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RESULTADOS DO 4T11 E 2011




DESTAQUES DO ANO &= Estacio

2011: EBITDA e EVA

¥ Crescimento da base de alunos presenciais: 200,6 mil alunos, aumento de 9% em

relacao a 2010
¥  Avanco marcante do EAD: 40 mil alunos, crescimento de 50% sobre 2010
¥ Nova fase de expansao: adquirimos 4 empresas e lancamos 2 novos campi em 2011

¥ Reconhecimento na pesquisa Ibope-Inteligéncia: material didatico incluso na

mensalidade como um grande fator de diferenciacao da Estacio

¥ Implantacao da metodologia EVA® (Economic Value Added): EVA® positivo de
R$22 milhoes

¥ Crescimento EBITDA de 32,3%, com ganho de margem de 170 bps YoY
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DESTAQUES DO RESULTADO = Estacio

Expansao de margem devido ao sucesso do modelo de gestao:
centralizacao, escalabilidade e novo modelo de ensino

RERGPasHdIcadorEs 4T10 aT11  Variacio B 1 Variacso
(R$ milhoes) aquisicoes

Receita liquida 252,5 294,4 16,6% 280,2 11,0%
EBIT 10,1 11,2 10,9% 8,4 -16,8%
EBITDA 21,6 26,8 24,1% 23,8 10,2%
Margem EBITDA 86% 91% 0,5p.p. 85% -0,1 p.p.
Receita liquida 1.016,2 1.148,4 13,0% 1.102,8 8,5%
EBIT 60,5 84,3 39,3% 77,9 28,8%
EBITDA 106,2 140,5 32,3% 133,6 25,8%
Margem EBITDA 10,5% 12,2% 1,7 p.p. 12,1% 1,6 p.p.
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BASE DE ALUNOS &= Estacio

BASE DE ALUNOS POR MODALIDADE DE ENSINO

M Presencial Aquisi¢Oes 2011 (Em milhares de alunos)
EAD (O Base total de alunos

2010 2011
@ Base de alunos presencial retoma tendéncia de crescimento, mais saudavel, com ticket médio maior e
menos descontos
¢ Crescimento de 5,7% da base de alunos de graduacao presencial, ex-Paraguai
¢ Crescimento expressivo da base de alunos EAD (+50,4%), resultado de boas captacdes
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RECEITA OPERACIONAL &= Estacio

RECEITA OPERACIONAL

(Em milhdes de reais)

¢ Aumento na receita acompanha o crescimento da base

organica no ano

¢ Aumento do ticket médio reflete a politica de ajuste

inflacionario dos precos

4T10 4T11 4T11
ex-aquisicoes

Ticket Médio (Em R$) 2010 2011 Var.

Presencial Consolidado 420,8 436,2 3,7%
Presencial Ex. Aquisigoes 420,8 436,0 3,6%
EAD 167,0 173,2 3,7%
2010 2011 2011 ex-
aquisicoes
M Receita Liquida Deducgdes O Receita Bruta
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CUSTO CAIXA & Estacio

Analise Vertical

(% da receita liquida) 4T10 4T11 Variacao 2010 2011 Variacao
Custo Caixa* -66,2% -63,3% +2,9p.p. -66,2% -64,3% +1,9p.p.
Pessoal -40,8% -378%  +3,0p.p. -41,9%  -39,6%  +23p.p.
INSS -8,0% -8,5% -0,5 p.p. -8,2% -8,8% -0,6 p.p.
Aluguéis, cond. e IPTU -9,7% -8,5% +1,2 p.p. -9,5% -8,9% +0,6 p.p.
Material Didatico -2,7% -4,0% -1,3 p.p. -1,6% -2,6% -1,0 p.p.
Outros -5,0% -4,5% +0,5 p.p. -5,0% -4,4% +0,6 p.p.

*Custo dos servigos prestados excluindo depreciagao.

www.estacio.br 6



DESPESAS COMERCIAIS, G&A & Estacio

Analise Vertical

4T10 4T11 Variacao 2010 2011 Variacao

(% da receita liquida)

Despesas comerciais, G&A* -25,9% -28,8% -2,9 p.p. 24,6% -24,7°% -0, 1 p.p.

Despesas comerciais -10,4% -10,6% -0,2p.p. -9,4% -9,9% -0,5p.p.
PDD -6,0% 79%  -19p.p. -41%  -47%  -0,6 p.p.
Publicidade -4,4% -2,7% +1,7 p.p. -5,3% -5,2% +0,1 p.p.

Despesas G&A* -15,6% -18,2% -2,6 p.p. 15,2% -14,8% +0,4 p.p.
Pessoal e encargos -8,7% -9,7% -1,0 p.p. -7,5% -6,9% +0,6 p.p.
Servicos de Terceiros -1,4% -4,2% -2,8 p.p. -3,8% -3,9% -0,1 p.p.
8‘;2;5(:{;‘;“];?;“5 13%  1,6%  +03p.p. 11%  11%  00pp.
Provisao para Contingéncias -0,9% -1,2% -0,3 p.p. -0,5% -0,4% 01p.p.
Outras -5,7% -45%  +12p.p. -43%  -44%  -0,1p.p.

*Despesas comerciais, gerais e administrativas excluindo depreciagdo.
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RECEBIVEIS - PMR LIQUIDO & Estacio

2010  1T11  2T11  3T11 2011 aﬁgilsiggs'l
Contas a Receber Bruto 210,9 234,4 273,1 283,2 320,8 295,3
FIES 15,3 21,2 25,4 31,0 36,5 36,1
Mensalidades de alunos 157,4 164,6 198,7 195,0 241,4 218,3
Acordos a receber 26,9 31,7 32,4 35,5 26,4 24,7
Outros 2,1 11,4 9,7 16,5 9,1 9,0
Saldo PDD (45,4) (49,9) (55,8) (56,0) (69,3) (56,8)
Contas a Receber Liquido 156,4 179,0 210,5 221,9 244,1 231,3
(-) FIES (15,3) (21,2) (25,4) (31,0) (36,5) (36,1)
Contas a Receber Liquido Ex. FIES 141,1 157,8 185,0 190,9 207,6 195,2

Receita Liquida (l'lltimos 12 meses)

1.016,2 1.036,0 1.119,3 1.106,5 1.1484 1.102,8

Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES

50

55

60

62

65

64

1 Empresas adquiridas desde o inicio de 2011: Atual, FAL, FATERN e Academia do Concurso.
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RECEBIVEIS - PMR BRUTO &= Estacio

PMR Bruto 2010 1T11 2T11 3T11 2011

Contas a Receber Bruto (R$ milhoes) 210,9 234,4 273,1 283,2 320,8
Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.016,2 1.036,0 1.119,3 1.106,5 1.148,4
Dias do Contas a Receber Bruto 75 65 88 92 101
(-) Contas a Receber FIES (15,3) (21,2) (25,4) (31,0) (36,5)
Dias do Contas a Receber Bruto Ex. FIES 69 60 80 82 89
_ 2010 iT11 2T11 3T11 2011
Contas a Receber FIES (R$ milhoes) 15,3 21,2 25,4 31,0 36,5
Contas a Compensar 14,5 22,6 18,2 9,7 16,7
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 37,4 49,8 67,6 82,7 101,4
Dias do Contas a Receber FIES 287 317 233 177 189
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AGING DOS RECEBIVEIS EACORDOS  <ga Estacio

Composicao do contas a receber por idade (R$ milhoes) 2010 % 2011 %

FIES 15,3 7% 36,5 11%
A vencer 32,5 15% 60,6 19%
Vencidas até 30 dias 32,3 15% 40,0 12%
Vencidas de 31 a 60 dias 22.0 10% 30,6 10%
Vencidas de 61 a 90 dias 22.0 10% 31,5 10%
Vencidas de 91 a 179 dias 41,5 20% 52 4 16%
Vencidas a mais de 180 dias 45,4 229% 69,3 229,
Total 211,0 100% 320,8 100%
A vencer 10,9 40% 34%,
Vencidas até 30 dias 6,6 259% 4,0 15%
Vencidas de 31 a 60 dias 1,3 5% 2,4 9%
Vencidas de 61 a 90 dias 1,6 6% 2,4 9%
Vencidas de 91 a 179 dias 3,2 12% 4,4 17%
Vencidas a mais de 180 dias 34 12% 4,2 16%
Total 26,9 100% 26,4 100%
% sobre o Contas a Receber Liquido 17% 11%

www.estacio.br 10




RESULTADO ADQUIRIDAS & Estacio

Principais indicadores ACADEMIA DO

Atual FAL FATERN

4T11 (R$ milhoes) CONCURSO
Receita Liquida 5,2 2,2 4,8 1,8
Lucro Bruto 1,8 0,7 2,9 0,1
Margem Bruta 34,6% 31,8% 60,4% 5,6%
EBITDA? 1,1 0,7 2,2 -0,9
Margem EBITDA 21,2% 31,8% 45,8% -50,0%
Lucro Liquido 0,9 0,6 2,4 -1,0
Margem Liguida 17,3% 27,3% 50,0% -55,6%

pincools ndiadores Wl e paeay  ACKDEMIADO
Receita Liquida 19,0 7,7 11,7 6,6
Lucro Bruto 6,1 1,6 5,9 1,6
Margem Bruta 32,1% 20,5% 50,0% 24,3%
EBITDA* 4,3 0,6 4,3 -2,0
Margem EBITDA 22,6% 8,0% 36,4% -30,3%
Lucro Liquido 3,4 0,2 3,9 -2,2
Margem Liguida 17,9% 2,6% 33,5% -33,4%

1 Ajustado pelo Resultado Financeiro Operacional. Nao considera despesas corporativas.
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EBITDA E LUCRO LIQUIDO &= Estacio

EBITDA LUCRO LIQUIDO
(Em milhdes de reais) (Em milhdes de reais)
‘ 21,8
21,6 26’8 23,8 ‘
2,4 I

-0,4
4T10 4T11 4T11

ex-aquisicoes 4T10 4T11 4T11

ex-aquisicoes

140,5 133,6
106,2

2010 2011 2011 ex-
aquisicoes 2010 2011 2011 ex-
aquisicoes
(O Margem EBITDA H  EBITDA O Margem Liquida M Lucro Liquido
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~ BRIDGE LUCRO LiQUIDO & Estacio

!

11

Lucro Liquido 2010 EBITDA Res. Financeiro? Depreciacdo Resultado das IR Lucro Liquido 2011
Atividades Nao
Continuadas

m Lucro Liquido m Variagao Positiva = Variacao Negativa
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FLUXO DE CAIXA 4T11 & Estacio

Fluxo de Caixa Operacional

EBITDA Var. Capital de Giro CAPEX Manutenggo Fluxo de Caixa
Operacional

FLUXO DE CAIXA 4T11

(Em milhdes de reais)

Caixa Inicio Fluxo de Caixa Res. Financeiro! Investimentos Recompra de Var. Qutros Empréstimos IR Caixa Fim
Periodo Operacional Discricionarios e acoes Ativos e Passivos Periodo
em Expansdes?

m Caixa m Variacgo Positiva = Variacao Negativa

" Resultado Financeiro exceto Resultado Financeiro Operacional
2 Composicdo dos Investimentos: Discriciondrios (R$12,5 milhdes) + Expansdo (R$4,9 milhdes)
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FLUXO DE CAIXA 2011 & Estacio

Fluxo de Caixa Operacional

s

EBITDA Var. Capital de Giro CAPEX Manutencao Fluxo de Caixa
Operacional

FLUXO DE CAIXA 2011

(Em milhdes de reais)

. 196

B TR

Caixa Inicio Fluxo de Caixa Res. Investimentos  Dividendos Recompra de Var. Qutros  Empréstimos IR Caixa Fim
Periodo Operacional Financeiro!  Discricionarios, acbes Ativos e Periodo
em AquisicOes Passivos

e Expansoes?

m Caixa = Variacdo Positiva = Variacdo Negativa
" Resultado Financeiro exceto Resultado Financeiro Operacional
2 Composicdo dos Investimentos: Aquisicdes (R$61,0 milhdes) + Expansdo (R$17,5 milhdes) + Discricionarios (RS 52,9 milhdes)
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EVA® = Estacio

WACC: 14,8%

| e— .
Capital Médio: R$645 mi
-

ROIC: 18,2%

Receita Liquida Custos + Despesas + Outras Impostos NOPAT Custo de capital EVA
Receitas Operacionais

u Posicio » Variacao Negativa

Distribuicdo do EVA de 46 empresas brasileiras listadas no
periodo de 5 anos
(acoes com maior liquidez)

40 Y

-2000 -1600 -1200 -800 -400 0 400 800 1200 1600 2000
EVA das companhias (R$ milhdes)
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CENARIO 2012 «w Estacio

¢ Captacdo 1512
@ Crescimento organico da base de alunos

¢ Ganho de margem
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CONTATOS DERI ww Estacio

Relacoes com Investidores:
Flavia de Oliveira

Email: flavia.oliveira@estacio.br
Telefone: (21) 3311-9789
Fax: (21) 3311-9722

Endereco: Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199 — Office Park — 6° andar
CEP: 22.775040 — Barra da Tijuca — Rio de Janeiro — RJ]
Website: www.estacioparticipacoes.com.br

Esta apresentacdo contém consideragdes futuras referentes as perspectivas do negocio, estimativas de resultados operacionais e financeiros, e as perspectivas de
crescimento da Estdcio Participagdes. Estas sGo0 apenas projecoes € como tal, baseiamse exclusivamente nas expectativas da administracdo da Estacio
Participagbes em relagdo ao futuro do negdcio e seu continuo acesso a capitais para financiar o plano de negdcios da Companhia. Tais consideragbes futuras
dependem, substancialmente, de mudangas nas condigbes de mercado, regras governamentais, pressdes da concorréncia, do desempenho do setor e da
economia brasileira, entre outros fatores, além dos riscos apresentados nos documentos de divulgacdo arquivados pela Estacio Participacoes e estdo, portanto,
sujeitas a mudangas sem aviso prévio. Somos uma companhia holding cujos unicos ativos sdo as participacoes societarias na SESES, STB, SESPA, SESCE, SESPE,
SESAL, SESSE, SESAP, UNEC, SESSA e IREP, detendo 99,99% do capital social de cada uma delas. Somos uma companhia holding constituida em marco de 2007
a partir de uma reorganizacdo societaria, cujo proposito foi o de concentrar as atividades de ensino superior desenvolvidas pelas sociedades SESES, STB, SESPA,
SESCE e SESPE, sujeitas ao nosso controle. Considerando que a Empresa foi constituida somente em 31 de marco de 2007, apresentamos somente para fins de
comparagao, as informagées pro forma ndo auditadas, relativa aos trés primeiros meses de 2007, partindose da premissa que a constituicdo da Empresa houvesse
ocorrido em 1° de janeiro de 2007. Adicionalmente, certas informacoes foram apresentadas ajustadas para refletir o pagamento de impostos na SESES, nossa
malor subsidiaria, a qual, a partir de fevereiro de 2007, com sua transformacdo em sociedade empresarial com fins lucrativos, passou a se sujeitar as regras de
tributagéo aplicavels as demais pessoas juridicas, ressalvadas as isengbes decorrentes do Programa Universidade para Todos ("PROUNI”). Estas informagoes
apresentadas para fins comparativos ndo devem ser tomadas por base para fins de calculo de dividendos, de impostos ou para quaisquer outros fins societarios.
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