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SUMARIO EXECUTIVO = Estacio

Descritivo
 Academia do Concurso

= Empresa do Grupo Damasio localizada no centro da cidade do Rio de Janeiro*
= Oferece cursos preparatorios para concursos publico

= 25,8 mil matriculados em 2010 (duragdo média do curso: 3 meses)

e FABEC
= Curso de graduacao em Ciéncias Contabeis e 7 cursos de extensao e pos-graduacao
= 288 alunos matriculados em 2010

= Obteve nota 5 no udltimo ENADE

* NOTA: Inclui uma livraria. Dados Financeiros
(estimativa 2011)

e Academia do Concurso
= ROL: R$ 13,3MM
= EBITDA: R$ 1,6MM
« FABEC
* ROL: R$ 1,8MM
= EBITDA: R$ 0,6MM 2
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MERCADO & Estacio

Cenario Mercado

O mercado de concursos publicos no Brasil € uma indUstria que movimenta R$1 bilhdo por ano®.

O mercado cresce em média 40% a.a. (desde 2005)®),

Em 2010 — 10 milhdes de brasileiros se inscreveram em concursos publicos@.

Em 2011 estao previstos 80.000 novos postos publicos (2,5 anos média de aprovacdo)®@.

Rio de Janeiro, Brasilia e Sao Paulo sdo os maiores mercados.

LFG é o maior player:
— 400 unidades (franquias).
— 80 mil alunos.

— Pertence a Anhanguera (comprada em 2008 por R$180MM).

(1) Fonte: publicagdo da Anpac (Associacdo Nacional de Protecdo e Apoio aos Concurso); (2) Veja SP 3
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MERCADO & Estacio

Cenério Mercado
O Brasil possui varios 6rgaos publicos, autarquias e empresas estatais nos niveis municipal, estadual e federal.
Apenas o crescimento da economia justifica a criacdo de novos concursos além da necessaria reposicao dos

guadros por conta de aposentadoria e falecimento dos servidores.

Servidores Servidores / 1000

Paises Publicos adm. Populagédo (2000) / Servidores / 1000 hab. Outros paises
selecionados Central’ 1000 hab hab. | Brasil

Alemanha 501.700 82.160 6,10 1,11
Austria 169.003 8.110 20,84 3,78
Canada 336.603 30.689 10,97 1,85
Coréia 563.682 47.962 11,75 2,09
Espanha 770.956 40.264 19,15 341
EUA 2.770.000 282.194 9,82 1,78
Finlandia 125.481 5.176 24 24 431
Franga 2.270.100 58.013 38,47 6,83
Hungria 277.8%4 10.211 27,22 483
Irlanda 207926 3.790 54 .66 9,74
México 835.007 98.658 8,46 153
Brasil (2000) 964 798 172.540

Brasil (2006)* 997.739
ontes: OCDE; | : Boletim Estatistico de Pessoal ( )

Elaboragao: DISOC/IPEA

Notas: (1) Inclusive Forgas Armadas

(2) Inclusive empregados de empresas publicas e de economia mista

TD 1319 IPEA jan 2008. 4
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MERCADO = Estacio

Concorréncia - Market Share

Sul Centro-Oeste

Sudeste Nordeste

LFG — 42% LFG — 34% LFG — 38% LFG — 56%

Praetorium — 9%

Praetorium — 17% Praetorium — 13%

Aprovacao — 27%

Praetorium/RCD —
%

FMB — 12% Damasio — 12% FMB — 9%

Fonte: estimativa da Area de Novos Negécios 5
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MERCADO

HA 5 ANOS

 Totalmente Presencial
* Preco Alto

* Baixa Capilaridade

* Pulverizado

* Nenhuma Tecnologia

* Alta dependéncia do corpo docente
» Sem gestao

 Baixa escala

* Informalidade

Comportamento / Tendéncia

ATUALMENTE

* Hibrido (+forte a distancia)

* Preco médio

» Média Capilaridade

* Muito pulverizado

» Alguma tecnologia

* Alta dependéncia do corpo docente
 Crescimento desordenado

» 8 grandes redes — escala

* Informalidade

& Estacio

EM 5 ANOS

» Totalmente a distancia

* Preco médio

* Alta Capilaridade

» Consolidagéo

* Modelo mais flexivel

» Tecnologia

» Necessidade de processos e padrées
bem estabelecidos

» Gestao Profissional

* 4 grandes redes com presenca em
80% dos municipios

www.estacio.br



H

MODELO DE NEGOCIO «» Estacio

Academia do Concurso

As ls:
* Modelo Presencial
* Atuacdo Regional (cidade do RJ)
* Unidade Prépria

* Modelo Presencial e EAD

* Atuagao Nacional

* Presencial: Manutencao da Unidade Prépria no RJ

* EAD: Expansdo por Unidades Estacio e pelo Modelo de Franquias

Abrangéncia Nacional

Teletransmisséo via streaming

8

5 Estudios Sistema de Transmissio

Conteudo web, transmissao via streaming

®
Q @® Unidades Estéacio*

Franquias

* Imagem ilustrativa 7
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RACIONAL ESTRATEGICO «« Estacio

Mercado Localizagao

Marketing — Share of mind da marca
Academia do Concurso, sendo a numero 1 Aumento capilaridade
no RJ Boa presenca local

Mix de produtos adequados

LIVRARIA

ACADENA

Possibilidade de oferecimento de cursos a Rapida expansao via franquias, sendo mais
distancia para concurso de 800 cidades com potencial

www.estacio.br



PREMISSAS ACADEMIA DO CONCURSO ‘} Estacio

Premissas — Academia do Concurso

» Receita: CAGR de 8% até 2015 e 5% no longo prazo

» Custos e Despesas: sinergias de back office nos primeiros anos com reducéo de 9,5 p.p. até 2015 e
sinergias com folha administrativa com reducéo de 4,5 p.p. até 2015. Reducéao de 0,8 p.p. até 2015
de outros custos e despesas.

* PDD: 5% da ROL
* IR/CS: lucro real (porém com aproveitamento de agio na Estacio Participacdes)

 CAPEX: R$ 1,5MM no primeiro ano (obras de infra, sistema, equipamento, etc) e 3% da ROL
(manutencéo)

» Depreciacao: taxa média de depreciacao 10%.
« WACC: 15% nominal.
G perpetuidade: 4,5% nominal.

EBITDA 12,4% 18,3% 23,2% 26,2% 27,1%

9
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VALUATION ACADEMIA DO CONCURSO

= Estacio

Valuation
R$ MM Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 | CAGR
Receitas liquidas 13,350 14,418 15,571 16,817 18,162 8,0%
Custo senicos prestados (4,667) (5,040) (5,443) (5,879) (6,349)
Lucro bruto 8,683 9,378 10,128 10,938 11,813
SG&A (7,033) (6,736)  (6,512) (6,539) (6,891)
EBITDA 1,650 2,642 3,616 4,400 4,922

(-) IR+ CSLL (0,408) (0,781) (1,112) (1,377)  (1,553)

(-) CAPEX (1,500) (0,433) (0,467 (0,505)  (0,545) Perp.
Fluxo de Caixa Livre (0,258) 1,428 2,037 2,518 2,824 28,110
Fator 0,933 0,811 0,705 0,613 0,533 0,533
VP Fluxo Caixa Livre (0,241) 1,158 1,437 1,544 1,506 14,987

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Receitas liquidas 100,0% 100,06 100,0%  100,0%  100,0%
Custo senigos prestados -35,0%  -350%  -35,0% -35,0% -35,0%
Lucro bruto 65,0% 65,0% 65,0% 65,0% 65,0%
SG&A 52, 7%  -46,7%  -41,8%  -38,9%  -37,9%
EBITDA Margin 12,4% 18,3% 23,2% 26,2% 27,1%
CAPEX -11,2% -3,0% -3,0% -3,0% -3,0%

Resultado

Premissas

* Fluxo 5 anos:
R$ 5,4AMM

* Perpetuidade:
R$ 15,0MM

« EV Total:
R$ 20,4MM

* Preco de
Aquisicao:
R$ 15,3MM

* TIR: 22,2%

« WACC Nom.: 15%

* Perp. (G Nom.): 4,5%

10
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PREMISSAS FABEC & Estacio

Premissas — FABEC

* Receita: CAGR de 4,5%

» Custos e Despesas: acompanha crescimento da receita
 PDD: 4% da ROL

» IR/CS: lucro real (beneficio do Prouni).

 CAPEX: 5% da ROL (manutencao).

» Depreciacao: taxa média de depreciacéo 10%.

« WACC: 15% nominal.

G perpetuidade: 4,5% nominal.

Mg.
EBITDA 31,6% 31,6% 31,6% 31,6% 31,6%

11
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VALUATION FABEC

= Estacio

Valuation
R$ MM Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 CAGR
Receitas liquidas 1,836 1,919 2,005 2,095 2,190 4,5%
Custo senigos prestados (0,606) (0,633) (0,662) (0,691) (0,723)
Lucro bruto 1,230 1,286 1,343 1,404 1,467
SG&A (0,649) (0,678) (0,709) (0,741) (0,774)
EBITDA 0,581 0,607 0,634 0,663 0,693

() IR+ CSLL - - - - -

(-) CAPEX (0,092) (0,096) (0,100) (0,105) (0,209) Perp.
Fluxo de Caixa Livre 0,489 0,511 0,534 0,558 0,583 5,806
Fator 0,933 0,811 0,705 0,613 0,533 0,533
VP Fluxo Caixa Livre 0,456 0,414 0,377 0,342 0,311 3,095

Ano 1l Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Receitas liquidas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Custo senigos prestados -33,0% -33,0% -33,0% -33,0% -33,0%
Lucro bruto 67,0% 67,0% 67,0% 67,0% 67,0%
SG&A -35,4% -35,4% -35,4% -35,4% -35,4%
EBITDA Margin 31,6% 31,6% 31,6% 31,6% 31,6%
CAPEX -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0%

Resultado

Premissas

Fluxo 5 anos:
R$ 1,9MM

Perpetuidade:
R$ 3,1MM

EV Total:
R$ 5,0MM

Preco de
Aquisicao:
R$ 1,1MM

TIR: 80,0%

WACC Nom.: 15%

Perp. (G Nom.): 4,5%

12
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POSSIVEIS UP-SIDES «« Estacio

L d Aproveitamento do
egenda agio constituido na
. Implantacdo de Modelo de Estécio Participacdes
Wi Cenario Basico Ensino a Distancia (curso I
m== Cenario Otimista paraconcurso), com abertura ~
de franquias 18,7 110,3

60,5

Aproveitamento do
agio constituido na
Estacio Participaces

5,7

25,4 I
.. I
EV Academiado  Agio Academiado  EV Franquia EAD  Agio Franquia EAD Total
Concurso + EV Concurso

FABEC

www.estacio.br



UP-SIDE: MODELO EAD - FRANQUEADOR ‘} Estacio

Premissas — Cenario Otimista

* N° de novas franquias:
v 1° ano: 15; 2° ano: 25; 3° ano: 40; 4° ano: 35; e 5° ano: 25.
» Média de alunos por més em cada franquia:
v 1° ano: 125; 2° ano: 200; e a partir do 3° ano: 250.
* Royalties: 35% do Faturamento
e Taxa de Franquia: R$ 30.000,00
» Despesas de Marketing: R$ 2MM no 1° ano, R$ 4 MM no 2° ano e 7% da ROL a partir do 3° ano.
« CAPEX: R$ 2,4MM no 1° ano e 0,5 MM a patrtir do 2° ano.

Mg Q2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

EBITDA -509,2% -104,0%  25,8% 44,9% 52,7%

14
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UP-SIDE: MODELO EAD - FRANQUEADOR ‘} Estacio

Valuation — Cenario Otimista

R$ MM Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Base Alunos 938 4.563 11.250 20.188 28.563 | CAGR
Cresc. Base NA 386,7% 146,6% 79,4% 41,5% 134,9%
Receitas liquidas 1,293 5,209 12,772 22,884 33,123

Custo seni¢os prestados (2,988) (3,561) (4,568) (5,954) (7,379)

Lucro bruto (1,696) 1,647 8,204 16,930 25,744

SG&A (4,886) (7,066) (4,913) (6,650) (8,304)

EBITDA (6,582) (5,418) 3,291 10,280 17,440

(") IR + CSLL 2,324 1,945 (0,999) (3,357) (5,772)

(-) CAPEX (2,520) (0,494) (0,517) (0,542) (0,566) Perp.
Fluxo de Caixa Livre (6,778) (3,968) 1,775 6,381 11,102 110,492
Fator 0,933 0,811 0,705 0,613 0,533 0,533
VP Fluxo Caixa Livre (6,321) (3,218) 1,252 3,913 5,919 58,910

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Receitas liquidas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Custo senigos prestados  -231,2% -68,4% -35,8% -26,0% -22,3%
Lucro bruto -131,2% 31,6% 64,2% 74,0% 77, 7%
SG&A -378,0%0  -135,7% -38,5% -29,1% -25,1%
EBITDA Margin -509,2%  -104,0% 25,8% 44,9% 52,7%
CAPEX -194,9% -9,5% -4,1% -2,4% -1,7%

Resultado

Premissas

¢ Fluxo 5 anos:
R$ 1,5MM

* Perpetuidade:
R$ 58,9MM

« EV Total:
R$ 60,5MM

« WACC Nom.: 15%

e Perp. (G Nom.): 4,5%

www.estacio.br

15




UP-SIDE: MODELO EAD - FRANQUEADOR ‘} Estacio

Premissas — Cenario Basico

* N° de novas franquias:
v 1° ano: 15; 2° ano: 25; 3° ano: 35; 4° ano: 35; e 5° ano: 25.
» Média de alunos por més em cada franquia:
v 1° ano: 115; 2° ano: 185; 3° ano: 225; 4° ano: 250; e 5° ano: 250.
* Royalties: 30% do Faturamento
e Taxa de Franquia: R$ 30.000,00
» Despesas de Marketing: R$ 2MM no 1° ano, R$ 4 MM no 2° ano e 10% da ROL a partir do 3° ano.
« CAPEX: R$ 2,4MM no 1° ano e 0,5 MM a patrtir do 2° ano.

M.

EBITDA -612,0% -147,6% 6,1% 30,4% 40,8%

16
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UP-SIDE: MODELO EAD - FRANQUEADOR ‘} Estacio

Valuation — Cenario Basico

R$ MM Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Base Alunos 863 4.213 10.013 17.863 25.788 | CAGR
Cresc. Base NA 388,4% 137, 7% 78,4% 44,4% 133,8%

* Fluxo 5 anos:
Receitas liquidas 1,104 4,261 9,862 17,581 25,783 -R$ 4,7MM
Custo senic¢os prestados (2,980) (3,519) (4,411) (5,647) (6,996)
Lucro bruto (1,876) 0,742 5,451 11,934 18,788 . Perpetuidade:
SG&A (4,880)  (7,033) _ (4.845)  (6,584)  (8.279) Resultado RS 34 6MM
EBITDA (6,756) (6,291) 0,606 5,350 10,508 ’

() IR + CSLL 2,383 2,241 (0,086) (1,681) (3,415) « EV Total:

(-) CAPEX (2,520) (0,494) (0,517) (0,541) (0,566) Perp. )
Fluxo de Caixa Livre (6,893) (4,544) 0,003 3,128 6,528 64,964 R$ 29,9MM
Fator 0,933 0,811 0,705 0,613 0,533 0,533
VP Fluxo Caixa Livre (6,428) (3,685) 0,002 1,918 3,480 34,637

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Receitas liquidas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% « WACC Nom.: 15%
Custo senigos prestados  -269,9% -82,6% -44,7% -32,1% -27,1% Premissas
Lucro bruto -169,9% 17,4% 55,3% 67,9% 72,9% e Perp. (G Nom.): 4,5%
SG&A -442,1%  -165,1% -49,1% -37,4% -32,1%
EBITDA Margin -612,0%  -147,6% 6,1% 30,4% 40,8%
CAPEX -228,3% -11,6% -5,2% -3,1% -2,2%

17
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ESTRUTURA DA AQUISICAO = Estacio

-

Estacio

CADEVHA FABEC
e —

. N\
1° - Dropdown de ativos 2° - Aquisicdo da ' [Rg 15 1mM
da Academia do Concurso Nova Academia ! D

1

1

|
para Nova Academia do \I/ do Concurso pela |
Estacio 1
Participagdes * |

Incorporacgéo dos ativos da
FABEC pela SESES

Incorporacgéo dos ativos da Livraria
Academia por um novo CNPJ da Estacio

* futuramente, a Estacio Participacdes incorporara a Nova Academia do Concurso Ltda. 18
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