2% do total de agdes emitidas, com a manutengao do programa
até o dia 16 de outubro de 2019, quando encerrou o programa, sem a aquisicdo de agGes nesse periodo. Apds esse cancelamento, a
Companhia passou a ter 128.721.560 agdes ordinarias emitidas. (c) Reserva de capital: Em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro
de 2018, a Companhia ndo possuia saldo registrado como reserva de capital. (d) Reserva de incentivos fiscais: Em 31 de dezembro de
2019 e 31 de dezembro de 2018, a Companhia ndo possuia saldo registrado como reserva de incentivos fiscais. (e) Reserva legal: Em
31 de dezembro de 2019, a Companhia possuia R$ 62.031 (2018 - RS 55.523) em reserva legal. A reserva legal é constituida mediante a
apropriagdo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo remanescente, até o limite de 20% do capital social e tem por fim assegurar
a integridade do capital social somente podendo ser utilizada para compensar prejuizo e aumentar o capital. (f) Retengdo de lucros: Em
31 de dezembro de 2019, a Companhia possuia RS 135.107 (2018 - R$ 483.437) de retengdo de lucros. A retengdo de lucros representa a
parcela do lucro, destinada para conta de reserva de retengdo de lucros para futuro investimento de capital, que é objeto de deliberagdo
na Assembleia Geral Ordindria dos acionistas. A reducdo do saldo deveu-se ao cancelamento das agdes em tesouraria e ao pagamento de

dividendos extraordinarios (Notas 20(b) e (g). (g) Dividendos: 2018
Lucro liquido do exercicio 136.372 201.279
(-) Constituigdo da reserva legal (6.819) (10.064)
Lucro liquido ajustado 129.553 191.215
Dividendo minimo obrigatério calculado a distribuir - (30%) 38.866 47.804
Dividendos intermedidrios distribuidos (32.803) (20.685)
Dividendos a pagar 6.063 27.119
Dividendos complementares 9.561
Total de dividendos a distribuir 6.063 36.680
Meédia ponderada em circulagdo 128.722 135.829
Dividendos distribuidos/a distribuir por agdes (em reais) 0,05 0,27

Até o final do exercicio anterior, aos acionistas era assegurado um dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido do periodo,
a ser apurado em bases semestrais, ajustado pela constituigdo da reserva legal, conforme os termos da Lei das Sociedades por Agdes.
Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, o Conselho de Administragdo da Companhia propds a distribuigdo de dividendos
complementares ao minimo obrigatério, no valor de R$ 9.561, deliberada na Assembleia Geral Ordinaria realizada em 30 de abril de 2019 e
paga em 24 de maio de 2019. Em 9 de maio de 2019, o Conselho de Administragdo decidiu por alterar sua Politica de Dividendos, passando
a prever uma distribuigdo minima de 30% do lucro liquido, a ser apurada em bases semestrais, com o objetivo de otimizar a estrutura de
capital da Companhia. Nessa mesma data e com 0 mesmo objetivo, o Conselho de Administragdo deliberou pela distribuicdo extraordinaria
de dividendos no valor de R$ 250.000, ou R$ 1,942177 por agdo, que também foram pagos em 24 de maio de 2019. Em 10 de setembro de
2019 foram pagos os dividendos intermediarios, no valor de RS 32.803 (2018 - RS 20.685).

21. Receita liquida dos servigos prestados: Controladora Consolidado
Receita bruta da prestagdo de servigos 2019 2018 2019 2018
Mensalidade de graduagdo 733660 621.339 1.938.729 1.731.307
Mensalidade de pos-graduagdo 2.712 3.268 30.298 29.458
Mensalidade de EAD 95.680 51.816 134173 70.786
Outras receitas 4.406 5.030 16.334 16.442
836.458  681.453 2.119.534 1.847.993
Dedugdes da receita bruta
Descontos e bolsas (i) (225.961) (122.677) (567.130) (334.580)
PROUNI (ii) (79.927)  (66.619) (207.344) (171.711)
FGEDUC e encargos FIES (iii) (10.480)  (13.706)  (27.023)  (36.024)
Impostos incidentes sobre servigos (14.252) _ (14.168) _ (42.051) _ (43.192)

330.620) _(217.170) _ (843.548) _ (585.507

505.838 _ 464.283 1.275.986 _1.262.486
(i) O aumento reflete o maior volume de descontos e bolsas em fungdo das campanhas para captagdo de alunos no 19 e 22 semestres de
2019, além do desconto de pontualidade pelo pagamento das mensalidades no inicio do més, registrado a partir do 22 semestre de 2018;
(ii) O aumento refere-se as operagdes de unidades recentemente abertas, quando o volume de bolsas do PROUNI exerce um peso maior na
base de alunos e consequentemente na receita liquida; (iii) A reducdo reflete 0 menor nimero de vagas ofertadas pelo governo federal no
ambito do FIES, que vem ocorrendo desde o 12 semestre de 2018.

22. Custos dos servigos prestados: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
Pessoal e encargos sociais (132.929) (128.984) (370.025) (380.387)
Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica (12.756)  (11.142)  (22.493)  (19.993)
Energia elétrica, dgua e telefone (18.222)  (17.247)  (40.209)  (37.361)
Depreciagdo e amortizaggo (i) (61.125)  (28.623) (116.508)  (49.474)
Aluguéis (i) (98) (25.706)  (16.335)  (75.275)
Outros (10.101) _ (10.719) _ (14.943)  (14.500)

235.231) (222.421) _(580.513) _(576.990)
(i) Variagdes nessas linhas referem-se a adogdo do CPC 06(R2)/IFRS 16, conforme destacado na Nota 12 e da reclassificagdo da depreciagdo
do direito de uso, antes classlﬁcada como despesa administrativa (Nota 23 (a) (iii)).

23.R Controladora Consolidado

(a) Desp gerals e rativa: 2019 2018 2019 2018
Pessoal e encargos sociais (95.231) (91.666) (148.980) (143.038)
Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica (i) (44.976) (27.026) (60.489) (35.227)
Comercial, publicidade e propaganda (49.313) (44.000) (80.170) (83.548)
Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagdo duvidosa (ii) (28.151) (31.585) (80.040) (88.243)
Depreciagdo e amortizagdo (iii) (10.425) (18.068) (14.398) (26.874)
Materiais de expediente (7.369) (10.623) (13.451) (17.557)
Tributos (7.648) (3.743) (12.214) (8.624)
Outros 18.796) _ (28.888) _ (30.259) _ (43.738,

261.909) (255.599) (440.001) (446.849;
(i) O aumento gerado refere-se principalmente aos gastos para implantagdo e execugdo do projeto Ser Digital, da terceirizagdo de servicos
de limpeza e de servigos advocaticios voltados para aquisicdes; (i) Inclui o ajuste pela mudanga de critério no célculo da estimativa da
PCLD (vide Nota 9 (e)), que resultou na reversdo de RS 16.036, e a perda com créditos no valor de R$ 8.165 referente as mensalidades
em aberto em 2018 que foram faturadas com valor do dia 30 sem contemplar as bolsas e o desconto de pontualidade perdidos em
fungdo da inadimpléncia, mas que foram renegociadas no primeiro trimestre de 2019 incluindo parte dessas bolsas e desconto;
conjunto com a aplicagdo do CPC 06(R2)/IFRS 16, o Grupo revisou a alocagdo da depreciagdo de acordo com a natureza dos iméveis e
reclassificou 0 montante de R$ 12.783 para o custo dos servicos prestados referente a depreciagdo de imdveis operacionais; (iv) A
redugo refere-se a queda dos gastos com viagens para credenciamento de unidades e prospecgdo de polos principalmente (RS 4.918)
e gastos extemporaneos em 2018 no valor de R$ 3.259. (b) Outras receitas (despesas) operacionais liquidas: No exercicio findo em 31
de dezembro de 2019, registrou outras receitas operacionais liquidas nos montantes de RS 7.626 (2018 - RS 3.366) e RS 4.798 (2018
- RS 2.962), respectivamente, na Controladora e no Consolidado, basicamente em fungo de: (i) Conforme mencionado nas Notas 12
(b) e 19 (b), houve a baixa de imdveis registrados como “Direito de Uso” vinculados a “Obrigagdes de arrendamento” que gerou um
ganho no montante liquido de R$ 12.262; (i) Conforme descrita na Nota 13 (b)(i), a baixa das benfeitorias dos iméveis locados que foram
devolvidos, gerou uma perda no valor de R$ 4.050; (iii) De acordo com a Nota 13 (b)(ii), a operacdo de venda da aeronave Phenom 300,
gerou ganho no valor de RS 6.773; (iv) Custas processuais no valor de R$ 7.441 (2018 - R$ 4.347) e o impairment da Faculdade Anglo

Lider (Nota 6 (b)) no valor de R$ 2.232. Controladora Consolidado
24. Resultado financeiro: 2019 2018 2019 2018
Receitas financeiras
Juros sobre mensalidades e acordos 4.243 5.185 12.400 15.526
Rendimentos de aplicagdes financeiras 32.650 52.943 38.580 55.276
Variagdo monetaria ativa(i) 772 - 2.059
(-) Pis e COFINS s/ receita financeira (1.754) (2.837) (2.464) (3.745)
Outros 825 2.802 1365 5.280
35.964 58.865 49.881 74.396
Despesas financeiras
Despesas de juros (21.370)  (25.096) (22.230) (25.381)
Capitalizagdo de juros 2.109 2.248 2.109 2.248
Juros de arrendamentos (ii) (35.295) (18.369) (68.853) (33.017)
Descontos concedidos (iii) (17.654) (7.868] (44.635)  (24.623)
Variagdo monetaria passiva (iv) (29.906)  (10.492)

Outros

3.892 2.741] 9.726, 10.205;

consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisao em montante considerado suficiente para cobrir as
perdas potenciais provaveis com essas agdes em curso.

Controladora Consolidado

2019 2018 2019 2018
Civel (a) 1.113 797 3.990 3.194
Trabalhista (b) 298 657 6.106 4.550
1411 1.454 10.096 7.744
Contingéncias indenizatdrias (d) - - 112.015 112.015
1.411 1.454 122.111 119.759

timos e financiamentos: Os empréstimos e financiamentos sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na
transagdo e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos
da transaggo) e o valor total a pagar é reconhecida na demonstragdo do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em
aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. Os empréstimos e financiamentos sdo classificados como passivo circulante, a menos que
0 Grupo tenha um direito incondicional da liquidagdo do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do balango. Os custos de empréstimos
gerais e especificos que sdo diretamente atribuiveis a aquisi¢do, construgdo ou produgdo de um ativo qualificavel, que é um ativo que, neces-
sariamente, demanda um periodo de tempo substancial para ficar pronto para seu uso ou venda pretendidos, sdo capitalizados como parte do
custo do ativo quando for provavel que eles irdo resultar em beneficios econdmicos futuros para a entidade e que tais custos possam ser
s com confianga. Demais custos de empréstimos séo reconhecidos como despesa no periodo em que sdo incorridos. 31.16. Debén-

(a) Civel: O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de na-
tureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com essas causas. A Administragdo mantém provisdo em 31 de
dezembro de 2019 no montante de R$ 1.113 (2018 - R$ 797) para a controladora e de RS 3.990 (2018 - RS 3.194) para o consolidado. As
agdes classificadas como perda provavel possuem natureza de indenizagdo por danos morais e materiais e inexisténcia de débitos perante
as instituigdes do Grupo. O Grupo também efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de natureza civel, classifi-
cadas com risco de perda possivel para os quais ndo ha provisdo constituida, cujo valor em 31 de dezembro de 2019 é de R$ 19.259 (2018
- R$ 22.997) para a controladora e de R$ 52.610 (2018 - R$ 46.718) para o consolidado, cujas principais alegacdes sdo objeto das causas:
(i) agdes por negativagdes indevidas em orgdos de protecdo ao crédito e manutengdo indevida de negativagdo; (i) agBes por demora na
emissdo de diploma; (iii) agdes por problemas no aditamento, matricula, reembolso (ndo formagdo de turma) e transferéncia do FIES. (b)
Trabalhista: O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de
natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com essas causas. A Administragdo mantém provisdao em
31 de dezembro de 2019 no montante de RS 298 (2018 - RS 657) para a controladora e de RS 6.106 (2018 - RS 4.550) para o consolidado.
Adicionalmente, o Grupo efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo das diversas ages de natureza trabalhista, classificadas com
risco de perda possivel, para as quais ndo hd provisdo constituida. O valor em 31 de dezembro de 2019 é de RS 30.433 (2018 - RS 23.265)
para a controladora e de R$ 60.233 (2018 - R$ 33.610) para o consolidado, cujas principais alegages sdo objetos das causas: horas extras,
férias ndo gozadas, reconhecimento de vinculo empregaticio, equiparagdo salarial e diferengas salariais decorrentes de redugdo de cargas
horérias de professores. (c) Tributdrio: O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou |\ ), avaliagdo e i

das diversas acBes de natureza tributdria para suportar as provéveis saidas de recursos relacionados com essas causas. A Administragdo
ndo mantém provisdo para a controladora e consolidado, pois ndo ha, nesta mesma data processo com perda provavel. Adicionalmente, o
Grupo efetuou levantamento, avaliagdo e quantificagdo das diversas agdes de natureza tributaria, classificadas com risco de perda possivel,
para as quais ndo hd provisio constituida. O valor em 31 de dezembro de 2019 é de R$ 8 (2018 -R$ 10.727) para a controladora e de R$
2.658 (2018 - RS 20.815) para o consolidado (Vide Nota 27 (d)). (d) Contingéncias indenizatérias oriundas de combinagdo de negdcios:
Dentre as principais agdes podemos destacar: a. Processos do Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. - CESPI, da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui Ltda. - CIESPI, oriundo de combinagdo
de negdcios ocorrida em 2013 no valor de RS 3.249 em 31 de dezembro de 2019 e 2018; b. Processo 0019270-28.2014.8.14.0301 - Trata-se
de Execugdo Fiscal ajuizada pelo Municipio de Belém referente a cobranga de ISS devido por suposta perda da isengdo tributdria da UNESPA.
A questdo se refere a isengdo da tributacdo pelo ISS através de autorizagdo conferida a UNESPA pelo poder publico através de Decreto
Municipal, que posteriormente que foi retirada, langando o crédito tributario relativo aos 5 Ultimos anos. A UNESPA ajuizou agdo anulatdria,
tombada sob o n 0057879-84.2009.8.14.0301 para anular os autos de infragdo que ao fim autorizou o ajuizamento da Execugdo Fiscal ora
em comento. Foram oferecidos embargos a execugdo e o processo encontra-se em fase instrutoria. A classificagdo de perda atribuida pelos
assessores juridicos externos é possivel no valor de RS 103.082 em 31 de dezembro de 2019 e apesar disso a causa esté sendo considerada
no montante do passivo contingente oriundo da combinagdo de negécios com a UNESPA. Os acionistas vendedores concordaram contra-
tualmente em indenizar a Companhia pelo montante que pode tornar-se devido no que diz respeito as agdes acima mencionadas. Para
garantir esse montante foram fixados contratualmente retengdo de parte dos valores de compra e venda, descontos em aluguéis futuros
das unidades e hipotecas de iméveis em favor da Companhia. Neste sentido, um ativo de indenizagdo, equivalente ao valor justo do passivo
indenizado, conforme acima, foi registrado no total de R$ 112.015 em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018. Além das agdes
provisionadas, com ativos de indenizagéo reconhecidos pela Companhia, temos ainda contingéncia em discusséo referente a autos de infra-
¢do para cobranga de contribuigdes previdencidrias e contribui¢des para entidades e fundos, no periodo de janeiro de 2011 a dezembro de
2012, no valor de RS$ 90.945 em 31 de dezembro de 2019 e 2018, da Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa (SOPEP), atual mantenedora
da UNG. A Receita Federal entendeu que as atividades exercidas pela Associagdo Paulista de Educagdo e Cultura (APEC), antiga mantene-
dora da UNG, ndo se enquadravam na categoria de ndo lucrativa e, apesar da transferéncia da mantenca da UNG ter ocorrido somente em
janeiro de 2015, autuou a SOPEP de forma subsididria pela auséncia de pagamento das referidas contribuicdes. Adici em 19 de

tures: As debéntures sdo reconhecidas, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagdo e sao, subsequentemente,
demonstradas pelo custo amortizado. Qualquer diferenga entre os valores captados (liquidos dos custos da transagdo) e o valor total a pagar é
reconhecida na demonstragdo do resultado durante o periodo em que as debéntures estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva
de juros. As debéntures sdo classificadas como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional da liquidagdo do passi-
vo por, pelo menos, 12 meses apés a data do balango. Os custos de debé gerais e especificos que sdo di atribuiveis a aquisigdo,
construgdo ou produgdo de um ativo qualificavel, que é um ativo que, necessariamente, demanda um periodo de tempo substancial para ficar
pronto para seu uso ou venda pretendidos, sdo capitalizados como parte do custo do ativo quando for provével que eles irdo resultar em bene-
ficios econdmicos futuros para a entidade e que tais custos possam ser mensurados com confianga. Demais custos de debéntures sdo reconhe-
cidos como despesa no periodo em que sdo incorridos. 31.17. ProvisGes: As provisdes para contingéncias (trabalhistas, civeis e tributarias) sdo
reconhecidas quando: (i) existe uma obrigagdo presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (ii) é provavel que uma
saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagdo; e (jii) o valor puder ser estimado com seguranga, com base nos julgamentos dos
consultores juridicos. As provisBes s&o mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigagdo, usando
uma taxa antes dos efeitos tributarios, a qual reflita as avaliagGes atuais de mercado do valor do dinheiro no tempo e dos riscos especificos da
obrigagdo. O aumento da obrigagdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira. 31.18. Tributagdo: (a)
Imposto de renda e contribuigdo social corrente: As despesas de imposto de renda e contribuigdo social do periodo compreendem o imposto
corrente. Os impostos sobre a renda sao reconhecidos na demonstragdo do resultado, exceto na proporgdo em que estiverem relacionados
com itens reconhecidos diretamente no patrimdnio liquido. Nesse caso, 0 imposto também é reconhecido no patriménio liquido. Para as uni-
dades que aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI”, as atividades de ensino superior de graduagdo gozam de isengao, pelo
periodo de vigéncia do termo de adesdo, com relagdo ao Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRP)” e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liqui-
do “CSLL". (b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos: O imposto diferido é reconhecido com relagdo as diferengas temporarias entre
os valores contdbeis de ativos e passivos e os respectivos montantes para efeitos de tributagdo. O imposto diferido ndo é reconhecido para: a)
diferengas tempordrias no reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transagdo que ndo é uma combinagdo de negdcios e que ndo
afete nem o resultado contabil nem o lucro ou prejuizo fiscal; b) diferengas temporarias relacionadas com investimentos em controladas, coli-
gadas e controladas em conjunto, na medida em que a Companhia é capaz de controlar o momento da reversgo das diferengas temporarias e
é provével que elas ndo revertam num futuro previsivel; e c) diferengas temporarias tributéveis resultantes do reconhecimento inicial de agio.
A mensuragdo dos impostos diferidos reflete as consequéncias fiscais que resultariam da forma na qual a Companhia espera, na data do balan-
o, recuperar ou liquidar o valor contabil de seus ativos e passivos. O imposto diferido é mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplica-
das as diferencas tempordrias em sua reversgo. Ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de compensar
passivos e ativos fiscais correntes, se sdo impostos relacionados a mesma entidade tributével, ou em diferentes entidades fiscais, mas que
pretendem resolver passivos fiscais correntes e ativos em uma base liquida, ou se seus ativos e passivos fiscais sejam realizados simultaneamen-
te. Um ativo fiscal diferido € reconhecido por perdas fiscais, créditos fiscais e diferengas tempordrias dedutiveis na medida em que é provavel
que os lucros tributdveis futuros estejam disponiveis contra os quais poderdo ser utilizados. Os impostos diferidos ativos sao revisados a cada
data de relatdrio e serdo reduzidos na medida em que ndo é mais provavel que o beneficio fiscal sera realizado. (c) PIS e COFINS: Para as recei-
tas das atividades de ensino, com excegdo das atividades de graduacdo das unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos
“PROUNI", incidem o Programa de Integragdo Social “PIS” e a Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS” nas aliquotas
de 0,65% e 3,00%, respectivamente e, para as atividades ndo relacionadas a ensino, incidem o PIS a aliquota de 1,65% e a COFINS a 7,6%. As
atividades de graduagdo nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI” sdo isentas do Programa de Integragdo
Social “PIS” e da Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS”. (d) PROUNI: As unidades que aderiram ao PROUNI gozam
de isengdo, pelo periodo de vigéncia do termo de adesdo, com relagdo aos seguintes tributos federais: ¢ Imposto de Renda de Pessoa Juridica
“IRP)” e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido “CSLL”, instituida pela Lei n® 7.689 de 15 de dezembro de 1988; ¢ COFINS, instituida pela Lei
Complementar n2 70 de 29 de dezembro de 1991; e, ¢ PIS, instituida pela Lei Complementar n2 7 de 7 de setembro de 1970. As isengdes acima

abril de 2018, foi lavrado novo auto de infragdo, ampliando o periodo de autuagdo para 2014, em valor adicional de R$ 82.084, totalizando
R$ 173.029. Ambos processos se encontram em analise pelo Conselho Administrativo de Recursos Fiscais — CARF, 6rgdo vinculado ao atual
Ministério da Economia. Por se tratar de contingéncia anterior a aquisi¢do, o contrato prevé que eventuais prejuizos estdo garantidos pela
retengdo dos valores de compra e venda, descontos em aluguéis futuros das unidades e hipotecas de iméveis em favor da Companhia.
Os advogados que patrocinam esse processo foram contratados pelos acionistas vendedores e sdo acompanhados pelos advogados do
Grupo, classificando os respectivos riscos de perda como possiveis. Em dezembro de 2019, os vendedores da Unido de Ensino Superior do
Pard - UNESPA realizaram acordo com a empresa Centro de Estratégia Operacional Propaganda, Publicidade e Comércio Ltda., que movia a
agdo relacionada ao uso de licengas de software de ensino a distancia, contra a Rede Brasileira de Educaggo a Distancia (“RBED”), sociedade
na qual a UNESPA possuia participagdo juntamente com outras nove instituicdes de ensino do Brasil, que respondem solidariamente pela
acdo, extinguindo a solidariedade da UNESPA no referido processo. 28. Lucro basico e diluido por agdo: O lucro bésico por agdo é calculado
mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade média ponderada de agdes ordindrias emitidas durante
o exercicio. A Companhia ndo possui agdes ordindrias potenciais com efeitos diluidores.

2019 2018
Lucro do exercicio atribuivel aos acionistas da Controladora 136.372 201.279
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias em circulagdo (milhares) 128.722 135.829
Lucro basico e diluido por agdo - R$ 1,06 1,48

29. Seguros: As coberturas de seguros, em 31 de dezembro de 2019, foram contratadas pelos montantes a seguir indicados, consoante

apdlices de seguros:
Coberturas (Em milhares)

Ramos

Danos materiais ao imobilizado (prédios/equipamentos) RS 134.928
Responsabilidade Civil com terceiros R$ 15.000
Frota - Danos materiais, corporais e de objetos transportados 100% Fipe
Responsabilidade civil dos administradores R$ 30.000

30. Evento Subsequente - Oficio-Circular/CVIM/SNC/SEP/n.2 02/2020 - Efeitos do C nas D des Fi : Em dezembro
de 2019, um novo agente de coronavirus (“COVID-19”) foi relatada em Wuhan, China. A Organizagdo Mundial da Satide declarou COVID-19
como uma “Pandemia”. Nesse contexto, as autoridades estaduais e municipais de satide, em diversos estados e municipios, estdo seguindo as
orientagdes das autoridades federais, que contemplam, dentre outras, a suspens3o de aulas nas escolas, faculdades e universidades, publicas e
particulares, por um periodo médio inicial de 15 dias, a partir do dia 18 de margo de 2020, como parte de um conjunto de medidas que visam
a mitigar a propagagdo do COVID-19. Nas unidades do Grupo, as medidas iniciaram no dia 16 de margo de 2020 e alteram exclusivamente o ca-
lendario das aulas presenciais e serdo repostas durante o periodo de retorno as aulas em regime de extensdo da carga horaria diaria, por ensino
a distancia (EAD), ou por antecipagdo do periodo de férias de julho. As atividades de ensino a distancia, bem como captagdo e rematr\cula de
alunos ocorrem normalmente no periodo, sem impacto inicial no reconhecimento da receita de alunos matriculados. No centro i ivo,

sdo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em decorréncia da realizagdo de atividades de ensino superior,
provenientes de cursos de graduagdo e cursos sequenciais de formagdo especifica. (e) ISS: As receitas das atividades de ensino incidem o Im-
posto sobre Servigos de Qualquer Natureza “ISS”, conforme regulamentado na lei complementar 116/2003, nas aliquotas de 3,00% a 5,00%, a
depender do municipio. O tributo é reconhecido de acordo com o reconhecimento de receita do Grupo. 31.19. Lucro por agdo: A Companhia
efetua os calculos do lucro por lote de mil agdes - utilizando o nimero médio ponderado de agdes ordinarias totais em circulagdo, durante o
periodo correspondente ao resultado conforme Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS 33). As agBes ordindrias sdo classificadas no patriménio
liquido. Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissdo de novas agGes ou opgdes sdo demonstrados no patriménio liquido como
uma dedugdo do valor captado, liquida de impostos. 31.20. Reconhecimento da receita, custos e despesas: As receitas, custos e despesas sao
reconhecidos pelo regime de competéncia. (a) Receita de servigos: A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a rece-
ber das atividades de ensino superior, pos-graduagdo, cursos livres e atividades educacionais correlatas. A receita é apresentada liquida dos
impostos, das devolugdes, dos abatimentos e dos descontos. A receita pela prestagdo de servigos é reconhecida tendo como base os servigos
realizados até a data do balango. As mensalidades dos cursos e seus respectivos descontos variam de acordo com o curso, a unidade ou o termo
académico. As receitas sdo geradas com base em contratos de prego fixo, sendo reconhecidas mensalmente com base na prestagdo do servigo.
0 Grupo aderiu, em outubro de 2013, ao Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico (PRONATEC), criado pelo Ministério da Educagdo
(MEC) para expandir a oferta de cursos técnicos e profissionais de nivel médio, e de cursos de formagdo inicial e continuada para trabalhadores
brasileiros. As receitas sdo geradas com base na bolsa-formag&o, sendo reconhecidas mensalmente com base na prestagdo de servigo, conside-
rando a confirmagdo de presenga por cada aluno, de acordo com as condigdes e requisitos do programa. O Grupo registra como desconto os
encargos educacionais decorrentes dos contratos de financiamento garantidos pelos alunos que aderiram ao FGEDUC de acordo com a Portaria
Normativa N2 21 de 21 de outubro de 2010, Portaria Normativa N2 14 de 28 de junho de 2012 e Portaria Normativa N2 3 de 3 de janeiro de
2014. Os encargos educacionais somam 5,63% da receita oriunda dos alunos que possuem adesdo ao FGEDUC pelo FIES. Adicionalmente, a
partir de 2016 foi incluido um novo desconto de 2% relativos aos encargos FIES, conforme Medida Provisoria N2 741 (“MP 741”). (b) Receitas e
despesas financeiras: As receitas e despesas financeiras sdo reconhecidas conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia dos rendi-
mentos auferidos ou encargos incorridos das aplicagdes financeiras e contratos de empréstimos, financiamentos e outros, usando o método da
taxa efetiva de juros ou de indexadores de inflagdo. Descontos concedidos referem-se as redugdes realizadas nos débitos dos alunos inadim-
plentes referentes a semestres anteriores, sejam por repactuagdo de pagamento para manutengdo dos alunos na instituigdo ou por recupera-
¢do de valores mais antigos, através de campanhas de descontos no valor de face da divida. 31.21. Distribuigdo de dividendos e juros sobre
capital proprio: A distribuigdo de dividendos e juros sobre capital prprio para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras do Grupo ao final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia, que estabelece 25% como minimo
obrigatério, liquido dos dividendos e juros sobre o capital proprio que eventualmente tenham sido pagos a titulo de antecipagdo durante o
exercicio. Qualquer valor acima do minimo obrigatdrio somente é provisionado na data em que sdo aprovados pelos acionistas, em Assembleia
Geral. O Grupo tem como politica a distribuigdo de 30% do lucro do periodo, apurado em bases semestrais. O efeito fiscal dos juros sobre capi-
tal proprio é reconhecido na demonstragdo de resultado.

localizado em Recife, e nas unidades do Grupo a administragdo da Companhia segue as orientagdes da Organizagdo Mundial de Satide — OMS
e do Ministério da Satide do Brasil quanto a higienizagdo do ambiente fisico, cancelamento de viagens e isolamento social, maximizando as
equipes para o trabalho e atendimento a aluno de forma remota, inclusive as reuniGes prioritarias, contando com infraestrutura tecnoldgica
para garantir que ndo havera descontinuidade de suas operagdes e processamento das informagGes necessarias para o controle de seus pro-
cessos internos. A Companhia mantém o monitoramento intensivo, através de comité interno criado para tal fim, dos impactos potenciais do
COVID-19 em seus resultados de 2020, porém ainda é dificil estimar eventuais perdas e possiveis efeitos em suas demonstragdes financeiras.
Secdo F - Politicas contdbeis: 31. Resumo das politicas contabeis: As principais politicas contabeis aplicadas na preparagdo dessas demons-
trag@es financeiras estdo definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados, salvo disposicdo
em contrdrio. 31.1. Consolidagdo: As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboragdo das demonstragdes financeiras consolidadas.
(a) Controladas: Controladas séo todas as entidades nas quais o Grupo detém o controle. As controladas sdo totalmente consolidadas a partir
da data em que o controle é transferido para o Grupo. A consolidagdo € 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 aquisi¢do de controladas em uma combinagdo de
negocios s3o mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢do. O Grupo reconhece a participagdo ndo controladora na adqui-
rida, tanto pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participagdo ndo controlada no valor justo de ativos liquidos da adquirida.
A mensuragdo da participagdo ndo controladora é determinada em cada aquisicdo realizada. Custos relacionados com aquisigdo séo contabi-
lizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Transagdes, saldos e ganhos ndo realizados em transagdes entre empresas do Grupo

Janyo Janguié Bezerra Diniz - Diretor Presidente;
JoZo Albérico Porto de Aguiar — Diretor;
Kristiano Benavi da Silva - Contador - CRC-PB 007867/0-3-S-PE

PARECER DO CONSELHO FISCAL

0s membros do Conselho Fiscal da Ser Educacional S.A. (“Companhia”), no uso de suas atribuicdes legais e estatutarias, dando cumprimento
ao disposto no artigo 163 da Lei n® 6.404/76 e suas alteragdes posteriores, examinaram o relatdrio anual da administragdo e as demonstragdes
financeiras, individuais e consolidadas, da Companhia relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, acompanhadas das correspon-
dentes notas explicativas, elaborados de acordo com a legislagdo vigente, bem como examinaram a proposta de destinagdo dos resultados
apresentada pela administragdo da Companhia. Com base nos documentos examinados, nos esclarecimentos prestados por representantes
da administragdo da Companhia e no relatdrio da Ernst & Young Auditores Independentes S.S. sobre as referidas demonstragdes financeiras,
emitido sem ressalvas na data de hoje, concluiram, por unanimidade, que os mencionados documentos, juntamente com o relatério anual
da administragdo, estdo em condicdes de serem submetidos a apreciagdo da Assembleia Geral Ordinaria de Acionistas da Companhia. Recife,
26 de margo de 2020.
i F. Conselheiro; Fernando Eduardo R. Santos - Conselheiro; Nazareno Habib O. Bichara - Conselheiro

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

sdo eliminados. Os prejuizos ndo realizados também s3o eliminados a menos que a operagao fornega evidéncias de uma perda (impt )
do ativo transferido. As politicas contébeis das controladas sdo alteradas, quando necessério, para assegurar a consisténcia com as politicas
adotadas pelo Grupo. 31.2. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancérios e outros
investimentos de curto prazo de alta liquidez, com venclmen 0s originais de até trés meses, e com risco insignificante de mudanga de valor.
31.3. Ativos e passivos fil iros: 31.3.1. iniciale dode iros: Ativos financeiros sdo classificados, no
reconhecimento inicial, como subsequentemente mensurados 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 negécios do Grupo para a gestdo desses ativos financeiros. Todos os ativos financeiros
sdo reconhecidos a valor justo, acrescido, no caso de ativos financeiros ndo contabilizados a valor justo por meio do resultado, dos custos de
transagdo que sdo atribuiveis a aquisigdo do ativo financeiro. Mensuracdo subsequente: Para fins de mensuragdo subsequente, os ativos finan-
cewos sdo classificados em quatro categorias: ¢ Ativos financeiros ao custo amortizado; ¢ Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros

com reclassificagdo de ganhos e perdas acumuladas (instrumentos de divida); ¢ Ativos financeiros designados ao valor
justo por meio de outros resultados abrangentes sem reclassificagdo de ganhos e perdas acumuladas no momento de seu desreconhecimento
(instrumentos patrimoniais); e ® Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado. O Grupo ndo possui ativos financeiros classificados nas
categorias de ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes com reclassificagdo de ganhos e perdas acumuladas
(instrumentos de divida) e ativos financeiros designados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes sem reclassificagdo de
ganhos e perdas acumuladas no momento de seu desreconhecimento (instrumentos patrimoniais). 31.3.2. Ativos financeiros ao custo amor-
tizado: O Grupo mensura os ativos financeiros ao custo amortizado se ambas as seguintes condigdes forem atendidas: e 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 sdo subsequentemente mensurados
usando o0 método de juros efetivos e estdo sujeitos a redugdo ao valor recuperavel. Ganhos e perdas sdo reconhecidos no resultado quando o
ativo é baixado, modificado ou apresenta redugdo ao valor recuperavel. Os ativos financeiros do Grupo ao custo amortizado incluem caixa e
equivalentes de caixa, contas a receber de clientes e depdsitos e blogueios judiciais. 31.3.3. Ativos financeiros ao valor justo por meio do re-
sultado: Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado compreendem ativos financeiros mantidos para negociagdo, 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 negociagdo se forem adquiridos com o objetivo de venda ou recompra no curto
prazo. Ativos financeiros com fluxos de caixa que ndo sejam exclusivamente pagamentos do principal e juros sdo classificados e mensurados
ao valor justo por meio do resultado, independentemente do modelo de negdcios. Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo
apresentados no balango patrimonial pelo valor justo, com as variagdes liquidas do valor justo reconhecidas na demonstragdo do resultado

Aos Acionistas, Conselho de Administragdo e Administradores da Ser Educacional S.A. Recife - PE. Opinido: Examinamos as demonstragdes fi-
nanceiras individuais e consolidadas da Ser Educacional S.A. (“Companhia”), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente,
que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente,
das mutagBes 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 contabeis. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequada-
mente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira, individual e consolidada, da Companhia em 31 de dezembro de
2019, o desempenho individual e consolidado de suas operages e os seus respectivos fluxos de caixa individuais e consolidados para o exerci-
cio findo nessa data, 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). 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 descmas na secao a seguir, intitu-
lada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstraqoes financeiras individuais e consolidadas”. Somos ir rtes em rela-
30 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 opinido. Principais assuntos
de auditoria: Principais assuntos de auditoria s3o aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais significativos em nossa audi-
toria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras individuais e consoli-
dadas como um todo e na formag&o de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas e, portanto, ndo ex-
pressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Para cada assunto abaixo, a descricdo de como nossa auditoria tratou o assunto, incluin-
do quaisquer comentarios sobre os resultados de nossos procedimentos, é apresentado no contexto das demonstrages financeiras tomadas
em conjunto. Nés cumprimos as responsabilidades descritas na segdo intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra-
¢0es financeiras individuais e consolidadas”, incluindo aquelas em relagdo a esses principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria
incluiu a condugdo de procedimentos planejados para responder a nossa avaliagdo de riscos de distorg@es significativas nas demonstragdes fi-
nanceiras. 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 receita: Considerando que a principal fonte de
receita da Companhia e de suas controladas advém da cobranca de mensalidades diretamente de pessoas fisicas (alunos) matriculados semes-
tralmente nos cursos regulares de graduagdo, pds-graduagdo, EAD e cursos técnicos, consideramos os seguintes principais aspectos que deman-
daram especial atengdo em nossa auditoria: (i) As receitas sdo decorrentes de grande volume de transagdes, individualmente de baixo valor,
aumentando sobremaneira a relevancia dos controles internos estabelecidos, notadamente a manutengdo de um adequado cadastro de alu-
nos e precificagdo dos cursos ofertados; (ii) A relevancia de alunos matriculados em conexdo com programa governamental do Fundo de Finan-
ciamento Estudantil (FIES), avel, em 2019, por aproxir 18,0% da base de alunos, requer da administracdo julgamentos de

Os ativos financeiros do Grupo classificados valor justo por meio do resultado incluem titulos e valores mobiliarios. 31.3.4. D
(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; o
Grupo transferiu os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assumiu uma obrigagdo de pagar integralmente os fluxos de caixa rece-
bidos, sem demora significativa, a um terceiro por forca de um acordo de repasse; e (a) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e
beneficios relativos ao ativo, ou (b) o Grupo ndo transfenu nem reteve substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, mas
transferiu o controle sobre o ativo. 31.3.5. hi inicial e 30 de passivos fi iros: Passivos financeiros sdo classifica-
dos, como reconhecimento inicial, como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado, custo amortizado ou como derivativos desig-
nados 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 transagdo diretamente relacionado. Os passivos
financeiros do Grupo incluem contas a pagar a fornecedores, empréstimos e financiamentos, debéntures, compromissos a pagar e obrigagdes
de arrendamento. Mensuracdo subsequente: Apds reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros séo mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas sdo reconhecidos na demonstragdo
do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortizagdo pelo método da taxa de juros efetivos. 31.3.6.
Desreconhecimento (baixa): Um passivo financeiro é baixado quando a obrigagdo for revogada, cancelada ou expirar. Quando um passivo fi-
nanceiro existente for substituido por outro do mesmo mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo exis-
alterados, essa substituicdo ou alteragdo é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo

(76.102) _ (51.826) _(173.241) (101.470) tente forem sig
Resultado Financeiro Liquido 40.138] 123.360; 27.074)

(i) Em agosto de 2018, houve a quitagdo do saldo de contas a receber, proveniente do acordo co Refere-se a adogdo do
CPC 06(R2)/IFRS 16, cujo impacto incremental nos juros foi de R$ 35.836; (iii) O aumento reflete (a) |mpacto pelo maior volume de

passivo, sendo a diferenga nos correspondentes valores contabeis reconhecida na demonstragdo do resultado. 31.4. Contas a receber de
clientes: As contas a receber sdo decorrentes da prestagdo de servigos de atividades de ensino e ndo incluem montantes de servigos prestados
ap6s as datas dos balangos. Os servigos arrecadados, e ainda ndo prestados nas datas dos balangos, sdo contabilizados como mensalidades

renegociagdes para rematricula de alunos no 12 semestre de 2019, devido principalmente a adogdo do IFRS 15 em 2018, cujas r
do 29 semestre de 2018 foram faturadas com valor do dia 30 e renegociadas com redugdo do valor faturado para os valores equivalentes
as datas de vencimento anteriores, além da manutenc&o das bolsas perdidas por atraso, e (b) os descontos concedidos nas campanhas
de recuperagdo de inadimpléncias acima de 180 dias. (iv) A elevagdo desta conta é decorrente da corregdo monetaria do saldo a pagar
da aquisi¢do da Unido de Ensino Superior do Para - Unespa no valor de R$ 21.188, que estava sendo discutido no Centro de Arbitragem
e Mediagdo da Camara de Comércio Brasil-Canadd (Nota 15(a)). 25. Imposto de renda e contribuigdo social: Em conformidade com a
Lei n2 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela Instrugdo Normativa da Secretaria da Receita Federal
n2 456/2004, nos termos do artigo 52 da Medida Proviséria n® 213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI
ficam isentas, no periodo de vigéncia do termo de adesdo, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuragdo ser baseada no lucro da
exploragdo das atividades isentas. A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados
em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018 estdo apresentados a seguir:

(a) Composigdo da despesa do imposto de renda e da contribuigdo social: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018
IR e CS - correntes
Lucro presumido 530 446
Lucro real 3.021 2238 68662 81.545
Incentivo fiscal 2.607 1.912) _ (60.756) _(74.659;
Total IR e CS 414 326 8.436 7332
(b) Empresas no regime do lucro presumido: Consolidado
2019 2018
Receita bruta de vendas 3.153 2.066
Presungdo 32% 1.009 661
Outras receitas 549 652
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 1.558 1.313
Imposto de renda e contribuigdo social - 34% 530 446

recebidas antecipadamente e sdo reconhecidos no respectivo resultado do exercicio de acordo com o regime de competéncia. Contas a rece-
ber de clientes sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método
da taxa efetiva de juros menos a provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (“impairment”). 31.5. Redugdo do valor recuperavel de ativos
financeiros (inclui a provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa): As exposicdes de crédito para as quais ndo houve aumento significativo
no risco de crédito desde o reconhecimento inicial, sdo provisionadas como resultado de eventos de inadimpléncia possiveis nos proximos 12
meses (perda de crédito esperada de 12 meses). Para as exposicdes de crédito para as quais houve um aumento significativo no risco de crédi-
to desde o reconhecimento inicial, é necessaria uma provisdo para perdas de crédito esperadas durante a vida remanescente da exposicdo,
independentemente do momento da inadimpléncia (uma perda de crédito esperada vitalicia). Esta metodologia é aplicavel aos instrumentos
financeiros classificados como custo amortizado. Para o contas a receber de clientes, dada a natureza de curto prazo dos recebiveis do Grupo e
da sua politica de concessdo e gerenciamento de risco e de crédito utilizados, o Grupo ndo identificou nenhum impacto relevante que pudesse
afetar suas demonstragdes financeiras. Para os demais ativos financeiros passiveis de andlise de redugdo ao valor recuperavel no foi reconhe-
cida nenhuma perda esperada no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, pois de acordo com a avaliagdo do Grupo, além do risco asso-
ciado ser baixo, ndo ha hlstorlco de perdas. Um ativo financeiro é baixado quando ndo ha expeclatwa razoavel de recuperagao dos fluxos de
caixa contratuais. 31.6. em i somente para as is): Os investimentos
em empresas controladas, nas demonstragdes financeiras da controladora, estdo registrados pelo método da equivaléncia patrimonial. A par-
ticipagdo societaria em controladas é apresentada na demonstragdo do resultado da controladora como equivaléncia patrimonial, representan-
do o lucro liquido atribuivel aos acionistas da controlada. Nas demonstragdes financeiras individuais, o agio por expectativa de rentabilidade
futura - goodwill é apresentado como parte do investimento. Os mesmos ajustes feitos nas demonstragdes financeiras consolidadas séo feitos

certa cor no que se refere a probabilidade de recebimento futuro das mensalidades desses alunos; e (jii) Em fungdo do ciclo semes-
tral de matricula, os alunos que permanecem inadimplentes ao final de cada semestre ou que ndo estdo mais matriculados, trazem maior risco
de perdas nas contas a receber, o que requer que sejam firmados acordos para recuperagdo dos créditos vencidos e julgamento para a deter-
minagdo da provisdo para perdas ao valor recuperavel de contas a receber, que engloba ndo somente os alunos inadimplentes, mas também
aqueles que firmaram acordos para pagamento de parcelas vencidas, que podem ndo ser completamente honrados. Como nossa auditoria
conduziu esse assunto: Nossos procedimentos incluiram, entre outros: (i) entendimento dos controles internos relevantes implementados pela
Companhia e suas controladas para o processo de matriculas e definicdo de tabela de pregos; (i) inspecdo de documentos que evidenciam as
transagBes de receitas com alunos, em bases amostrais, incluindo: a) contratos de servigos firmados pelos alunos; b) documentagdes exigidas
nas politicas da Companhia e suas controladas para cadastramento do aluno; c) comprovantes de liquidagdo de boletos de matricula, mensali-
dades e acordos; e d) relatorios de frequéncia de alunos; e) emisséo de cobrangas e registro contabil das mensalidades; (i) selegdo com base
em amostras de mensalidades provenientes de alunos que séo elegiveis ao PROUNI para confirmagéo da comprovagao de adeséo do aluno ao
referido programa; (iv) correlagdo dos valores registrados como receitas ao longo do exercicio, com a movimentagdo do contas a receber e, por
fim, com a conversdo desses valores no caixa da Companhia e suas controladas; (v) testes de liquidagdo subsequente para os valores de men-
salidade faturados; (vi) confirmagdo se os valores correspondentes a essas receitas foram registrados no periodo adequado; e (vii) verificagdo
da conciliagdo das bases de contas a receber de alunos com os registros contabeis. Adicionalmente, avaliamos a adequagdo das divulgages
relacionadas, incluidas nas notas explicativas n2 21 e 31.20. Baseados no resultado dos nossos procedimentos de auditoria efetuados sobre o
processo de reconhecimento de receitas da Companhia e suas controladas, que esta consistente com a avaliagdo da administragdo, considera-
mos que os critérios e premissas de reconhecimento de receitas adotados pela administragdo, assim como as respectivas divulgagdes nas notas
explicativas, sdo aceitdveis, no contexto das demonstragGes financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto. Provisdo para créditos
de liquidagdo duvidosa: A apuragdo do valor da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa envolve subjetividade e alto grau de julgamento
da administragdo. A determinagdo do valor da proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa envolve um processo com vérias premissas e fato-
res, incluindo renegociagdo de dividas. Consideramos esse um principal assunto de auditoria, pois o uso de julgamentos, premissas e fatores na
apuragdo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa pode resultar em variagdes significativas dessa estimativa em relagdo as perdas reais.
Como nossa auditoria conduziu esse assunto: Nossos procedimentos de auditoria consideraram, entre outros, o entendimento do processo
para apuragdo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, incluindo: (i) avaliagdo da integridade da base de dados considerada na analise;
(ii) discussdo com a ini 30 a respeito das premi adotadas na mensuraggo do valor recuperavel do contas a receber; (i) verificagio
da aderéncia 3 politica de provisionamento estabelecida pela administragdo para toda a base de alunos; (iv) recalculo da provisao, incluindo o
reprocessamento do aging list, aplicagdo dos critérios definidos pela administraggo e testes da exatiddo matemética dos calculos da provisdo;
e (v) confronto entre os valores apurados e contabilizados de provisdo. Adicionalmente, avaliamos a adequagdo das divulgagdes relacionadas,
incluidas na nota explicativa n2 9 (e). Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a provisdo para créditos de liqui-
dagdo duvidosa, que esta consistente com a avaliagdo da administragdo, consideramos que os critérios e premissas de reconhecimento e
mensuragdo da referida provisdo adotados pela administragdo, assim como as respectivas divulgagdes nas respectivas notas explicativas, sio
aceitaveis, no contexto das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto. Teste de recuperabilidade do dgio e
ativos intangiveis com vida (itil indefinida: Em decorréncia das transagdes de combinagdo de negdcios realizadas em exercicios corrente e ante-
riores, a Companhia acumulou agio e determinados ativos intangiveis com vida Util indefinida que representam aproximadamente 14,1% do
total de seus ativos consolidados em 31 de dezembro de 2019, os quais estdo sujeitos a verificagdes anuais quanto a sua recuperabilidade
(impairment). Devido 3 alta subjetividade das estimativas necessarias a condugdo do referido teste de impairment por parte da administragao
para dar respaldo as principais premissas (tais como taxa de desconto, crescimento de receita, base de alunos, mensalidades, custos e despesas
projetadas), bem como o valor contabil do agio e determinados ativos intangiveis com vida til indefinida representar 14,1% do total dos ativos

nas demonstrag@es financeiras individuais para se chegar aos mesmos valores de patriménio liquido e resultado. 31.7. Combinaggo de negé-
cios: Em uma combinagdo de negdcios, os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos para a aquisigdo de
controladas em uma combinagdo de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢do. O Grupo reconhece a
participagdo ndo controladora na adquirida, tanto pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participagdo ndo controlada no valor
justo de ativos liquidos da adquirida. A mensurag&o da participagdo ndo controladora é determinada em cada aqulslqao realizada. Custos rela-
cionados com aquisicio s3o contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. 31.8. Ativos intangiveis: (a) Agio: O 4gio (goodwill)

Parte das operagdes de apoio ao ensino superior e as operagdes de ensino profissionalizante sdo realizadas pelo regime de lucro presu-

mido das investidas da Companhia. Controladora Consolidado
(c) Empresas no regime do lucro real: 2019 2018 2019 2018
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 132.582 201.605 135352 207.298
Aliquota nominal combinada de imposto de renda e da contribuicdo social - % 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagdo 45.078 68.546 46.020 70.481
Participagdo nos lucros de controladas (51.858)  (71.998) - -
Ajuste a valor presente do contas a receber 1.011 604 2.061 1.831
Arrendamentos 4.306 1.079 4.050 2.057
Constituigdo de provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa 247 384 422 879
Outras adigdes e exclusdes 4.431 4.472 16.875 10.421
Revers3o de contigéncias (14) 141 429 (878)
Compensagdo de prejuizo fiscal 180) 990) 1.195 3.246)
3.021 2.238 68.662 81.545
Beneficio fiscal lucro da exploragdo - PROUNI 2.607 1.912 60.756! 74.659
Imposto de renda e contribuigdo social no resultado do exercicio 414 326 7.906 6.886
Aliquota efetiva - % 0,31% 0,16% 5,84% 3,32%

(d) Demonstracdo da aliquota efetiva: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 2018

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social
Lucro presumido - - 1.558 1313
Lucro real 132.582 _ 201.605 _ 135.352 _ 207.298
132.582 _ 201.605 _ 136.910 _ 208.611
Imposto de renda e contribuigdo social
Empresas optantes pelo regime de lucro presumido - - 530 446
Empresas optantes pelo regime de lucro real 414 326 7.906 _ 6.886
Total IR e CS correntes 414 3

Aliquota efetiva 0,31% 0,16% 6,16% 3,51%

(e) Tributos a recuperar: Refere-se ao imposto de renda e contribuigdo social diferidos ativos e passivos sobre as diferengas temporarias,
prejuizos fiscais e combinagdes de negocios.

Controladora Consolidado
Ajuste a valor presente do Contas a Receber 1.141
Provisdo para contingéncias 61 439
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa - PCLD 392 915
Direito de uso, liquido da depreciacdo e de obrigagdes de arrendamento 1.808 2.256
Intangiveis de vida Util definida identificados em combinagdo de negdcios (1.084)
Prejuizo fiscal e base negativa de imposto de renda e contribuiggo social 1.578 4.231
Total dos ativos fiscais diferidos liquidos 4.204 7.898

26. Partes relacionadas: (a) Contas correntes com controladas: Controladora
2019 2018

Passivo

CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 1.500
SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. 7.590
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 559 3.608
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 161
559 12.859

0 Grupo tem como pratica capitalizar e/ou a distribuir lucros entre a controladora e suas controladas, vide Nota 6(b). (b) Remuneragdo do
pessoal-chave da administragdo: O pessoal-chave da Administragdo inclui os conselheiros e diretores estatutarios do Grupo. Aremuneragao

paga ou a pagar ao pessoal-chave da Administragdo, esta apresentada a seguir: Controladora Consolidado
2019 2018 2019 __ 2018
Remuneragdo total do pessoal-chave da administragdo 10547 8122 10547 _ 8.122

0 incremento no valor da 3o refere-se ao de bonus (beneficios de curto prazo) a diretoria por atingimento de
metas do exercicio de 2018. Em 2018 ndo tinha havido pagamento de bénus por ndo atingimento das metas de 2017. O pessoal-chave da
Administragdo ndo possu\ beneficios pds-emprego, beneficios de rescisdo de contrato de trabalho, nem remuneragao baseada em agdes.

(c) Aluguel de iméveis: Consolidado
2019 2018
Despesa __Pagamento (*) _Passivo Despesa ___Pagamento (*) _Passivo

Aluguéis - Ocktus Participagdes Ltda 4.822 44.062 _236.714 22.451 43.389 _134.207

érep o pela diferenca positiva entre o valor justo pago e/ou a pagar pela aquisi¢do de um negdcio e o montante liquido do valor justo
dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio de aquisi¢des de controladas é registrado como “Ativo intangivel” no consolidado. O dgio
é testado anualmente para verificar perdas (impairment). Agio  contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impair-
ment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo sdo revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagdo de uma entidade incluem o valor
contabil do agio relacionado com a entidade vendida. (b) Carteira de alunos: As relagdes contratuais com alunos, adquiridas em uma combina-
¢do de negocios, sdo reconhecidas pelo valor justo na data da aquisigdo. As relagdes contratuais tém vida Util definida e sdo contabilizadas pelo
seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizagdo é calculada usando o método linear durante o periodo esperado da relagdo
com o aluno. (c) Licengas e implantagdes de softwares: As licengas de softwares sdo capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir
os softwares e fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sdo amortizados durante a vida Gtil estimada dos softwa-
res de cinco anos. Os custos associados a manuteng&o de softwares s3o reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Outros gastos de
desenvolvimento que ndo atendam a esses critérios sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento
previamente reconhecidos como despesa ndo sao reconhecidos como ativo em periodo subsequente. Os custos de desenvolvimento de sof-
twares reconhecidos como ativos s&o amortizados durante sua vida Gtil estimada, ndo superior a cinco anos. (d) Credenciamento e licengas de
operagdo: Os credenciamentos e as licengas de operagdo sdo capitalizados com base nos gastos incorridos junto ao Ministério de Educagdo
referentes a autorizagdo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos, assim como recredenciamento das Unidades. Os credenciamentos e as
licengas tém vida util definida e sdo contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizagdo é calculada usando
o método linear durante o periodo de vigéncia das licengas obtidas junto ao Ministério da Educagdo. (e) Contetdo digital: O Conteutdo digital é
capitalizado com base nos custos incorridos para adquirir direitos de uso de contetidos digitais a serem utilizados na prestagdo de servigo do
Grupo. Esses custos sdo amortizados durante o prazo do contrato. (f) Convénios: Os convénios sdo capitalizados com base nos custos incorridos
para firmar contratos, junto a empresas parceiras, que confiram aos alunos do Grupo o direito de exercer as atividades de graduagdo comple-
mentares, necessarias para sua formagdo académica. Esses custos sdo amortizados durante o prazo dos referidos contrato. (g) Fundo de comér-
cio: Sdo ativos intangiveis com prazo de vida ttil definida, representados por valores pagos na aquisigdo de novos pontos comerciais (fundo de
comércio). Sdo amortizados linearmente de acordo com o prazo do contrato de aluguel dos iméveis alugados. (h) Intangiveis identificados em
aquisigdes - Licencas de cursos: As licencas de cursos identificadas em aquisigdes referem-se basicamente aos valores de licengas e credencia-
mentos de cursos perante o MEC e s3o registradas inicialmente pelos seus valores justos com base em laudos de avaliagdo suportando os
montantes alocados nas combinagdes de negoclos Esses anvos identificados em aquisigdes possuem vida util indefinida e estdo sujeitos a
testes anuais de rect bilid: (i) em aquisi¢des - Marcas Jas: As marcas identificadas em aquisi¢Ges sdo
registradas inicialmente pelos seus valores justos com base em laudos de avaliagdo suportando os montantes alocados nas combinagdes de
negocios. Esses ativos identificados em aquisigBes possuem vida Util definida e estdo sujeitos a amortizagdo calculada pelo método linear para
alocar o custo durante sua vida Util estimada. (j) Contrato de aluguel antecipado: Reflete o intangivel obtido pela Companhia em fungdo da
negociagdo para pagamento antecipado com desconto de 50% de 5 anos do fluxo de aluguéis mensais, ocorrido em 26 de maio de 2017. Esse
ativo possui vida util definida e esta sujeito a amortizagdo calculada pelo método linear para alocar o custo durante sua vida Gtil remanescente.
31.9. Direito de uso: O ativo de direito de uso € mensurado inicialmente pelo custo e subsequentemente pelo custo menos qualquer deprecia-
¢do acumulada e perdas ao valor recuperavel, e ajustado por certas remensurages do passivo de arrendamento. A depreciagdo é calculada
pelo método linear pelo prazo remanescente dos contratos. 31.10. Imobilizado: O imobilizado é mensurado pelo seu custo histérico, menos
depreciagdo acumulada e perda para impairment. O custo histdrico inclui os gastos diretamente atribuiveis a aquisi¢do dos itens. Os terrenos
ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos é calculada usando o método linear para alocar seus custos, menos o valor residual, du-
rante a vida util. O imobilizado em andamento refere-se a construgdo de novos prédios e adequagdo de prédios de terceiros a atividade do
Grupo. Semestralmente os saldos deste grupo sdo revisados e transferidos para as suas devidas contas, se concluidos, para inicio da deprecia-
¢do. Os custos subsequentes ao do reconhecimento inicial sdo incorporados ao valor residual do imobilizado ou reconhecidos como item espe-
cifico, 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 s3o reconhecidos diretamente no resultado quando
incorridos. Os itens do ativo imobilizado s3o 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 diferenga entre o valor liquido da venda e o valor
residual do ativo) sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado do periodo em que o ativo for baixado. Os valores residuais, a vida Util e os
métodos de depreciagdo dos ativos sdo revisados e ajustados, se necessario, quando existir uma indicagdo de mudanga significativa desde a
Ultima data de balango. 31.11. Custos de empréstimo capitalizados: O custo historico do imobilizado inclui juros sobre de empréstimos direta-
mente relacionados com a aquisi¢do, construgdo ou produgdo de um ativo que necessariamente requer um tempo significativo para ser con-
cluido para fins de uso ou venda sdo capitalizados como parte do custo do correspondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos sdo
registrados em despesa no periodo em que sdo incorridos. Custos de empréstimo compreendem juros e outros custos incorridos por uma
entidade relativos ao empréstimo. 31.12. Impairment de ativos ndo financeiros: Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o gio, ndo
estdo sujeitos a amortizagdo e sdo testados anualmente para identificar eventual necessidade de redugdo ao valor recuperavel (impairment).
Os ativos que estdo sujeitos a amortizagdo sdo revisados para a verificagdo de impairment sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias
indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo excede
seu valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos de venda e o seu valor em uso. Para
fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existem fluxos de caixa identificaveis separada-
mente, “Unidades Geradoras de Caixa” (UGCs). Os ativos ndo financeiros, exceto o dgio, que tenham sido ajustados por impairment, sao revi-
sados st nente para a andlise de uma possivel reversdo do impairment na data do balango. 31.13. Fe e a

consolidados em 31 de de 2019, o teste de recuperabilidade foi identificado como um principal assunto de auditoria. Como nossa
auditoria conduziu esse assunto: Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i) testes sobre os principios e integridade dos
modelos de fluxo de caixa futuros descontados elaborados pelo especialista da administragdo; (ii) comparagdo das projecdes do ano anterior
com os respectivos resultados realizados no exercicio corrente, como forma de avaliar a efetividade dos planos de negécio e o nivel de aderén-
cia das projegdes realizadas anteriormente; (jii) teste das principais premissas utilizadas pela Companhia durante o horizonte da projeggo, tais
como as varidveis macroecondmicas, as taxas de crescimento esperadas para o periodo explicito e para a perpetuidade, o nivel de CAPEX e o
capital de giro necessarios, assim como a taxa de desconto, base de alunos e mensalidades projetadas, comparando as referidas premissas com
dados obtidos externamente e nossas proprias avaliagdes de dados relevantes, como o crescimento econdmico projetado no periodo explicito
e na perpetuidade, inflagdo de custos e taxas de desconto; e (iv) envolvimento de nossos especialistas em avaliagdo para nos auxiliar na revisao
e avaliagdo das premissas e métodos utilizados pela Companhia para testar as taxas de desconto e avaliar o modelo que calcula os fluxos de
caixa futuros. Adicionalmente, avaliamos a adequagdo das divulgagdes em notas explicativas as demonstragdes financeiras. Baseados no resul-
tado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a recuperabilidade do agio e ativos intangiveis de vida Util indefinida, que esta consisten-
te com a avaliagdo da administragdo, consideramos que os critérios e premissas de determinagao do valor recuperavel do agio e ativos intangi-
veis de vida util indefinida adotados pela administragdo, assim como as respectivas divulgagdes na nota explicativa 11 (e), sdo aceitaveis, no
contexto das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto. Outros assuntos: Demonstragdes do valor adiciona-
do: As demonstrag@es individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, elaboradas
sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, e apresentadas como informag&o suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a
procedimentos de auditoria executados em conjunto com a auditoria das demonstragdes financeiras da Companhia. Para a formagdo de nossa
opinido, avaliamos se essas demonstragdes estdo conciliadas com as demonstragdes financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se
asuaforma e contelido estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico NBC TG 09 - Demonstraggo 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 s3o consistentes em relal;ao as demonstragoes ﬁnancelras individuais e consolidadas toma-
das em conjunto. Outras i Ges que ac as es financeiras indi e o relatério do auditor: A
administragdo da Companhia é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o Relatorlo daadministragdo. Nossa opinido sobre
as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas no abrange o Relatdrio da administragdo e ndo expressamos qualquer forma de
conclusdo de auditoria sobre esse relatdrio. Em conexdo com a auditoria das demonstragGes financeiras individuais e consolidadas, nossa res-
ponsabilidade é a de ler o Relatdrio da administragdo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio 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 dlstorgao re\evante no Relatério da administragdo, somos requeridos a comunicar esse
fato. Ndo temos nada a relatar a este respeito. k da 30 e da governanga pelas demonstragdes financeiras indivi-
duais e consolidadas: A administragdo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstrag@es financeiras individuais e
consolidadas de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS), emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elabo-
ragdo de demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Na elaboragdo das de-
monstragdes 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 elabora-
¢do das demonstragBes financeiras, a ndo ser que a administragdo pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes. Os responsaveis pela governanga da Companhia e suas controladas
sdo aqueles com responsablhdade pela superwsao do processo de elaboragdo das demonstrag@es financeiras. Responsabilidades do auditor
pela auditoria das d lidadas: Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demons-
tragGes financeiras individuais e consolidadas, tomadas em conjuntu, estdo livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razodvel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distor¢des relevan-
tes 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 usuarios tomadas com base nas referidas demonstragées
financeiras. Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profis-
sional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:  Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo relevante nas
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedi-
mentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtivemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opinido. O risco de ndo detecgdo de distorgdo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, j& que a fraude pode envol-
ver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissdo ou representagdes falsas intencionais. ¢ Obtivemos entendimento dos
controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o
objetivo de expressarmos opinigo sobre a eficacia dos controles internos da Companhia e suas controladas. ¢ Avaliamos a adequaggo das poli-
ticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e respectivas divulgagdes feitas pela administragdo. ¢ Concluimos sobre a
adequagdo do uso, pela administragdo, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagdo a eventos ou condigdes que possam levantar duvida significativa em relagdo a capacidade de continuidade
operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatério de auditoria para as
respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagdes
forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, even-
tos ou condigdes futuras podem levar a Companhia a ndo mais se manter em continuidade operacional. ¢ Avaliamos a apresentagdo geral, a
estrutura e o contetido das demonstragdes financeiras, inclusive as divulgagdes e se as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
representam as correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagdo adequada. Comunicamo-nos
com os responsaveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos, do alcance e da época dos trabalhos de auditoria planejados e das
constatagdes significativas de auditoria, inclusive as deficiéncias signiﬁcaﬁvas nos controles internos que eventualmente tenham sido identifi-
cadas durante nossos trabalhos. Fornecemos também aos responsaveis pela governanga declaragdo de que cumprimos com as exigéncias éti-

(*) Refere-se ao valor da despesa acrescida dos juros de arrendamento. O Grupo firmou Contratos de Locagdo de Imdveis Comerciais com
a empresa Ocktus Participagdes Ltda., pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz, pelo prazo de dez anos, podendo ser renovados
por igual periodo. A diferenca entre a despesa e os pagamentos refere-se ao pagamento minimo de bens de uso que é amortizado no
passivo. O Grupo e a Ocktus acordaram com a devolugdo dos cinco imdveis localizados em Recife cujos pagamentos estavam suspensos
em 2019 (Nota 23(b)(i)). (d) Outras transagdes: Em 25 de junho de 2019, o Grupo celebrou contrato de Promessa de Compra e Venda de
Aeronave, com a empresa Ocktus Paticipagdes Ltda., pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz, que estabeleceu a transferéncia
da posse da aeronave Phenom 300 pelo valor de R$ 24.902 (Nota 13(b)(ii)). O valor desta operagdo, no montante total de RS 10.901, serd
recebido em 67 parcelas mensais, em condigdes idénticas as do financiamento originalmente assumido pelo Grupo, através de Finame
(Vide Nota 16). Em dezembro de 2019, o saldo a receber desse contrato era de R$ 9.924, sendo R$ 1.952 e RS 7.972, no ativo circulante
e ndo circulante, respectivamente. O Grupo mantém o Instituto Ser Educacional, uma instituicdo sem fins lucrativos, com o intuito de
realizar agBes de responsabilidade social, cuja despesa foi de RS 326 e RS 348, em 31 de dezembro de 2019 e 2018, respectivamente. As
efetuadas entre partes relacionadas sdo iadas a valor de mercado. 27. Provisdo para @ncias: A Administragdo,

pagar: As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigages a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos no curso normal dos negécios e
0s compromissos a pagar sao obrigagOes decorrentes da aquisicdo de iméveis e dos saldos a pagar oriundos de combinag@es de negdcios,
sendo classificados como passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar a forne-
cedores e 0s compromissos a pagar sdo apresentados como passivo nao circulante. As contas a pagar aos fornecedores e os compromissos a
pagar sdo inicialmente reconhecidos pelo valor justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado com o uso do método de taxa
efetiva de juros. 31.14. Arrendamentos mercantis: O passivo de arrendamento é inicialmente mensurado pelo valor presente dos pagamentos
ndo efetuados, descontado utilizando a taxa de juros implicita no arrendamento ou, se a taxa ndo puder ser prontamente determinada, pela
taxa de empréstimo incremental. Apds a mensuragdo inicial, o passivo de arrendamento é mensurado pelo custo amortizado utilizando o mé-
todo dos juros efetivos. E remensurado quando existir mudanga (i) nos pagamentos futuros decorrente de uma mudanga no indice ou taxa (ii)
na estimativa do montante esperado a ser pago no valor residual garantido ou (jii) mudangas na avaliagdo se o Grupo de que exercera a opgao
de compra, prorrogagao ou rescisdo. Quando o passivo de arrendamento é remensurado, o valor do ajuste correspondente é registrado no
valor contabil do ativo de direito de uso ou no resultado, se o valor contabil do ativo de direito de uso tiver sido reduzido a zero. 31.15. Emprés-

casrel incluindo os requisitos aplicaveis de ind déncia, e comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que pode-
riam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas. Dos assuntos que foram objeto
de comunicagdo com os responsaveis pela governanga, 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 divulgagdo publica do assunto, ou quando, em cir-
cunsténcias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adver-
sas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse pblico.

Recife, 27 de margo de 2020

ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.

CRC-25P015199/0-6

Henrique Piereck de S3

Contador CRC-PE 023398/0-3




