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RESULTADOS DO 4T15 E 2015

Rio de Janeiro, 10 de marco de 2016 — A Estéacio Participacbes S.A. — “Estacio” ou “Companhia”
(BM&FBovespa: ESTCS3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTCQX: ECPCY) — comunica seus
resultados referentes ao quarto trimestre de 2015 (4T15) e ao ano de 2015 em comparagao ao mesmo periodo
do ano anterior (4T14) e ao ano de 2014. As informacdes contabeis deste relatério sdo apresentadas seguindo
o International Financial Reporting Standards (“IFRS”) em bases consolidadas.

Destaques do Resultado

® A Estacio encerrou 0 ano de 2015 com uma base total de aproximadamente 502,0 mil alunos, 15,2%
acima do ano anterior, sendo 357,4 mil matriculados nos cursos presenciais (12,1% same shops sobre o
ano anterior) e 133,2 mil nos cursos a distancia (13,8% same shops acima do ano anterior), além de 11,4
mil alunos provenientes das aquisi¢8es realizadas nos Ultimos 12 meses.

® A receita operacional liquida recorrente totalizou R$2.967,5 milhdes em 2015 e R$746,3 milhdes no
4T15, um aumento de 23,4% em relacdo a 2014 e de 14,4% em relacdo ao 4T14, resultado do
crescimento de 15,2% na base de alunos.

® O EBITDA recorrente ajustado atingiu R$730,3 milh6es em 2015 e R$163,2 milhdes no 4T15, um
crescimento de 40,9% em relacdo a 2014 e de 29,1% em relacdo ao 4714, de modo que a margem
EBITDA recorrente ajustada foi de 24,6% em 2015 e de 21,9% no 4T15.

® O lucro liquido recorrente somou R$512,8 milhdes em 2015 e R$93,2 milhdes no 4T15, 20,5% acima
de 2014 e 15,2% acima do 4T14. O lucro recorrente por acdo (ex-acdes em tesouraria) em 2015 atingiu
R$1,67, 22,5% acima do verificado no ano passado.

® Aofinal de 2015, a Estacio contava com uma solida posicdo de caixa, depdsitos bancarios e aplicacdes
financeiras de R$693,8 milhdes.

Principais Indicadores Consolidados

Indicadores Financeiros (R$ milhdes) 4T14 4T15 Variagéo 2014 2015 Variacéo

Receita Operacional Liquida Recorrente 652,4 746,3 14,4% 24045 29675 234%
Lucro Bruto Recorrente 2775 323,2 16,5% 1.028,6 1.307,0 27,1%
Margem Bruta Recorrente (%) 425%  43,3% 0,8p.p. 42,8% 44,0% 1,3 p.p.
EBITDA Recorrente Ajustado 1264 163,2 29,1% 518,5 730,3  40,9%
Margem EBITDA Recorrente Ajustada (%) 194% 219% 2,5p.p. 21,6% 24,6% 3,0 p.p.
Lucro Liquido Recorrente 80,9 93,2 152% 425,6 5128  20,5%
Margem Liquida Recorrente (%) 12,4% 125% 0,1 p.p. 17,7% 17,3% -0,4p.p.

Nota: * A receita operacional liquida recorrente no 4T15 e 2015 desconsidera os efeitos do ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES nédo quitados pelo FNDE durante o ano de 2015 e, por
consequéncia, os resultados apresentados nesta tabela estdo em bases ajustadas.

** O EBITDA Recorrente Ajustado considera como como resultado operacional: (i) a atualizacéo do contas a receber FIES; (ii) a receita de multa e juros com mensalidades em atraso e (jii) os descontos
concedidos em negocia¢des de mensalidades em atraso.
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Principais Ajustes Realizados na Apresentacao dos Resultados

No 4T15 foi registrado nas deducdes da receita bruta um montante de aproximadamente R$28,1 milhdes,
devido ao calculo de ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES néo quitados pelo FNDE durante
0 ano de 2015 (um total de aproximadamente R$681,2 milhdes), sendo a contrapartida deste ajuste langcada
no contas a receber FIES. Esse ajuste “ndo recorrente” tornou-se necessario em funcdo do Termo de Acordo
Judicial celebrado entre a Associacéo Brasileira para o Desenvolvimento do Ensino Superior (ABRAES) e a
Unido Federal. Pelos termos do acordo assinado em 03 de fevereiro de 2016, a Secretaria de Educacéo
Superior do Ministério da Educacéo (SESU), na condicao de representante do Ministério da Educacéo (MEC),
e 0 Fundo Nacional do Desenvolvimento da Educacéo (FNDE), tornou-se oficial que os créditos do FIES nao
quitados pelo FNDE durante o ano de 2015 seréo recebidos nos exercicios de 2016, 2017 e 2018, sendo 25%
do saldo em 2016; 25% em 2017 e 50% em 2018.

O acordo estabelece ainda que estas parcelas seréo corrigidas pela variacdo do IPCA desde a data de seu
vencimento no ano de 2015 até o efetivo pagamento. Essa correcao foi registrada em receita financeira, que,
no 4T15, totalizou R$18,7 milhdes.

Para melhor comparabilidade, os resultados consolidados sdo apresentados de forma recorrente e ajustada,
ou seja, desconsiderando os efeitos do AVP na receita operacional liquida e considerando como resultado
operacional: (i) a atualizac@o do contas a receber FIES; (ii) a receita de multa e juros com mensalidades em
atraso e (iii) os descontos concedidos em negociagdes.

Tabela 1 — Calculo do EBITDA recorrente ajustado

Indicadores Financeiros (R$ milhdes) 4T14 4T15 Variacao 2014 2015 Variacédo

Receita Operacional Liquida 652,4 7182 10,1% 24045 29394 222%
(+) Ajuste a Valor Presente (AVP) - 28,1 N.A - 28,1 N.A.
Receita Operacional Liquida Recorrente 652,4 746,3 14,4% 24045 29675 234%
(-) Custos Caixa dos servicos prestados (352,4) (400,9) 13,8% (1.304,5) (1.577,5) 20,9%
(-) Despesas comerciais, gerais e administrativas Caixa (A71,4) (208,3) 21,5% (585,6) (702,0) 19,9%
(+) Outras receitas operacionais 4,5 72 60,0% 18,2 205 12,6%
EBITDA Recorrente 133,1 1443 8,4% 532,6 7085 33,0%
Margem EBITDA Recorrente (%) 204%  19,3% -1,1p.p. 22,2% 239% 1,7 p.p.

(+) Resultado Financeiro Operacional 6,7) 18,9 N.A (14,1) 21,8 N.A
Receita de Multa e Juros 1,7 28 616% 133 176 32,0%
Atualizagdo do Contas a Receber FIES - 18,7 N.A. - 18,7 N.A.
Descontos concedidos (8,4) (2,6) -68,9% (27,4) (14,5) -47,0%

EBITDA Recorrente Ajustado 126,4 1632 29,1% 518,5 730,3  40,8%

Margem EBITDA Recorrente Ajsutada (%) 194%  21,9% 25p.p. 21,6% 24,6% 3,0 p.p.
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Mensagem da Administracéao

O ditado popular “aquilo que ndo nos mata, nos faz mais fortes”, parece ser adequado para o ano de 2015, que
foi desafiador em todos os aspectos. Se todos os brasileiros foram surpreendidos pela rapidez e intensidade
com que a crise econdmica se instalou sobre as nossas cabecas logo no inicio de 2015, nosso setor de
Educacéo foi ainda duramente atingido pela Portaria 23, publicada no apagar das luzes de 2014, que mudou
radicalmente o nosso fluxo de pagamentos advindos do programa FIES. Ao longo do ano, novos
guestionamentos com relacdo ao programa, como por exemplo o “teto” para reajustes e o volume dos
empréstimos, associados as dificuldades verificadas nos sistemas e processos, e turbinados pela mudanc¢a dos
parametros implementadas no 2° semestre de 2015, tornaram o cenario ainda mais nebuloso e incerto para
todos nés.

Nesse contexto, nos primeiros meses do ano toda a nossa atencgéao se voltou para Brasilia, pois precisavamos,
em conjunto com 0s Nossos pares, entender mais profundamente esse novo cenario para entdo podermos agir
de acordo, tanto como parte da ABRAES (associacao criada ha mais de 3 anos, que se provou de extrema
importancia em 2015), como também no ambito da nossa empresa. Também precisamos focar muito na gestéo
do nosso caixa, fosse refazendo os planos internos e apertando o cinto onde era possivel, fosse buscando de
modo incessante novas fontes de financiamento em um cenario cada vez mais arido para captacdes. Ainda,
era necessario manter a motivacéo e a energia de todos os nossos 16 mil colegas em dia, pois se o cenario
adverso contaminasse as nossas fileiras de modo mais agressivo, sabiamos que o desafio, ja enorme por
natureza, poderia se tornar insuperavel.

Enquanto lidavamos com toda essa incerteza, entretanto, tinhamos algumas convicg8es que ao longo do ano
se provaram legitimas, mas que ja naquele momento nos davam a seguranca que precisavamos com relagao
a nossa capacidade de seguir adiante, entre as quais podemos destacar:

— A nossa clara opgdo por um crescimento mais controlado e sustentavel nos anos de “bonanga”, sem
apostar excessivamente no FIES e ao mesmo tempo aproveitando os ventos favoraveis para construir
diferenciais concretos como por exemplo o sistema de qualidade, a frente da inovagdo, uma marca
nacional de respeito, e um alto nivel de padronizacéo de processos e produtos, 0s quais agora poderiam
nos deixar em uma situacao mais favoravel para lidar com os obstaculos;

— Um time motivado, preparado, e treinado em gestdo, com uma cultura forte, Gnica, e com um bom mix de
gestores experientes com uma geragdo nova e vibrante, que tem como um dos seus expoentes um
programa de trainees que ja esta na 62 edicdo seguida;

— Uma viséo de longo prazo forjada desde 2008 e detalhada em 2012, com o objetivo de construir uma
empresa vencedora, longeva, paciente, disciplinada, ciente dos seus deveres com 0s seus stakeholders,
e sobretudo capaz de marchar as suas 20 milhas ano ap6s ano, sabendo que néo se constréi valor de
verdade em pouco tempo, e ciente de que ndo existem atalhos para as grandes conquistas;

— Uma estratégia de diversificacao para novos negécios e também para o EAD que vem sendo executada
com muita disciplina desde 2012, e que poderia nos ajudar a transpor as dificuldades do nosso principal
negocio, a Graduacao Presencial, duramente atingida pela crise e pelos problemas com o FIES.

Foi justamente gracas a esse conjunto acima, e também a dedicacédo dos nossos milhares de colaboradores,
que ao longo de 2015 conseguimos resultados excelentes, entre 0s quais merecem destaque:

— Uma captacao com variacao positiva tanto no primeiro semestre quanto no segundo semestre, resultando
em uma base de alunos 15,2% maior do que a verificada em dezembro de 2014, apesar dos percentuais
extremamente baixos de alunos captados via FIES;

— Uma receita liquida recorrente com crescimento de 23,4%, acompanhada de um EBITDA recorrente
ajustado 40,9% superior a 2014, e um Lucro liquido recorrente 20,5% maior do que o0 mesmo periodo do
ano anterior;
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— Duas aquisicoes relevantes, uma no Para e outra em S&o Paulo, bem como a aprovacao de um greenfield
em Mato Grosso, e a aprovacgao de mais de 60 novos poélos e de uma nova licenca para operar EAD;

— Um crescimento da base de alunos da Po6s-Graduagdo de 33,9%, com um consequente aumento de
receita e margem de contribuicdo desse segmento que vem sendo o “carro-chefe” da nossa area de
Novos Negdcios

Em paralelo a isso, destacamos a coragem da Estécio para seguir inovando, investindo em responsabilidade
social, contratando trainees, treinando a nossa gente, desenvolvendo novas tecnologias, construindo uma
marca nacional de educacédo, e entrando em novos mercados. Mais do que isso, destacamos o fato de que
mesmo na maior das crises, ndo abandonamos os pilares que tanto acreditamos serem a base de sustentacéo
de uma empresa que pretende prestar servigos e estabelecer uma reputagdo vencedora.

Entre todos esses fundamentos, sé@o trés os pilares que merecem uma maior atencao nesse momento. O
primeiro diz respeito ao Clima Organizacional, tdo relevante no nosso segmento. Desde 2008 fazemos com a
ajuda da Hay Group a nossa pesquisa anual de Clima, cuja evolucdo pode ser observada na tabela abaixo. A
série historica, coroada por um resultado brilhante em 2015, demonstra o engajamento dos Nnossos
colaboradores mesmo em momentos de crise como o que o Pais atravessa, 0 que certamente nos ajuda na
implementacédo de novas ideias, novos processos, e novos produtos.

Pesquisa de Clima - Satisfacao dos Colaboradores
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Ja o segundo pilar diz respeito a satisfacdo dos nossos alunos, algo fundamental em uma industria onde o
“boca-a-boca” é notadamente téo relevante. Sabemos que colaboradores com alto grau de satisfacao e
engajamento, e ac¢bes visando a melhoria da qualidade dentro e fora da sala de aula, acabam refletindo
positivamente nas nossas pesquisas de satisfacdo de alunos, as quais sdo conduzidas por consultoria
independente, também desde 2008. Mais uma vez é possivel perceber a tendéncia positiva do indicador,
corroborada por um resultado espetacular em 2015, que certamente nos ajuda a ganhar market share e
minimiza o risco de entrarmos em “guerras de pre¢o”, uma vez que temos clientes cada vez mais satisfeitos

com a nossa marca.

PESA - Satisfacao dos Alunos (Presencial) PESA - Satisfacao dos Alunos (EAD)
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Por fim, conforme detalhado na secédo “Principais Fatos Marcantes” no final desse relatério, merece destaque
a nossa franca evolucéo nos indicadores de desempenho académico utilizados pelo MEC, através do conjunto
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conhecido como “Ciclo SINAES”. Se é verdade que nossos indicadores ja vinham melhorando sensivelmente
desde 2011, o salto apresentado nessa leitura referente ao ciclo de 2014, talvez o primeiro ciclo a medir de
forma inequivoca alunos ja formados dentro do Modelo Académico da Estécio, foi sem davida alguma notdrio,
apresentando ganhos em praticamente todas as dimensdes consideradas e nos alavancando na dire¢édo de
notas bastante fortes.

Bem, e se ndo morremos até aqui, corremos definitivamente o risco de estarmos nos tornando mais fortes.
Afinal, as mesmas crises que tiram 0 nosso sono tém o poder de agucar a nossa sensibilidade, despertando a
nossa criatividade e elevando a nossa energia. Assim, no apagar das luzes de 2015, e no inicio de 2016,
acreditamos que temos uma série de oportunidades que poderdo acelerar o nosso caminho rumo a Visao 2020,
aquela mesma estratégia definida em 2012 e forjada desde 2008, que ndo sai da nossa cabeca. Sabemos que
€ hora de inovar mais do que nunca, talvez na dire¢édo dos produtos hibridos e das novas tecnologias, e nos
sentimos aptos para puxar a fila nessa direcdo. Acreditamos que podemos aproveitar a nossa estrutura atual,
aliada a nossa organizacao e situagdo financeira, para acelerar o nosso crescimento organico e também o
inorganico. Temos ainda em nosso planejamento varios projetos de novos negécios que poderdo somar aos
NOSS0S segmentos ja existentes, e seguimos muito atentos a qualquer possibilidade que se abra em funcéo do
cenario de incerteza que vivemos.

Para completar, vale a pena destacar que, diferentemente do inicio de 2015, desta feita pudemos nos preparar
adequadamente para 0 ano que temos pela frente. Se por um lado ndo podemos contar com melhorias
exégenas, por outro lado ndo precisaremos dispender tanta energia com viagens a Brasilia, com incertezas
sobre o FIES, com adequacdes em ritmo de urgéncia para 0os nossos planos, e com 0s questionamentos sem
fim gerados por tantas novidades que marcaram o ano de 2015. Esperamos, assim, poder voltar a focar naquilo
que esta no nosso controle, para que possamos sempre buscar fazer melhor do que os outros e satisfazer o
nosso publico, deixando aquilo que ndo esta dentro da nossa alcada em um nivel secundario. Esperamos
assim, marchar as nossas 20 milhas mais um ano, enquanto agregamos valor para todos aqueles que
acreditaram na nossa capacidade de sobrevivéncia, com uma for¢ca e uma energia maiores do que nunca.
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Desempenho Operacional

A Estécio encerrou o0 ano de 2015 com uma base total de 502,8 mil alunos (15,2% acima do registrado ao final
de 2014), dos quais 358,2 mil matriculados nos cursos presenciais e 133,2 mil nos cursos de ensino a distancia,
além de 8,7 mil alunos da aquisicao da Faculdade Nossa Cidade (FNC) e de 2,7 mil alunos da aquisicdo da
Faculdade de Castanhal (FCAT), realizadas nos ultimos 12 meses.

Tabela 2 — Base de Alunos Total*

Presencial 318,7 358,2 12,4%
Graduagéao 290,2 319,6 10,1%
Pés-graduacgéao 28,5 38,6 35,3%

EAD 116,9 133,2 14,0%
Graduagéao 93,2 101,9 9,3%
Pés-graduacgéao 23,7 31,3 32,2%

Base de Alunos same shops 435,6 4914 12,8%
Aquisicdes nos Ultimos 12 meses - 11,4 N.A.

Base de Alunos Total - Final 435,6 502,8 15,4%

Numero de Campi 85 90 5,9%

Alunos Presenciais por Campus 3.749 4.107 9,5%

Numero de Pélos 163 170 4,3%

Alunos EAD por Pélo 717 784 9,3%

Nota: * Estas informacdes ndo séo revisadas pelos auditores. ** A linha “Aquisi¢es dos Ultimos 12
meses” refere-se aos alunos da FNC (8,7 mil) e da FCAT (2,7 mil).

Graduacao Presencial

Ao final de 2015, a base de alunos de graduacgao presencial totalizava 331,0 mil alunos, 14,1% acima do
numero registrado em 2014. No conceito same shops, desconsiderando os alunos da FNC e da FCAT, a Estacio
apresentou um crescimento organico de 10,1%.

Ataxa de retencdo do segmento de graduacéo presencial no 2° semestre de 2015 representou 91,3% da base
de alunos same shops, contra 90,8% no mesmo periodo do ano passado, uma melhora de 0,6 p.p.,
evidenciando o sucesso do projeto “retengdo”, que envolve varias a¢des direcionadas nos ambitos académico
e financeiro para manter a base de alunos da Estacio engajada e comprometida. Com isso, apesar da
deterioracdo do cenario macroeconémico e também do menor mix de alunos FIES, a Companhia tem
expectativas de que estas iniciativas possam continuar trazendo mais resultados nos préximos trimestres.

Tabela 3 — Movimentacédo da base de alunos de graduacgéo presencial

Saldo inicial de alunos 3157 358,7 13,6%
(+/-) AquisicBes nos ultimos 12 meses - (8,7) N.A
Saldo inicial de alunos same shops 315,7 350,0 10,9%
(+) Aquisicdes incorporadas 3,7 - N.A.
(-) Evaséo (29,2) (30,4) 41%
Saldo final de alunos same shops 290,2 319,6 10,1%
(+) Aquisices nos ultimos 12 meses - 11,4 N.A
Saldo final de Alunos 290,2 331,0 14,1%
Taxa de retencao (%) 90,8% 91,3% 0,6 p.p.

Nota: * A linha “Aquisi¢des dos Ultimos 12 meses” refere-se aos alunos da FNC (8,7 mil) e FCAT (2,7 mil).
Estas informagdes nédo séo revisadas pelos auditores. ** A taxa de retengéo é calculada utilizando o saldo
final de alunos same shops sobre o saldo inicial de alunos same shops.
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FIES

A base de alunos FIES totalizou 136,4 mil alunos ao final do 4T15, representando 41,2% da base de graduacao
presencial da Estacio (incluindo as aquisicdes).

Vale ressaltar que o 2° semestre de 2015 teve um total de 3,6 mil novos contratos FIES, representando uma
taxa de ocupacdo de 60,8% das vagas ofertadas para a Estacio neste ciclo (5,9 mil). O excelente resultado da
Estacio na captacao de novos alunos, demonstrando crescimento no nimero de novos alunos a despeito do
menor nimero de novos contratos FIES (apenas 2,5 mil novos alunos, contra 18,9 mil no mesmo periodo do
ano passado), corrobora a eficacia da estratégia de ndo utilizar o FIES como principal argumento de venda,
destacando sempre o0s atributos e diferenciais da Estacio para atrair alunos e evitando assim a cria¢cdo de uma
dependéncia do FIES no processo de captagéo.

Tabela 4 — Base de Alunos FIES

Alunos de Graduacédo Presencial 290,2 356,4 330,5 358,7 331,0
Alunos FIES 122,7 132,6 146,1 1374 136,4
% de Alunos FIES 42.3% 37,2% 44 2% 38,3% 41,2%

Nota: * Informacdes ndo séo revisadas pelos auditores.

Tabela 5 — Novos Contratos FIES (Calouros e Veteranos)

Captagéo Total 99,0 67,5 110,9 71,4
Calouros c/ FIES (até o fim do periodo de matriculas) 26,1 14,9 12,1 1,9
%da captacao via FIES 26,4% 22,1% 10,9% 2,6%
Calouros c/ FIES (até o fim do semestre) 34,9 18,9 22,1 2,5
%da captagéo via FES 35,3% 28,0% 19,9% 3,5%
Veteranos c/ FIES (novos contratos no semestre) 53 39 1,9 1,1
Total de novos contratos FIES no semestre 40,2 22,8 24,0 3,6

Nota: * Informagdes ndo sdo revisadas pelos auditores.

Graduacéo Ensino a Distancia

No 4T15, a base de alunos de graduacdo EAD aumentou 9,3% sobre o0 4T14, totalizando 101,9 mil alunos,
ja considerando os alunos da UniSEB nos dois periodos. Tal crescimento da base decorreu da bem sucedida
captacao do 4T15, a despeito de todas as dificuldades naturais dos processos de migracdo de sistemas
legados, que atingiu 0 seu apice na virada do ano de 2015.

O sucesso da captacdo da graduacdo EAD no 4T15, que cresceu 27,7% em relacdo ao 4T14, pode ser
explicado pelo aumento na demanda por cursos com ticket médio mais acessivel e pelo inicio da oferta do
produto 100% online nos polos da UniSEB, assim como pela campanha “Compromisso Estacio” e pelo
crescente alinhamento das politicas e estratégias de captacdo em todas as unidades, inclusive nos pélos
parceiros. Vale também ressaltar que no 4T15, pela primeira vez a Estacio langcou uma campanha especifica
para captacéo de alunos EAD, estrelada pelo ex-tenista Gustavo Kuerten.

Nesse trimestre, a taxa de retencdo do EAD representou 84,0% , contra 84,1% no 4T14, praticamente estavel
em relagdo ao ano anterior, também trazendo resultados do projeto “retencdo”, assim como ocorreu com a
modalidade presencial e que, no caso da modalidade EAD, ajudou a superar as dificuldades com a migracéo
de sistemas legados dos pélos da UniSEB, além de uma base de alunos muito mais jovem e com maior
propenséao a evasao.
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Tabela 6 — Movimentagao da base de alunos de graduacdo EAD*

Saldo inicial de alunos 105,7 1147 8,5%
(-) Formandos (0,5) (0,6) 20,0%
Base Renovavel 105,2 114,1 8,5%
(+) Captacao 4,7 6,0 27,7%
(-) Ndo Renovados/evaséo (16,7) (18,2) 9,2%
Saldo Final de Alunos 93,2 101,9 9,3%
Taxa de Retencgéo (%) 84,1% 84,0% -0,1p.p.

Nota: * Informagdes nédo séo revisadas pelos auditores. ** A taxa de retencéo é calculada utilizando o
saldo final de alunos sobre a base renovavel no inicio do semestre.

Educacao Continuada

P6s Graduacao

Ao final do 4T15, a Estacio contava com 69,9 mil alunos matriculados em cursos de poés-graduagdo, um
aumento de 33,9% em relacéo ao 4T14, devido a uma série de mudancas e melhorias nas esferas académica
e operacional implementadas desde o ano passado, com destaque para os desenhos dos novos cursos, 0
aumento dos canais de distribuicdo e a central de captagdo, que ampliaram o alcance comercial deste
segmento.

Tabela 7 — Base de Alunos de Pés-graduacao*

Pés-graduacao 52,2 69,9 33,9%
Presencial 28,5 38,6 35,3%
EAD 23,7 31,3 32,2%

Nota: * Informagdes ndo sdo revisadas pelos auditores.
Pronatec

Ao final do 4T15 a Estacio contava com 5,4 mil alunos matriculados nos cursos técnicos do Pronatec
modalidade Bolsa-Formagéo, que geraram uma receita liquida de R$9,8 milh6es no 4T15. Desde o 3T15,
passamos a ter as primeiras turmas de formandos referentes ao 1° Edital, o que contribuiu para a significativa
reducdo na base total de alunos destes cursos.

Tabela 8 — Base de Alunos em Cursos Técnicos - Pronatec*

Alunos Pronatec 15,2 12,6 19,6 17,5 15,0 12,6 54

Nota: * Informagdes néo revisadas pelos auditores
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Receita Operacional

A receita operacional liquida recorrente totalizou R$746,3 milh6es no 4T15, um crescimento de 14,4% em
relagdo ao 4T14, principalmente, como resultado do crescimento de 12,5% da base de alunos de ensino
superior.

Tabela 9 — Composicédo da Receita Operacional

Em R$ milhdes 4T14 4T15 Variacéo 2014 2015 Variacéo

Receita Operacional Bruta 887,7 1.060,1 19,4% 3.416,0 4.330,9 26,8%
Mensalidades 839,3 1.029,5 22,7% 3.312,5 4.197,8 26,7%
Pronatec 30,8 11,9 -61,4% 64,1 63,3 -1,2%
Outras 17,6 18,7 6,2% 39,4 69,8 772%

Deducdes da Receita Bruta (235,3) (341,9) 45,3% (1.011,5) (1.391,5) 37,6%
Descontos e Bolsas (192,5) (258,6) 34,3% (856,8) (1.165,3) 36,0%
Impostos (27,2) (31,3) 15,1% (100,7) (121,4) 20,6%
FGEDUC (15,6) (18,6) 19,2% (54,0) (71,2) 31,9%
Ajuste a Valor Presente (AVP) - (28,1) N.A - (28,1) N.A
Outras deducdes - (5.4) N.A - (5.4) N.A

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 21,7% 244% 2,7p.p. 25,1% 269% 1,8p.p.

Receita Operacional Liquida 652,4 718,2 10,1% 2.404,5 2.9394 22.2%

(+) Ajuste a valor presente (AVP) - 28,1 N.A - 28,1 N.A

Receita Operacional Liquida Recorrente 652,4 746,3 14,4% 2.404,5 2.967,5 23,4%

O ticket médio mensal do segmento presencial no 4T15 foi de R$613,0, um aumento de 2,8% em relagédo
ao registrado no 4T14. Considerando apenas o ticket médio mensal de graduacdo presencial, 0 aumento
foi de 4,1% em relagcéo ao ano anterior, abaixo da inflagdo, em razéo dos seguintes efeitos:

e Mudanca no mix de cursos: Devido a deterioracdo do cenario macroecondmico e das limitacdes
ao FIES, é possivel observar um aumento da participacdo dos cursos de ticket médio mais baixo;

e Diminuicdo no namero de disciplinas cursadas no semestre: Para evitar a evasédo, observa-
se uma tendéncia a reduc¢é@o no ndimero de disciplinas cursadas, o que produz um efeito no ticket
do trimestre, mas alonga a duracéo do curso para o aluno;

e Consolidagao do ticket da FNC no 4T15: o ticket médio da FNC € menor do que o da Estéacio.
Desconsiderando apenas o efeito da consolidagdo da FNC, o ticket ticket médio mensal de
graduacao presencial da Estacio teria apresentado um crescimento de 5,5%, que apresenta um
mix com maior participagdo de cursos tecnélogos.

Considerando apenas o ticket médio mensal de pos-graduacao presencial (excluido do calculo os niumeros
referentes a receita e base de alunos provenientes de parcerias), houve uma reducéo de 14,7% em relacéo ao
ano anterior, em razdo do forte crescimento na captagédo de novos alunos de pds-graduacgédo, o que aumenta
0 percentual médio de descontos com as isen¢fes concedidas nas campanhas de captacdo, que reflete na
linha de descontos e bolsas.

Tabela 10 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Presencial*

Base de Alunos de Graduacao Presencial 290,2 331,0 14,1%
(-) Aquisicéo FCAT - 2,7) N.A
(=) Base de Alunos de Graduacéo Presencial Geradora de Receita 290,2 328,3 13,1%
(+) Base de Alunos de Péds-Graduagédo Presencial 22,8 29,9 31,5%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 313,0 358,2 14,5%
Receita Bruta Presencial (R$ milhdes) 769,0 934,4 21,5%
Dedugdes Presencial (R$ milhdes) (209,1) (275,6) 31,8%
Receita Liquida Presencial (R$ milhdes) 560,0 658,8 17,7%
595 6130 28%
Deducdes sobre ROB 27.2% 29,5% 2,3 p.p.

Notas: * Estas informacdes ndo séo revisadas pelos auditores. ** Esta sendo excluido do célculo o segmento de p6s-graduagdo em parceiras.
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Tabela 11 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Graduagé&o presencial*

Base de alunos de graduagéao presencial 290,2 331,0 14,1%

(-) Aquisicdo FCAT - 2.7 N.A.
(=) Base de Alunos geradora de receita de graduagao presencial 290,2 328,3 13,1%
Receita liquida de graduagéo presencial (R$ milhdes) 5442 641,2 17,8%

Notas: * Estas informag6es ndo séo revisadas pelos auditores. ** Estdo sendo excluidos do célculo, os nimeros referentes a receita da
FCAT, que foi consolidada apenas ao final do 4T15.

Tabela 12 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Pés-graduacgéo presencial*

Base de alunos de p6s-graduacéo presencial 22,8 29,9 31,5%

Receita liquida de p6s-graduacéo presencial (R$ milhdes) 15,7 17,7 12,2%

Notas: * Estas informagdes nédo séo revisadas pelos auditores. ** Esta sendo excluido do célculo o segmento de pds-graduacéo em parceiras.

O ticket médio mensal do segmento EAD no 4T15 foi de R$155,4, uma redugdo de 15,5% em relagdo ao
registrado no 4T14. Considerando apenas o ticket médio mensal de graduacdo EAD, que no 4T15 foi de
R$158,7, verificamos uma reducéo de 14,7% em relacdo ao ano anterior, em razao dos seguintes efeitos:

i.  Aumento do mix de alunos dos polos parceiros, que apresentam ticket liquido (ap6s o repasse) inferior
ao dos alunos dos polos proprios. Considerando apenas o ticket médio mensal de graduagdo EAD dos
alunos dos pdlos préprios (UNESA), teria ocorrido um aumento de 4,1%;

ii.  Acerto retroativo no repasse dos polos parceiros que migraram para 0s sistemas académicos da
Estacio no 4T15 no montante de R$5,4 milhdes, afetando diretamente as deducdes no periodo.

Tabela 13 — Célculo do Ticket Médio Mensal — EAD*

Base de Alunos de Graduacao EAD 93,2 101,9 9,3%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduagao EAD 8,3 14,9 80,1%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 101,5 116,8 15,1%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 79,0 89,2 12,9%
Dedugdes EAD (R$ milhdes) (23,0) (34,8) 51,3%
Receita Liquida EAD (R$ milhGes) 56,0 54,4 -2,9%
1839 1554 155%
Deducgdes sobre ROB 29,1% 39,0% 9,9 p.p.

Nota: * Estas informagdes ndo sdo revisadas pelos auditores. ** Esta sendo excluido do célculo o segmento de pés-graduagdo da UniSEB e
parcerias.

Tabela 14 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Graduagdo EAD*

Base de alunos de graduagao EAD 93,2 1019 9,3%
Receita liquida de graduacéo EAD (R$ milhdes) 52,0 48,5 -6,8%

Tabela 15 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Pés-graduacdo EAD*

Base de Alunos geradora de receita de pés-graduagéo EAD 8,3 14,9 79,9%
Receita liquida de pés-graduagéo EAD (R$ milhdes) 4,0 6,0 49,4%

Nota: * Estas informagdes ndo sdo revisadas pelos auditores. ** Esta sendo excluido do célculo o segmento de pés-graduagdo da UniSEB e
parcerias.

Nota: * Estas informagdes néo séo revisadas pelos auditores.
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Custo dos Servicos Prestados

O custo caixa dos servi¢os prestados representou 53,7% da receita operacional liquida recorrente no 4T15,
em comparac¢do aos 54,0% registrados no 4T14, um ganho de margem de 0,3 p.p., basicamente em funcdo da
linha de material didatico, que vem apresentando os efeitos do aumento da utilizagao de livros proprios, da
migracgéo para o formato digital e da melhor gestéo do estoque. As demais linhas permaneceram relativamente
estaveis em relagdo ao 4T14, tendo sido pressionadas pelas linhas de:

0] pessoal e encargos, em funcdo do processo de captagéo ter sido encerrado mais tardiamente
no 3T15, tendo algumas turmas sendo formadas praticamente em setembro, com a respectiva
contratacdo do docente impactando os Ultimos meses do ano;

(i) servicos de terceiros e outros, que continuou sendo negativamente afetada pelo aumento do
custo com energia elétrica.

Tabela 16 — Composi¢cao dos Custos dos Servi¢os Prestados

Em R$ milhdes 4T14 4T15 Variacéo 2014 2015 Variacéo

Custos Caixa dos Servi¢cos Prestados (352,4) (400,9) 13,8% (1.304,5) (1.577,5) 20,9%
Pessoal (262,5) (306,3) 16,7% (998,2)  (1.212,2) 21.4%
Pessoal e encargos (220,2) (255,6) 16,1% (834,5) (1.005,3) 20,5%

INSS (42,3) (50,7)  19,9% (163,6) (206,9)  26,5%
Aluguéis, condominio e IPTU (46,8) (56,0) 19,7% (176,5) (217,9) 23,5%
Material didatico (23,1) (10,1) -56,3% (60,5) (47,8) -21,0%
Servigos de terceiros e outros (20,0) (28,5) 42 5% (69,3) (99,6) 43,7%

Tabela 17 — Andlise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados

%em relagado areceita operacional liquida recorrente 4T14 4T15 Variagao 2014 2015 Variacao

Custos Caixa dos Servicos Prestados -54,0% -53,7% 0,3 p.p. -54,3% -532% 1,1p.p.
Pessoal -40,2% -41,0% -0,8 p.p. -41,5% -40,8% 0,7 p.p.
Pessoal e encargos -33,8% -34,2% -0,5p.p. -34,7% -339% 0,8 p.p.

INSS -6,5% -6,8% -0,3p.p. -6,8% -7,0% -0,2p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -7,2% -75% -0,3p.p. -7,3% -7,3% 0,0p.p.
Material didatico -3,5% -14%  22p.p. -2,5% -16% 09p.p.
Servigos de terceiros e outros -3,1% -38% -0,8p.p. -2,9% -34% -0,5p.p.

* Nota: A receita operacional liquida foi ajustada no 4T15 e 2015 para desconsiderar os efeitos do ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES ndo quitados pelo
FNDE durante o ano de 2015 e, por consequéncia, 0s percentuais apresentados nesta tabela estdo em bases ajustadas.

Tabela 18 — Reconciliagcédo dos custos dos servigos prestados

Em R$ milhées 4T14 4T15 Variagao 2014 2015 Variagao

Custos Caixa dos Servigos Prestados (352,3) (401,0) 13,8% (1.304,4) (1.577,5) 4,4%
(+) Depreciagdo e amortizagdo (22,5) (22,1) -1,8% (71,4) (83,0) 16,2%
Custos dos Servigos Prestados (374,8) (423,1) 12,9% (1.375,8) (1.660,5) 20,7%

Lucro Bruto

Tabela 19 — Demonstracédo do lucro bruto

Em R$ milhdes 4T14 4T15 Variagao 2014 2015 Variacao

Receita Operacional Liquida 652,4 718,2 10,1% 2.404,5 2.939,4 22.2%
(+) Ajuste a valor presente (AVP) - 28,1 N.A. - 28,1 N.A.
Receita Operacional Liquida Recorrente 652,4 746,3 14,4% 2.404,5 2.967,5 23,4%
Custos dos servicos prestados (374,8) (423,1) 12,9% (1.375,8) (1.660,5) 20,7%
Lucro bruto recorrente 277.,6 323,2 16,4% 1.028,7 1.307,0 27,1%
Margem bruta recorrente 42.,6% 433% 08 p.p. 42.,8% 44,0% 1,3 p.p.
(-) Depreciacéo e amortizagédo (22,5) (22,1) -1,8% (71,4) (83,0) 16,2%
Lucro bruto caixa recorrente 2515l 301,1 18,0% 957,3 1.224,0 27,9%
Margem bruta caixa recorrente 39,1% 40,3% 1,2 p.p. 39,8% 412% 14 p.p.
(-) Aluste a valor presente (AVP) - (28,1) N.A. - (28,1) N.A.
Lucro Bruto Caixa 2551 273,0 7,0% 957,3 1.195,9 24,9%
Margem Bruta Caixa 39,1% 38,0% -11p.p. 39,8% 40,7% 0,9 p.p.
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Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

No 4T15, a linha de despesas comerciais representou 15,6% da receita operacional liquida recorrente,
mostrando uma perda de margem de 5,9 p.p. na comparacdo com o 4T14, como resultado do aumento no
investimento em publicidade e também do aumento na PDD.

Na linha de publicidade, o 4T15 foi impactado por efeitos pontuais, atingindo 8,1% da receita operacional
liquida recorrente, acima da média histérica. Em 2016, a tendéncia é que as despesas com publicidade voltem
aos niveis anteriores, uma vez que o planejamento ja foi feito levando em conta um novo cenario no mercado
de Educacéo. Dentre os fatores que impactaram a linha de publicidade neste trimestre estéo:

(i) orestante da campanha “Compromisso Estécio”, que foi langada no 3° trimestre de 2015, quando foram
realizadas praticamente duas campanhas em paralelo;

(i) o langcamento da campanha especifica para o EAD, visando reforcar a percepgao de uma marca de
amplitude nacional,

(i) a antecipacéo de parte da campanha de captacéo para o 1° semestre de 2016, com o objetivo de gerar
mais inscritos no cenario macroeconémico adverso, com destaque para a praca de Sao Paulo, onde a
Estacio comeca a construir a sua marca com mais énfase; e

(iv) a campanha para os Jogos Olimpicos - Rio 2016, que aumentaram no 2° semestre de 2015.

Além disso, a relacdo da PDD com a receita operacional liquida recorrente apresentou uma perda de 1,4
p.p., principalmente em virtude de um beneficio ndo recorrente ocorrido em 2014, referente a um volume de
recuperacao de créditos acima da média em funcéo da internalizacéo do trabalho de cobranca da carteira de
recebiveis.

As despesas gerais e administrativas, por sua vez, representaram 12,4% da receita operacional liquida
recorrente nesse trimestre, um ganho de 4,3 p.p. em relacéo ao 4T14, principalmente em funcéo do ganho de
3,1 p.p. em pessoal, explicado pelas iniciativas em curso para a otimizacéo de headcount e pelo menor volume
de bbnus provisionado no periodo.

A linha de eventos institucionais continuou sendo impactada em R$8,5 milhdes, referentes ao patrocinio para
os Jogos Olimpicos Rio 2016. No entanto, ha uma contrapartida na receita (na linha de outras), referente aos
treinamentos oferecidos pela Estacio aos voluntarios que participardo do evento. O efeito € nulo em termos de
resultado operacional (EBITDA), afetando apenas a margem do periodo.

Em 2015, o aumento na linha de depreciacdo e amortizacdo em relacdo ao ano anterior é explicado
principalmente pela amortizacdo do fundo de comércio, relativa a alocacdo do preco pago pelas aquisicdoes
(IESAM,Uniseb, Literatus, CEUT). No acumulado do ano, em 2015, somente a linha de amortiza¢ao do fundo
de comércio totalizou R$33,4 milhdes, contra R$17,2 milhdes em 2014.

12
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Tabela 20 — Composi¢ao das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes A4T14 4T15 Variagéo 2014 2015 Variacéo
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa a71,4) (208,3) 21,5% (585,6) (702,0) 19,9%
Despesas Comerciais (63,2) (116,1) 83,7% (238,5) (335,3) 40,6%
PDD (39,3) (55,4)  41,0% (103,3) (127,7)  23,6%
Publicidade (23,9) (60,7) 154,0% (135,2) (207,6)  53,6%
Despesas Gerais e Administrativas (108,2) (92,2) -148% (347,1) (366,7) 5,6%
Pessoal (50,8) (352) -30,7% (168,7) (141,8) -159%
Pessoal e encargos (47,3) (304) -357% (151,8) (123,6) -18,6%

INSS (3,5) (4,8) 371% (16,9) (18,2) 7,7%

Outros (57.4) (5700  -0,7% (178,4) (2249) 261%
Senigos de terceiros (18,3) (17,0) -7,1% (64,2) (76,5) 19,2%

Material de consumo (0,6) (1,2) 100,0% (2,3) (3,5) 52,2%
Manutencéo e reparos (7,8) (74) -5,1% (28,1) (34,8) 23,8%

Provisdo para contingéncias 2,1 (0,6) N.A. - 4,3) N.A
Convénios Educacionais (2,0) 2,7) 35,0% (7,9) (8,4) 6,3%

Viagens e Estadias (2,6) 11) -57,7% (10,7) 94) -121%

Eventos Institucionais 8,7) 9,1) 4,6% (11,2) (36,3) 224,1%

Copias e Encadernacgées (1,9) (2,6) 36,8% (4,3) (6,5) 51,2%

Seguros 1,4) 1,8) 28,6% (4,8) (5,3) 10,4%

Material de Limpeza 0,7) (0,9) 28,6% (2,3) (2,8) 21,7%
Condugéo e Transporte (0,8) (1,8) 125,0% (2,8) (4,2) 50,0%

Aluguel de Veiculo (0,5) (0,7) 40,0% (2,4) (2,5) 4,2%

Outras (14,2) (102) -282% (37,4) (30,4) -18,7%
Depreciagdo e amortizagao (17,2) (25,6) 48,8% (36,6) (81,5) 122,7%
Outras receitas operacionais 4,5 7,2 60,0% 18,2 20,5 12,6%

Tabela 21 — Anélise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

%em relagédo a receita operacional liquida recorrente 4T14 4T15 Variacéo 2014 2015 Variacéo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -26,3% -27,9% -1,6 p.p. -24,4% -23,7% 0,7 p.p.
Despesas Comerciais -9,7% -15,6% -5,9 p.p. -9,9% -11,3% -1,4p.p.
PDD -6,0% -7,4% -1,4p.p. -4,3% -4,3% 0,0 p.p.
Publicidade -3,7% -8,1% -4,5p.p. -5,6% -7,0% -14p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -16,6% -124% 4.2p.p. -14,4% -12,4% 2,1 p.p.
Pessoal -7,8% -4,7% 3,1p.p. -7,0% -48% 2,2p.p.
Pessoal e encargos -7,3% -4,1% 3,2p.p. -6,3% -42% 2,1p.p.

INSS -0,5% -0,6% -0,1p.p. -0,7% -0,6% 0,1p.p.

Outros -8,8% -7,6% 12p.p. -7,4% -7,6% -0,2p.p.
Senvigos de terceiros -2,8% -2,3% 05p.p. -2,7% -2,6% 0,1p.p.

Material de consumo -0,1% -0,2% -0,1p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Manutencéo e reparos -1,2% -1,0% 0,2 p.p. -1,2% -1,2% 0,0 p.p.

Provisdo para contingéncias 0,3% -0,1% -0,4 p.p. 0,0% -0,1% -0,1p.p.
Convénios Educacionais -0,3% -04% -0,1p.p. -0,3% -0,3% 0,0 p.p.

Viagens e Estadias -0,4% -0,1% 0,3 p.p. -0,4% -0,3% 0,1p.p.

Eventos Institucionais -1,3% -12% 0,1p.p. -0,5% -1,2% -0,8 p.p.

Copias e Encadernacgdes -0,3% -0,3% -0,1p.p. -0,2% -0,2% 0,0 p.p.

Seguros -0,2% -0,2% 0,0 p.p. -0,2% -0,2% 0,0 p.p.

Material de Limpeza -0,1% -0,1% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Condugéo e Transporte -0,1% -0,2% -0,1p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Aluguel de Veiculo -0,1% -0,1% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Outras -2,2% -1,4% 0,8 p.p. -1,6% -1,0% 0,5p.p.
Depreciagdo e amortizagao -2,6% -34% -0,8p.p. -1,5% 2,7% -12p.p.
Outras receitas operacionais 0,7% 1,0% 0,3 p.p. 0,8% 0,7% -0,1p.p.

* Nota: A receita operacional liquida foi ajustada no 4T15 e 2015 para desconsiderar os efeitos do ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES n&o quitados pelo
FNDE durante o ano de 2015 e, por consequéncia, 0s percentuais apresentados nesta tabela estdo em bases ajustadas.
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EBITDA

No 4T15, o EBITDA recorrente ajustado totalizou R$163,2 milhées, um aumento de 29,1% em relagdo ao
4T14, com uma margem EBITDA recorrente ajustada de 21,9%, um aumento de 2,5 p.p., principalmente em
funcdo dos ganhos de margem na gestdo dos custos com material didatico e com pessoal administrativo e da
melhoria do resultado financeiro operacional, devido a reducdo nos descontos concedidos nas negociacdes
das mensalidades e da atualizagdo dos saldos de recebiveis do FIES, que mais do que compensaram 0
aumento nas despesas comerciais.

Em 2015, o EBITDA recorrente ajustado totalizou R$730,3 milh6es, um aumento de 40,8% em relacdo a

Resultados 4T15 e 2015

2014, com uma margem EBITDA recorrente ajustada de 24,6%, um aumento de 3,0 p.p.

Tabela 22 — Demonstracdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizagdo (EBITDA)

4T14 4T15  Variagdo 2014 2015  Variagdo
Receita operacional liquida recorrente 652,4 746,3 14,4% 2.404,5 2.967,5 23,4%
(-) Custos Caixa dos servicos prestados (352,4) (400,9) 13,8% (1.304,5) (1.577,5) 20,9%
(-) Despesas comerciais, gerais e administrativas Caixa (171,4) (208,3) 21,5% (585,6) (702,0) 19,9%
(+) Outras receitas operacionais 45 7,2 60,0% 18,2 20,5 12,6%
EBITDA recorrente 133,1 1443 8,4% 532,6 708,5 33,0%
Margem EBITDA recorrente 20,4% 19,3% -1,1p.p. 22,2% 239% 1,7p.p.
(+) Resultado Financeiro Operacional 6,7) 18,9 -382,1% (14,1) 21,8 -254,6%

Receita de Multa e Juros 1,7 2,8 64,7% 13,3 17,6 32,3%

Atualizacédo do Contas a Receber FIES - 18,7 N.A. - 18,7 N.A.

Descontos concedidos (8,4) (2,6) -69,0% (27,4) (14,5) -47,1%
EBITDA Recorrente Ajustado 126,4 163,2 29,1% 518,5 730,3 40,8%
Margem EBITDA Recorrente Ajsutada (%) 19,4% 219% 2,5p.p. 21,6% 246% 3,0p.p.
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Resultado Financeiro

No 4T15 o resultado financeiro foi positivo em R$0,7 milhdo, apresentando uma melhora em relacdo ao
registrado no 4T14, devido principalmente a contabilizacdo da atualizagdo do contas a receber FIES que
compensou o aumento de R$8,6 milhdes na linha de juros e encargos financeiros, basicamente em razdo do
aumento de R$503,6 milhdes no endividamento bruto da Companhia no periodo.

E importante destacar a reducdo de R$5,8 milhdes na linha de descontos financeiros, explicada pelo inicio
da internalizacao do trabalho de cobranga da carteira antiga de recebiveis que ocorreu no 2° semestre de 2014.

A linha de empréstimo em moeda estrangeira contratada junto ao Banco Ital, em margo deste ano, possui
swap de fluxo de caixa com posi¢éo ativa em variagcdo cambial mais 1,95% a.a., compensando a exposi¢do da
linha, e uma ponta passiva com custo final na liquidac&o operacdo em CDI + 0,12% a.a.

Tabela 23 — Detalhamento do Resultado Financeiro

Em R$ milhdes 4T14 4T15 Variagéo 2014 2015 Variacéo

Receitas Fnanceiras 23,5 55,7 136,8% 109,2 216,1 97,9%
Multas e juros recebidos por atraso 17 2,8 61,6% 13,3 17,6 32,0%
Atualizacé@o contas a receber FIES - 18,7 N.A. - 18,7 N.A
Rendimentos de aplicagdes financeiras 18,8 21,8 16,0% 68,9 81,0 17,6%
Variagdo monetaria ativa 2,9 5,8 100,5% 23,1 14,2 -38,5%
Variacdo cambial ativa 0,1 6,2 N.A. 0,2 28,7 N.A
Ganho com instrumento derivativo - swap - 2,8 N.A. - 59,4 N.A.
Outras 0,0 (2,3) N.A. 3,7 (3,4) N.A.

Despesas Fnanceiras (35,6) (55,0) 54,4% (100,8) (247,8) 145,7%
Despesas bancérias (2,3) (3,8) 66,2% (10,0) (11,6) 16,2%
Juros e encargos financeiros (22,4) (31,0) 38,4% (55,0) (103,1) 87,4%
Descontos financeiros (8,4) (2,6) -68,9% (27,4) (14,5) -47,0%
Variacdo monetaria passiva (2,1) (3,5) 68,3% (6,5) (12,8) 97,4%
Perda com instrumento derivativo - swap - (8,9) N.A. - (34,5) N.A.
Variacdo cambial passiva (0,0) 3,3) N.A 0,1) (67,6) N.A.
Outras (0,4) (1,8) 334,5% (1,8) (3.6) 98,0%

Resultado Fnanceiro (12,1) 0,7 N.A. 8,4 (31,7) N.A.
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Lucro Liquido

O lucro ligquido recorrente (excluindo o efeito do AVP) totalizou R$93,2 milhdes no 4T15, um aumento de
15,2% em relagdo ao 4T14, basicamente devido ao aumento de 29,1% no EBITDA do periodo, assim como do
aumento no resultado financeiro (em razao principalmente da atualizacdo do saldo dos recebiveis FIES e um
menor volume de descontos financeiros nas negociacdes de mensalidades). O lucro recorrente por acdo (ex-
tesouraria) ficou em R$0,30 no 4T15, 17,1% acima do mesmo periodo do ano passado.

Em 2015, o lucro liquido recorrente (excluindo o efeito do AVP) totalizou R$512,7 milhdes, um aumento de
20,5% em relacdo a 2014. O lucro recorrente por acdo (ex-tesouraria) ficou em R$1,67 em 2015, 22,5%

acima do ano anterior.

Resultados 4T15 e 2015

Tabela 24 — Conciliagdo do EBITDA Recorrente Ajustado para o Lucro Liquido

4T14 4T15  Variagdo 2014 2015  Variagdo
EBITDA Recorrente Ajustado 126,2 163,2 29,3% 518,3 730,3 40,9%
(-) Resultado Financeiro Operacional 6,7 (18,9) -383,4% 14,1 (21,8) -255,0%
EBITDA Recorrente 132,9 1443 8,6% 532,4 708,5 33,1%
Resultado Financeiro (12,2) 0,8 N.A. 8,3 (31,7) N.A
Depreciacéo e amortizagéo (39,7) (47,8)  20,4% (108,0) (164,5) 52,3%
Contribuicéo social 1,2) 1,5) 25,0% 3,1) (1,6) -48,4%
Imposto de renda 0,9 (2,6) -388,9% (4,1) 2,0 -148,8%
Lucro Liquido Recorrente 80,7 93,2 15,5% 4255 512,7 20,5%
(-) Ajuste a Valor Presente - (28,1) N.A - (28,1) N.A
Lucro Liquido 80,7 65,1 -19,3% 4255 484.,6 13,9%
Numero de agles (ex-tesouraria) 3129 307.8 -1,6% 312,9 307,8 -1,6%
Lucro recorrente por acdo (ex-tesouraria) (R$) 0,26 0,30 17,4% 1,36 1,67 22,5%
Lucro por acédo (ex-tesouraria) (R$) 0,26 0,21 -18,0% 1,36 1,57 15,8%

Empresas Adquiridas

A tabela a seguir apresenta a participacéo das instituic6es adquiridas nos Ultimos doze meses, no caso, a FNC
e a FCAT (que foi consolidada apenas ao final de novembro/2015, portanto impactando apenas um més), no
resultado do trimestre. As aquisicfes realizadas ha mais de 12 meses ja estdo apresentadas nos numeros

consolidados.

Tabela 25 — Principais Indicadores no 4T15 das Empresas Adquiridas

2,9

Receita Liquida 8,6 11,5
Lucro Bruto 23 1,0 3,3
Margem Bruta 26,7% 34,5% 28,7%
EBITDA 0,9 0,9 1,8
Margem EBITDA 10,5% 31,0% 15,7%
Lucro Liquido 0,4 0,5 0,9
Margem Liquida 4,7% 17,2% 7,8%
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber liquido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e a receita
liquida do FIES (excluindo o efeito do AVP), atingiu 134 dias, ou seja, um aumento de 69 dias em relacao ao
4T14, impactado pelo novo calendario de repasse e recompra FIES vigente em 2015.

Excluindo a receita liquida FIES e os recebiveis FIES do calculo (excluindo o efeito do AVP), o PMR ex-FIES
ficou em 90 dias, uma melhora de 4 dias em relacéo ao registrado no 3T15. O aumento de 17 dias em relacédo
ao registrado no 4T14 é explicado pela:

e Menor penetragao de alunos calouros com contratos Fies: No 2° semestre de 2015, a Estacio teve
apenas 2,5 mil ingressantes com contratos do FIES contra 18,9 mil do 2° semestre de 2014,

e Piorado cenéario macroecondmico: o ano de 2015 vem apresentando indicadores de inadimpléncia
mais altos entre os alunos que ndo tém FIES, no EaD, e também nas demais secretarias, seja em
func@o da impossibilidade de obter o programa do governo ou em razdo de restricbes financeiras
decorrentes da piora no cenario econdémico.

De fato, em paralelo aos problemas com o FIES, o cenario econdmico brasileiro tem limitado a capacidade de
pagamento das familias, o0 que aumenta ainda mais o desafio para manter o mesmo patamar de adimpléncia.
Neste contexto, a Estacio contratou ajuda externa e reforgou a equipe interna de crédito e arrecadacgéo para
agregar esse conhecimento especifico ao modelo de gestdo da Companhia com o objetivo de buscar melhorias
nesse indicador para os préximos trimestres. Vale ressaltar que, embora o indicador seja superior ao verificado
no final de 2014, é substancialmente menor do que o apresentado ao final do 2T15, momento em que vivemos
0 apice da incerteza com relagéo ao FIES.

Tabela 26 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucéo do contas areceber (R$ milhdes) 4T14 1T15 PANRS) 3T15 4T15

Contas a Receber Bruto 573,2 833,9 1.087.,6 1.168,8 1.237,4
FIES 1497 325,9 552,5 616,8 681,3
Mensalidades de alunos 354,0 4125 4482 429,6 4547
Cartdes areceber 30,8 43,9 38,9 45,6 34,9
Acordos a receber 38,7 51,6 48,1 76,8 66,5
Créditos a identificar (6,8) 15 (5,4) (3,5) (2,2)
Saldo PDD (115,0) (111,7) (99,4) (111,2) (128,3)
Ajuste a valor presente - FIES - - - - (28,1)

Contas a Receber Liquido 451,4 723,6 982,8 1.054,1 1.078,8

(+) Ajuste a valor presente - FIES - - - - 28,1

Contas a Receber Liquido Ex-efeito do AVP 451,4 723,6 982,8 1.054,1 1.106,9

Receita Liquida Anualizada (Ultimos 12 meses) 2.518,5 2.724,8 2.789,5 2.915,6 2.977,6

Dias do Contas a Receber Liquido Ex- efeito do AVP 65 96 127 130 134

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.483,3 1.612,9 1.598,1 1.672,9 1.702,1

Dias do Contas a Receber Liquido Ex-FIES e Receita HES 73 89 97 94 90

Nota: A Receita Liquida acumulada para os ultimos 12 meses esta anualizada para as aquisi¢des concluidas nesse periodo. A receita liquida anualizada foi ajustada no
4T15 e 2015 para desconsiderar os efeitos do ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES n&o quitados pelo FNDE durante o ano de 2015 e, por consequéncia,
os indicadores apresentados nesta tabela estdo em bases ajustadas.

No 4T15, o contas a receber FIES atingiu R$681,3 milhées, um aumento de R$531,5 milh6es em relagdo ao
4T14, em funcdo do novo cronograma de repasse e recompra do FIES anunciado em dezembro de 2014. Além
disso, o atraso acentuado no processo de aditamento de contratos no 1° semestre de 2015 contribuiu
substancialmente para o acumulo de recebiveis FIES, devido ao menor volume de repasse de certificados. Em
paralelo, as discussdes em torno dos chamados “aditamentos preliminares” (contratos cujo aumento de precos
superou o teto determinado inicialmente pelo MEC) também atrasaram parcela significativa das emissoes,
afetando ainda mais o fluxo de caixa FIES. Com isso, 0 prazo médio de recebimento do FIES ficou em 217
dias no 4T15, um aumento de 137 dias em relacéo ao 4T14.
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Tabela 27 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Prazo médio de recebimento - FIES 4T14 1T15 2T15 3T15 4T15

Contas a Receber FIES 149,7 325,9 552,5 616,8 681,3
Contas a Compensar FIES 81,7 87,2 74,4 79,0 87,6
Receita FIES (Ult. 12 meses) 1.1334 12194 1.306,5 1.363,0 1.405,2
Dedugéo FGEDUC (Ult. 12 meses) (54,0) (60,0) (64,6) (68,3) (76,6)
Impostos (Ult. 12 meses) (44,2) (47,5) (50,6) (52,0) (53,1)
Receita Liquida FIES (Ult. 12 meses) 1.035,2 1.111,9 1.1914 1.242,7 1.2755
Dias do Contas a Receber HES 80 134 189 202 217

Nota: A Receita Liquida acumulada para os dltimos 12 meses esta anualizada para as aquisi¢ées concluidas nesse periodo. A receita liquida anualizada foi ajustada no
4T15 e 2015 para desconsiderar os efeitos do ajuste a valor presente (AVP) dos créditos do FIES n&o quitados pelo FNDE durante o ano de 2015 e, por consequéncia,
os indicadores apresentados nesta tabela estdo em bases ajustadas.

Consequentemente, da receita FIES de R$1,4 bilhdo em 2015, a Estacio recebeu ao longo do ano repasses
gue totalizaram R$822,2 milhdes referentes as competéncias de dezembro de 2014 e de janeiro, fevereiro,
margo, abril, maio e junho de 2015.

Tabela 28 — Movimentagdo do Contas a Receber FIES

Contas a Receber AES (R$ milhdes) 4T14 1T15 2T15 3T15 4T15

(+) Receita FIES 321,8 311,7 376,7 352,8 364,0
(-) Repasse 378,3 121,1 128,9 270,4 301,8
(-) Deducéo/Proviséo FIES 16,0 16,6 19,0 18,1 18,9
(+) Adquiridas - 2,2 -2,2 - 2,4
(+) Atualizacado do contas a receber 18,7

Tabela 29 — Movimentagdo do Contas a Compensar FIES

Contas a Compensar FHES (R$ milhdes) 4T14 1T15 2T15 3T15 4T15

(+) Repasse 378,3 1211 128,9 2704 301,8
(-) Pagamento de impostos 78,9 243 79,2 78,9 91,4
(-) Recompra em leilao 265,9 91,3 63,5 188,4 203,8
(+) Adquiridas -1,8 - - 1,0 -

(+) Atualizacdo monetaria

Tabela 30 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composicéo por Idade (R$ milhdes) 4T14 % 4T15 %

FIES 1497 26% 6812 55%
Avencer 79,7 14% 604 5%
Vencidas até 30 dias 51,6 9% 845 7%
Vencidas de 31 a 60 dias 55,8 10% 81,8 7%
Vencidas de 61 a 90 dias 45,7 8% 80,3 6%
Vencidas de 91 a 179 dias 75,7 13% 120,8 10%
Vencidas ha mais de 180 dias 1150 20% 128,3 10%
TOTAL 573,2 100% 1.237,4 100%
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Tabela 31 — Aging dos Acordos a Receber*

Composicao dos Acordos por Idade (R$ milhdes) 4T14 % 4T15 %

Avencer 150 39% 36,7 55%
Vencidas até 30 dias 42 11% 5,2 8%
Vencidas de 31 a 60 dias 2,8 7% 3,8 6%
Vencidas de 61 a 90 dias 2,3 6% 29 4%
Vencidas de 91 a 179 dias 59 15% 72 11%
Vencidas ha mais de 180 dias 85 22% 105 16%
TOTAL 38,7 100% 66,5 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto Ex-HES 9% 12%

* Nota: N&o considera acordos com cartdes de crédito

Vale lembrar que a Estacio provisiona 100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, complementados
pelo provisionamento do FIES. As tabelas 27 e 28 demonstram como a PDD é constituida e reconcilia os saldos
de balan¢o com os valores que transitaram em resultado.

Tabela 32 — Constituicdo da Proviséo para Devedores Duvidosos na DRE

Aumento bruto da
Em R$ milhdes 31/12/2014 provisdo para
inadimpléncia

TOTAL 115,0 263,0 (126,7) 136,3 (123,0) 128,3

Recuperacéao da | Efeito liquido da Baixa 31/12/2015

Inadimpléncia provisdo

Tabela 33 — Reconciliagdo dos Saldos da Provisdo para Devedores Duvidosos no Balango

31/12/2015 31/12/2014

Complemento da provisédo 136,3 1125
Venda de carteira de clientes (6,6)

PDD das empresas adquiridas (4,9) (13,6)
Outros - 0,5
Total 1248 99,4
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Investimento (CAPEX e Aquisi¢cdes)

Tabela 34 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhdes 4T14 4T15 Variagao 2014 PAONRS) Variacao

CAPEX Total (Ex-aquisic6es) 61,6 75,9 23,1% 189,1 222,1 17,4%
Manutencéo 44,7 614 37,4% 1258 137,3 9,2%
Discricionario e Expanséo 16,9 145 -14.5% 63,3 84,8 33,9%

Modelo de Ensino 2,1 3,3 57,4% 6,9 10,9 58,0%
Nova Arquitetura de TI 3,9 2,2 -42.5% 12,6 8,5 -32,2%
Projetos de Integracao 15 1,8 18,2% 2,4 10,3 328,0%
Projeto Tablet 12 0,2 -83,6% 14,3 24 -83,2%
Parque de Computadores 0,4 - N.A. 2,1 - N.A.
Expanséo 7,8 6,9 -11,0% 249 52,6 111,4%
AquisicGes 47,6 27,8 -41,5% 978,6 113,6 -88,4%

No 4T15, o CAPEX total (ex-aquisi¢des) totalizou R$75,9 milhdes, 23,1% acima do apresentado no 4T14,
basicamente em funcao da calendarizacao dos investimentos em manutencéo, que totalizaram R$61,4 milhdes
no periodo, 37,4% acima do 4T14, alocados principalmente em atualizacdo de sistemas, equipamentos,
bibliotecas e laboratorios das unidades. Vale destacar que no ano, o CAPEX de manutencéo ficou 9,2% acima
do ano anterior, praticamente em linha com a variacdo inflacionaria, porém para atender um parque
substancialmente maior.

Foram investidos também cerca de R$3,3 milhdes no projeto do modelo de ensino (construcdo de contetdo
e desenvolvimento e producao EAD); R$2,2 milhes na aquisi¢éo de hardware e no desenvolvimento do projeto
de revisdo da arquitetura de T.l., que visa substituir os sistemas académicos legados e também adequar o
hardware para o crescimento da Companhia; R$1,8 milh6es em projetos de integracdo, cujo aumento é
diretamente relacionado a melhoria da infraestrutura das quatro aquisicées de 2014; e R$0,2 milh&o no projeto
tablet.

Os investimentos em projetos de expansao, revitalizacbes e melhorias de unidades totalizaram R$6,9
milhdes no 4T15 e referem-se a investimentos realizados em novas unidades, expansfes em unidades ja
existentes e novas salas para acomodar o crescimento continuo da base de alunos.

Vale destacar que varios dos projetos e investimentos mencionados ja estavam em desenvolvimento quando
as alteracBes nas regras do FIES, que impactaram fortemente o caixa da Companhia, aconteceram. Dessa
forma, o plano de CAPEX da Estacio foi revisto para o ano, sem entretanto deixar de observar os investimentos
necessarios para a execucao da visdo de longo prazo da Companhia. Assim, o CAPEX total (ex-aquisicoes)
em 2015 representou 7,5% da receita liquida acumulada, mantendo-se em linha com o realizado nos ultimos
anos, porém com 0s maiores crescimentos concentrados nas linhas de expansao e integracdo de novas
unidades.
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Capitalizacao e Caixa

Ao final do 4T15, a posicdo de caixa e disponibilidades totalizava R$693,8 milhdes, aplicados
conservadoramente em instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e
certificados de depositos de bancos nacionais de primeira linha.

O endividamento bancéario de R$1,05 bilh&o corresponde basicamente a:

e emissdes de debéntures da Companhia (12 série de R$200 milhdes, 22 série de R$300 milhdes e 32
série de R$187 milhdes);

e linhas de financiamento junto ao IFC (primeiro empréstimo de R$48,5 milhdes e segundo
financiamento no montante de cerca de R$20 milh&es);

e empréstimo em moeda estrangeira contratado junto ao Itad em marco de 2015 (no montante de R$200
milhdes); e

e capitalizacdo das despesas de leasing com equipamentos em cumprimento a Lei 11.638.

Além disso, 0s compromissos a pagar referentes as aquisicdes realizadas (no montante de R$103,1 milhdes),
somados ao saldo a pagar de tributos parcelados, determinam o endividamento bruto da Estacio, que
totalizou R$1,17 bilhdo no encerramento do 4T15.

Dessa forma, a divida liquida da Companhia atingiu R$478,1 milhdes ao final do 4T15.

Tabela 35 — Capitalizacdo e Caixa

Em R$ milhdes 31/12/2014 30/09/2015 31/12/2015

Patrimonio liquido 2.392,9 2.736,9 2.680,6
Caixa e disponibilidades 7151 7212 693,8
Endividamento bruto (668,2) (1.153,0) (1.172,4)
Empréstimos bancarios (589,2) (1.045,4) (1.049,6)
Curto prazo (28,5) (301,3) (291,3)
Longo prazo (560,7) (744,1) (758,3)
Compromissos a pagar (aquisicdes) (59,7) (92,0) (103,1)
Parcelamento de tributos (19,4) (15,7) (19,6)
Caixa / Divida liquida 46,9 (431,8) (478,6)
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Fluxo de Caixa

Tivemos um fluxo de caixa operacional (FCO) negativo em R$23,5 milhdes no 4T15, em razdo do da reducao
dos repasses do FIES e do aumento de 23,1% no CAPEX (ex-aquisi¢cdes), conforme explicado anteriormente.
Incluindo o montante de R$87,5 milhdes do FIES de dezembro, que foi repassado em janeiro, o FCO teria sido
positivo em R$64,0 milhdes no 4T15.

No acumulado do ano, em 2015, o FCO foi negativo em R$165,5 milhdes, impactados especialmente pela
variagdo negativa no capital de giro em funcéo dos efeitos do novo ciclo de pagamento das mensalidades dos
alunos FIES decorrentes da Portaria Normativa n® 23, anunciada em dezembro de 2014 pelo MEC. Além disso,
0o aumento de R$33,0 milhdes no CAPEX em 2015 em relacdo ao ano passado também impactou
negativamente o FCO. Incluindo o montante de R$87,5 milhdes do FIES de dezembro, que foi repassado em
janeiro, o FCO teria sido negativo em R$78,0 milhdes em 2015.

Tabela 36 — Fluxo de Caixa

Demonstracdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 4T14 4T15 2014 2015

Lucro antes dos impostos e ap6s o resultado das operagdes descontinuadas 4329 484,2
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 90,3 146,0 270,6 431,3
Resultado apds conciliagcéo das disponibilidades geradas 1715 215,2 703,5 915,5
Variagdes nos ativos e passivos: (89,8) (162,9) (328,8) (859,0)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais 81,8 52,4 3747 56,5
CAPEX (ex-aquisigoes) (61,6) (75,9) (189,1) (222,1)
Huxo de caixa operacional (FCO): 20,2 (23,5) 185,6 (165,5)
Outras atividades de investimentos: (50,6) (11,5) (968,2) (48,4)
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de investimentos (30,5) (35,0) (782,7) (214,0)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 310,7 7,6 758,6 192,8
Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades de financiamentos 280,2 (27,5) (24,1) (21,3)
Caixa no inicio do exercicio 434,9 721,2 739,2 715,1
Aumento nas disponibilidades 280,2 (27,4) (24,1) (21,3)
Caixa no final do exercicio 715,1 693,8 715,1 693,8
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Aprovacado do 4° programa de recompra de acdes

Em 06 de agosto de 2015, a Estacio anunciou a aprovacao do do 4° programa de recompra de acGes de sua
prépria emissao. Por este programa, poderao ser adquiridas até 9.500.550 a¢Ges ordinarias, nominativas e sem
valor nominal, equivalentes, na data da aprovacdo do programa, a 3% das acdes totais emitidas pela
Companhia. O prazo deste programa encerra-se em 29 de julho de 2016.

Sétima Edicdo do Seminario de Pesquisa da Estacio

Em 24 de outubro de 2014 realizamos a Sétima Edicao do Seminario de Pesquisa da Estacio. A finalidade do
Seminério é dupla: (i) servir de espaco de apresentacdo e discussao de projetos de pesquisa desenvolvidos
nas diferentes areas de conhecimento, e (ii) promover a integracdo e interlocucdo entre pesquisadores,
professores e estudantes do Ensino Superior, oriundos de todo o pais, e abarcando instituicdes de pesquisa,
programas de pos-graduacao stricto e lato sensu e todas as modalidades de graduacéo.

Nos Ultimos trés anos, o Seminario incorporou a Jornada de Iniciagdo Cientifica da Universidade Estacio de
Sé&. Desde a sua primeira edigcao, no ano de 2009, o Seminario vem crescendo significativamente, ganhando
em expressividade e na qualidade das apresentacfes e discussdes, e enfrentando o desafio de reunir e
valorizar a participacdo igualitaria, na condicdo de expositores, de pesquisadores em variadas etapas de
formagédo académica e amadurecimento cientifico.

Para a edicdo 2015, foi recebido o numero recorde de 1.818 inscricdes de trabalhos, de 120 institui¢des,
publicas e privadas, de todo o pais, além de trabalhos vinculados a hospitais e institutos de pesquisa. Para o
necessario exame e selecdo, 357 pareceristas de 45 instituicdes procederam 4593 avaliagdes, com cada
trabalho passando por no minimo duas e no maximo cinco avaliagdes. Os trabalhos foram pontuados, sem
identificacdo dos autores, a partir de cinco indicadores: relevancia do tema, adequacéo e clareza dos objetivos,
adequacao metodolégica, analise dos resultados, e consisténcia das conclusées.

Estacio investe em fidelizacdo e cria a Central do Aluno

Em 05 novembro de 2015, a Estacio inaugurou no bairro de
Ipanema, na cidade do Rio de Janeiro, a sua nova “Central do
Aluno”. O novo Contact Center da Estacio tem o objetivo de
fidelizar os alunos e potencializar os niUmeros de captacao e
renovacdo. A criacdo da nova “Central do Aluno” remodelou
0os canais de atendimento da Estacio, ampliando a
abrangéncia e profundidade do relacionamento da instituicdo
com seus alunos durante toda a vida académica, desde a
inscricdo no vestibular até depois da formatura.

Nova Central do Aluno da Estdcio no Rio de Janeiro

O projeto, realizado em parceria com a TOTVS ao longo dos ultimos dois anos, funciona em diversas frentes:
canais de atendimento presencial e online, aplicativos mobile, e uma nova estratégia de relacionamento com o
cliente, englobando todas as unidades de negdcios.

A “Central do Aluno” também oferece servigcos de apoio académico, profissional e pessoal, como suporte
psicopedagdgico, orientacdo para processo seletivo, metodologia de estudo, orientacdo vocacional e de
planejamento de carreira.

Uma das premissas dos atendentes deste novo Contact Center é que eles devem ser alunos Estacio, de cursos
variados. Além do salario, os atendentes tém 80% de bolsa de estudo (graduacdo ou poés-graduacao) e
remuneracao variavel por produtividade. Para momentos de dificuldade financeira, a Estacio estruturou nos
novos canais de atendimento e uma ilha financeira com expertise Unica nesta area, especialmente para tratar,
por exemplo, de negociacéo de pagamentos e emisséao de boletos, além de oferecer o financiamento sem juros.
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Estacio realiza o | Forum de Responsabilidade Social

O "I Férum de Responsabilidade Social" da Estacio aconteceu
no dia 11 de novembro de 2015 e teve por objetivo apresentar
o0 Programa “EDUCAR PARA TRANSFORMAR” e seus
pilares, bem como aproximar 0s parceiros institucionais que
compdem esse programa. O evento, que aconteceu na
Educare, universidade corporativa da Estacio, reuniu
Secretarios de Estado, representantes e fundadores de
institutos e ONG’s e formadores de opiniéo.

Rogério Melzi (Presidente da Esticio) e Jodo Barroso (Diretor Executivo
de Relagdes Corporativas e Sustentabilidade da Estacio) com os
convidados: Pedro Werneck (Instituto da Crianga), Martina Engel (Instituto
Kinder), Luiz Alfaya (Instituto Criar) e Joana Miraglia (Instituto Reac&o).

O presidente da Estécio, Rogério Melzi abriu o evento com uma palestra sobre a importancia da educacgédo na
formacéo de cidad@os e homenageou personalidades pela sua contribuigdo para a Cultura, Cidadania, Esporte
e Educacéo: Secretario Municipal de Cultura - RJ Marcelo Calero, Diretor-Fundador do Instituto Reacao Flavio
Canto, Secretario Estadual de Esporte, Lazer e Juventude - RJ Marco Antonio Cabral, Sub Secretaria de Gestao
da Secretaria Estadual de Educacgéo - RJ Patricia Tinoco e Secretario Municipal de Educacéo — SP Gabriel
Chalita. Placas de reconhecimento foram entregues com o apoio do Vinicius, mascote dos Jogos Rio 2016.

Para participar do painel de responsabilidade social, foram convidados Pedro Werneck (Instituto da Crianca),
Martina Engel (Instituto Kinder), Luiz Alfaya (Instituto Criar) e Joana Miraglia (Instituto Reacdo). Foram
discutidos assuntos de grande interesse para o Terceiro Setor, como investimento social, gestdo de negdcios
sociais, leis de incentivo e formacéo de jovens em vulnerabilidade social.

Aguisicac da Faculdade de Castanhal (FCAT)

Em 17 de novembro de 2015, a Estacio adquiriu a totalidade das
quotas da Faculdades Integradas de Castanhal Ltda., sociedade
limitada, com sede no municipio de Castanhal, Estado do Par4,
mantenedora da Faculdade de Castanhal (FCAT). Fundada em
2007, a FCAT possui aproximadamente 2.700 alunos, 9.225 vagas
totais autorizadas, contando em seu portfélio com 12 cursos
superiores e 24 de pos-graduacao, além de cursos de extensao.
Em 2013, foi avaliada pelo MEC, que emitiu um Conceito
Institucional (Cl) 4, numa escala de 1 a 5. Localizada no municipio
Entrada da Faculdade de Castanhal (FCAT). de Castanhal, sua area de influéncia abrange 14 municipios, que
em conjunto totalizam cerca de 600 mil habitantes.

Credenciamento de novos polos

Em 27 de novembro de 2015, de acordo com a Portaria N° 921, a Universidade Estacio de Sa (UNESA) teve
mais 45 polos de apoio presencial credenciados para oferta de cursos superiores na modalidade a distancia,
no ambito do processo de aumento de abrangéncia que estava em curso. Com a aprovacado dos 16 polos do
Centro Universitario Estacio de Santa Catarina, divulgada no Comunicado ao Mercado do dia 25 de novembro
de 2015, ao todo a Estacio passou a contar com 61 novos polos habilitados para iniciar operacdes e serem
somados a rede de 170 polos, que estavam em operacdo em 30 de setembro de 2015. Dessa forma, o
credenciamento destes novos polos, além de ampliar a capacidade de distribuicdo do ensino a distancia da
Estacio, permite também continuar com o objetivo de ofertar a modalidade para todas as suas unidades proprias
da Companhia. A expanséo do segmento de ensino a distancia esta relacionada a estratégia de diversificagdo
de negécios da Estacio e o credenciamento dos novos polos € um importante passo para o atingimento dos
objetivos da Companhia.
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Credenciamento da Faculdade Estacio de Cuiaba

Em 29 de novembro de 2015, de acordo com a Portaria N° 1.104, a Faculdade Estacio de Cuiaba foi
credenciada para a oferta inicial de 5 cursos do portfélio Estacio, totalizando 1.000 vagas anuais. Esta nova
Instituicdo sera instalada na Avenida Coronel Escoléstico, n° 357, bairro Bandeirantes, no Municipio de Cuiaba,
no Estado do Mato Grosso. O credenciamento desta nova Instituicdo também representa um acontecimento
importante para outra estratégia da Estacio, que € ampliar a cobertura de unidades préprias, estando
fisicamente presente, por meio de pelo menos um campus universitario nos principais centros urbanos do pais,
utilizando uma marca Unica, a marca “Estacio”, com o objetivo de ser reconhecida nacionalmente como
sindbnimo de qualidade e inovagéo.

Resultados SINAES

A Estacio apresentou um excelente desempenho nos conceitos que medem a qualidade do ensino, divulgados
pelo Ministério da Educacao (MEC) em 18 de dezembro de 2015. Os graficos abaixo apresentam as notas do
Conceito Preliminar de Curso (CPC) e do indice Geral de Cursos (IGC), ambos referentes ao ciclo do ano de
2014, quando foram avaliados os cursos de Engenharia, de Tl e Licenciaturas.

CPC - Conceito Preliminar de Curso (2014 vs 2011) IGC - indice Geral de Cursos (2014 vs 2011)

97% S 95%
Satisfatério Satisfatorio
(+ 23p.p.) (+ 37p.p.)
55%
40%
1% 0% L 2% 2% 3% 0% 5% 3% 5% 0% 0%
1 2 3 4 5

W 2011 M 2014

O CPC representa a média de diversas medidas de qualidade de um determinado curso, levando em conta a
nota dos alunos concluintes no ENADE, corpo docente, programa pedagdégico e infraestrutura. O IGC, por sua
vez, considera a média ponderada dos CPCs referentes ao ultimo triénio (neste ciclo, 2014, 2013 e 2012). Para
ambos os indices, a escala de avaliacédo variade 1 a 5.

Em relacdo ao CPC de 2014, a Estacio apresentou 6timos resultados, atestando a qualidade crescente do seu
modelo de ensino. De todos os cursos avaliados com conceito, 97%, ou 158 cursos, apresentaram conceito
satisfatdrio (maior ou igual a 3), em comparagédo com 74% em 2011, dltimo ciclo de avaliagdo do mesmo grupo
de cursos. Ainda, 38% dos cursos avaliados obtiveram conceitos 4 ou 5, contra 13% do Ultimo ciclo.

Em relacdo ao IGC, também obtivemos excelentes indicadores: 95% das instituicdes da Estacio tiveram notas
iguais ou superiores a 3 em 2014 (triénio 2012-13-14). Este indice também apresenta uma evolucao positiva
em comparacéo ao desempenho de 88% de IGCs com notas iguais ou superiores a 3 em 2013 (triénio 2011-
12-13).

Estacio fecha 2015 com 7 novas parceiras internacionais

A Estacio fecha o ano de 2015 com sete novas parcerias internacionais. Colémbia, China, Estados Unidos,
Reino Unido e Portugal constituem a lista. Em sua maioria, 0s convénios ja estdo rendendo frutos. Em agosto
de 2015, por exemplo, colaboradores e alunos da Estacio participaram de um curso de curta duragdo em
Business na Regent’s University London.

A Assessoria de Cooperacao Internacional da Estacio frisa o importancia desses convénios inclusive para quem
ja estava associado a uma das instituicdes. "A profa. Renata Jabour Saraiva realiza seu doutorado no Instituto
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Politécnico da Guarda (Portugal). Estamos certos de que o convénio certamente fortalecera os lacos entre a
docente e o instituto portugués”, diz o Prof. Christiano Machado, coordenador da ACI.

No caso do curso do Direito da UNESA, diversas atividades académico-cientificas séo pretendidas em
colaboragdo com a escola de Direito da Universidade de Mercer, nos Estados Unidos, sob a coordenagédo do
Prof. Rafael Mario lorio Filho.

Alunos premiados no Programa de Bolsas Iberoamericanas Santander 2015 passarédo seis meses no proximo
ano realizando intercambio no Instituto Superior Técnico de Lisboa e na Universidad Nacional de Colombia,
instituicbes conveniadas do Programa.

Estacio Cidada

Projeto Estacio Educar Ensino Médio apoia ensino da rede publica

O Projeto Educar Ensino Médio é uma iniciativa da Estacio para que os alunos da rede publica possam cruzar
alinha de chegada do ensino médio em melhor posigado competitiva. O programa oferece aulas de comunicacao
e expressao escrita, além de palestras de motivacéo e orientacdo vocacional, que irdo preparar estudantes do
2° e 3° anos para que obtenham melhores resultados nas diversas modalidades de vestibular e na redac&o do
ENEM. O projeto visa: (i) fomentar a capacitacdo dos alunos de ensino médio para acesso ao ensino superior;
(i) melhorar o desempenho dos alunos no Exame Nacional dos Estudantes (ENEM); (iii) integrar o espaco da
Universidade & comunidade; (iv) apresentar a Estacio a alunos e professores do ensino médio e (v) proporcionar
a estudantes a proximidade com novas tecnologias de ensino-aprendizagem.

Seréo organizadas atividades como oficinas de estudo, onde o foco principal € a questao da escrita e da leitura,
assim como aspectos recorrentes de nossa sociedade como meio ambiente, ética, cidadania, e outros temas
gue tém sido constantemente abordados nas redacdes de concursos, vestibulares e entrevistas de emprego.
Também serdo organizadas palestras de cunho vocacional: sobre as aptiddes discentes, seus potenciais e
suas dificuldades.

O estudante recebe material didatico para que possa desenvolver suas atividades, em especial leituras que
fomentem o debate. Os casos e exercicios propostos servem como ambiente de debate, no qual os alunos
devem ser convidados a falar e escrever. Videos e material extra séo indicados pelo docente para desenvolver
suas praticas. O professor conduz as aulas na parte expositiva, partindo da premissa de que os estudantes se
prepararam para as mesmas estudando os conceitos béasicos. As aulas acontecem nas unidades Estéacio.

Estacio recebe Medalha Tiradentes por servicos na area da Educacao

No dia 07 de dezembro de 2015, a Estécio recebeu a Medalha
Tiradentes, a mais importante comenda concedida pela
Assembleia Legislativa do Estado do Rio de Janeiro. A solenidade,
que foi realizada na prépria ALERJ, marcou o reconhecimento da
instituicdo pelos relevantes servicos prestados pela causa publica
da Educacdo nestes 45 anos. Estiveram presentes diretores
executivos e colaboradores da companhia.

Frofessor Ronaldo Mota (Diretor Executivo de Ensino a Distancia da
Estécio), Rogénio Melzi (Fresidente da Estécio), Deputado Jorge
Felippe Neto e Jodo Bamroso (Direfor Executivo de Relacdes
Corporativas e Sustentabilidade da Estéacio).
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Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)
Data: 11 de marco de 2016 (sexta-feira) Data: 11 de margo de 2016 (sexta-feira)
Horario: 10h00 (Brasilia) / 08h00 (US ET) Horario: 11h30 (Brasilia) / 09h30 (US ET)
Telefones de Conexéo: +55 (11) 3127-4971 / 3728-5971 Telefone de Conex&o: +1 (412) 317-5449
Cadigo de acesso: Estacio Cddigo de acesso: Estacio
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir
Replay: disponivel até 17/03 Replay: disponivel até 17/03
Telefone: +55 (11) 3127 4999 Telefone: +1 (412) 317-0088
Cddigo de acesso: 93150945 Cddigo de acesso: 10080392

As afirmagGes contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negécios, projecdes sobre resultados operacionais e
financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento da Estacio s&o meramente projecées e, como tais, sdo baseadas
exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro dos negécios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de mudangas
nas condi¢cdes de mercado, do desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas a
mudangas sem aviso prévio.
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Demonstracao de Resultados em IFRS

Consolidado Consolidado

2015 Variacao

Em R$ milhGes 4T15 Variagéo

Mensalidades 839,3 1.029,5 22,7% 3.312,5 4.197,8 26,7%
Pronatec 30,8 11,9 -61,4% 64,1 63,3 -1,2%
Qutras 17,6 18,7 6,2% 39,4 69,8 77,2%
Deducdes da Receita Bruta (235,4) (341,9) 45,2% (1.011,5) (1.391,5) 37,6%
Descontos e Bolsas (192,6) (258,6) 34,3% (856,9) (1.165,4) 36,0%
Impostos (27,2) (31.3) 15,1% (100,7) (121,4) 20,6%
FGEDUC (15,6) (18,6) 19,2% (54,0) (71,2) 31,9%
Ajuste a Valor Presente (AVP) - (28,1) N.A - (28,1) N.A
Outras deducdes - (5,4) N.A - (5,4) N.A
__ o524 7iB2  10% _ 24045 20394  222%

(+) Ajuste a Valor Presente (AVP) - 28,1 N.A - 28,1 N.A

Pessoal (262,5) (306,3) 16,7% (998,2) (1.212,2) 21,4%

Aluguéis, condominio e IPTU (46,8) (56,0) 19,7% (176,5) (217,9) 23,5%

Material Didatico (23,1) (10,1) -56,3% (60,5) (47,9) -20,8%

Servigos de terceiros e outros (20,0) (28,5) 42,5% (69,3) (99,6) 43,7%

Depreciagédo e amortizagéo (22,5) (22,1) -1,8% (71,4) (83,0) 16,2%
LucroBuo

Margem Bruta 42,5% 41,1% -1,4 p.p. 42.8% 43,5% 0,7 p.p.

PDD (39,3) (55,4) 41,0% (103,3) (127,7) 23,6%
Publicidade (23,9) (60,7) 154,0% (135,2) (207,6) 53,6%

Pessoal (50,8) (35,2) -30,7% (168,7) (141,8) -15,9%
Outros (57,4) (57,0 -0,7% (178,2) (224,9) 26,2%
Depreciagéo (17,2) (25,6) 48,8% (36,6) (81,5) 122,7%
Outras receitas operacionais 4.5 7,2 60,0% 18,2 20,5 12,6%
Margem EBIT 14,3% 9,5% -4,8 p.p. 17,7% 17,6% -0,1p.p.
(+) Depreciagao e amortizagdo 39,7 47,8 20,4% 107.,9 1645 52,5%
Margem EBITDA 20,3% 16,2% -4,1 p.p. 22.2% 23,1% 0,9 p.p.
(-) Ajuste a Valor Presente (AVP) - (28,1) N.A - (28,1) N.A
(+) Resultado Financeiro Operacional (6,7) 18,9 N.A (141) 21,8 N.A

Margem EBITDA Recorrente Ajustada 19,4% 21,9% 25p.p. 21,6% 24,6% 3,0 p.p.
Resultado financeiro (12,2) 0,8 -106,6% 8,3 (31,7) N.A
Depreciagdo e amortizagdo (39,7) (47,8) 20,4% (107,9) (164,5) 52,5%
Contribuicéo social 1,2) 1,5) 25,0% (3,1) (1,6) -48,4%
Imposto de renda 0,9 (2,6) -388,9% (4,1) 2,0 -148,8%
(-) Resultado Financeiro Operacional 6,7 (18,9) N.A 14,1 (21,8) N.A

Margem Liquida Recorrente 12,4% 12,5% 0,1p.p. 17, 7% 17,3% -0,4p.p.
(-) Ajuste a Valor Presente (AVP) - (28,1) N.A. - (28,1) N.A.

Margem Liquida 12,4% 9,1% -3,3p.p. 17,7% 16,5% -1,2 p.p.
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Balanco Patrimonial em IFRS

Em R$ milhdes 31/12/2014 30/09/2015 31/12/2015

Ativo Circulante 1.475,8 2.149,0 2.118,0
Caixa e equivalentes 48,0 11,6 48,4
Titulos e valores mobiliarios 667,1 709,6 645,4
Contas a receber 4514 1.054,1 1.078,8
Contas a compensar 85,1 83,1 90,7
Diferencial de swap a receber 31,0 24.8
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 50,4 40,8 28,8
Despesas antecipadas 66,2 66,1 62,2
Impostos e contribuicbes 70,6 117,2 99,0
Outros 37,0 35,6 40,0

Ativo Nao-Circulante 2.038,4 2.173,2 2.242,0

Realizavel a Longo Prazo 197,1 216,7 217,2
Despesas antecipadas 8,8 15,0 11,8
Depositos judiciais 120,9 115,8 108,9
Impostos e contribui¢cdes 25,3 28,5 32,6
Impostos diferidos e outros 42,0 57,4 63,9

Permanente 1.841,4 1.956,6 2.024,8
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 465,7 506,1 535,9
Intangivel 1.375,4 1.450,2 1.488,7

TotaldoAtvo 35142 43223 4360l

Passivo Circulante 398,2 680,0 746,2
Empréstimos e financiamentos 28,5 301,3 2913
Fornecedores 49,8 46,6 59,2
Salarios e encargos sociais 121,6 207,9 1227
Obrigagoes tributarias 40,5 62,6 80,1
Mensalidades recebidas antecipadamente 20,1 111 23,5
Adiantamento de convénio 2,9 2,9 2,9
Parcelamento de tributos 3,6 0,8 2,3
Partes relacionadas 0,3 0,5
Dividendos a pagar 101,2 0,0 1151
Preco de aquisicéo a pagar 20,5 36,0 42,0
Outros 9,6 10,7 6,6

Exigivel a Longo Prazo 722,6 905,3 933,3
Empréstimos e financiamentos 560,7 7441 758,3
Contingéncias 26,9 26,4 253
Adiantamento de convénio 6,3 4,1 34
Parcelamento de tributos 15,8 14,9 17,4
Provisao para desmobilizacdo de ativos 15,0 16,4 16,6
Impostos diferidos 46,3 28,9 36,1
Preco de aquisicéo a pagar 39,2 55,9 61,1
Outros 12,4 14,6 15,3

Patrimdnio Liquido 2.392,9 2.736,9 2.680,6
Capital social 1.053,1 1.064,9 1.064,9
Custo com emisséo de acdes (26,9) (26,9) (26,9)
Reservas de capital 642,7 656,4 661,8
Reservas de lucros 748,7 748,7 1.118,3
Resultado do periodo - 419,6 -

AcOes em Tesouraria (24,9) (125,9) (137,6)
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Demonstracao do Fluxo de Caixa
Demonstragdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 4T15 4T14

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 146,0 90,3 431,3 270,6
Depreciacéo e amortizagdo 475 39,5 163,6 107,3
Amortizacéo dos custos de captagdo de empréstimo 0,2 0,2 0,9 0,6
(Ganho) perda na baixa de imobilizado e intangivel 0,3 4.8 3,2) 3,8
Provisdo para crédito de liquidagédo duvidosa 54,8 384 1248 994
Variagdo cambial sobre empréstimo em moeda estrangeira 4.2) - 37,7 -
Perda com instrumento derivativo - swap 6,2 - (24,8) -
Opcdes outorgadas - Provisdo stock options 45 57 19,2 20,4
Provisdo para Incentivo de Longo Prazo (ILP)

Provisdo para contingéncias 0,6 4,3 11,2 17,1
Apropriacéo de convénios

Atualizacéo do contas a receber - FIES (18,7) - (18,7) -
Ajuste a valor presente - contas a receber - FIES 28,1 - 28,1 -
Atualizacdo de compromissos a pagar

Atualizagéo de créditos tributarios (6,0) (19.4) (9,5) (22,3)
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 29,1 15,8 92,0 39,7
Atualizag&o da provisdo para desmobilizacéo

Equivaléncia patrimonial -

Qutros 3,6 1,1 10,0 4,6

Variagdes nos ativos e passivos: (162,9) (89,8) (859,0) (328,8)
(Aumento) em contas a receber (88,8) 45,6 (757,7) (195,7)
Reducgdo (aumento) em outros ativos (12,0) (34.4) 8,7) (47,5)
(Aumento) Reducdo em Adiantamentos a funcionérios / terceiros 131 (14.6) 229 (16.,3)
(Aumento) Reducéo de despesas antecipadas 4,0 (19,6) 4,0 4.2)
(Aumento) Reducéo de impostos e contribuicdes 20,0 16,2 (26,2) (29,5)
Aumento (reduc¢édo) em fornecedores 11,8 4,7) 4,6 6,6
Aumento (reducdo) em obrigagdes tributarias 19 (13,6) 8,1 (6,3)
Aumento (reducdo) em saldrios e encargos sociais (87,8) (47,9) 3,2) 325
(Reducao) em mensalidades recebidas antecipadamente 12,4 109 35 7,3
Condenacdes civeis/trabalhistas @,7) (8,5) (12,9) (23,1)
(Reducao) em preco de aquisigéo a pagar 2,7) (33,6) (12,2) (47,8)
Provisdo com obrigagdes desmobilizagdo de Ativos (0,0) (0,0) - (0,0)
Aumento (Redugé@o) em outros passivos (3,2) 43,0 0,2 47,4
Reducédo (Aumento) em parcelamento de tributos 0,5) (0,3) (4.2) (8,6)
(Reducao) no ativo nao circulante 35 0,9 9.4) 2,1
Aumento em depésitos judiciais 6,9 4,3) 12,0 (16,6)
Juros pagos de empréstimo (39,7) (26,5) (76,5) (31,6)
IRPJ e CSLL Pagos 0,0 17 (3.3) 26

CAPEX (ex-aquisic6es)

(75.9)

(61,6)

(222,1)

(189,1)

Outras atividades de investimentos: (11,5) (50,6) (48,4) (968,2)
Aquisicoes (37,6) (47,6) (123,4) (978,6)
Aquisicdo de controladas, liquido do caixa obtido na aquisicao 26,5 13) 72,0 10,2
Amortizacao dos custos de captacdo de empréstimo 0,2 0,2 09 0,6
QOutros 0,3 4.8 2,0 (0,4)

Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 7,6 310,7 192,8 758,6
Aumento de capital decorrente de exercicio de opcdes de acdes 0,0 (0,0) 11,8 42,4
Aquisicao de a¢cdes em tesouraria (11,7) (512,4) (112,8) (13,5)
Dividendos distribuidos - - - -
Dividendos (0,0) 0,0 (101,2) (58,0)
Mdtuo com controladas 0,5 (0,0) 0,5 0,3
Agio na subscrigdo de acdes - 498,9 - 498,9
Pagamento de ILP com ac6es em tesouraria - - (3.8) -
Valor recebido pela emisséo de debéntures - 300,7 187,0 300,7
Valor de captagdo de empréstimos e financiamentos 17,7 (12,1) 2232 (12,1)
Amortizagdo de empréstimos e financiamentos 11 357 (12,1) -

Caixa no inicio do exercicio 7212 4349 7151 739,2
Aumento nas disponibilidades (27,4) 280,2 (21,3) (24,1)
Caixa no final do exercicio 693,8 7151 693,8 7151
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Anexo | — Provisionamento FIES

Detalhamos a linha de “Provisionamento FIES” na conta de despesas comerciais, que vem fazer provisdes
para:

(i) alunos FIES com fiador (no percentual de 2,25%, como ja vinhamos fazendo nesse ano, assumindo de forma
conservadora que a perda futura da carteira FIES sera de 15%, indice aproximadamente trés vezes superior a
perda histérica da carteira de alunos; a proviséo foi constituida considerando 15% de risco de crédito sobre
15% de inadimpléncia);

(i) alunos FIES com FGEDUC ap6s abril de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC nos moldes atuais, ou
seja, a provisdo constituida para os 10% nao cobertos pelo FGEDUC. Em cima deste montante, provisionamos
0s 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,225%);

(iii) alunos FIES com FGEDUC até marco de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC sob a antiga regra,
ou seja, a provisdo constituida para os 20% ndo cobertos pelo FGEDUC. Em cima deste montante,
provisionamos os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,450%);

(iv) alunos FIES com FGEDUC até margo de 2012, para a provisdo para perda constituida sobre o saldo dos
depositos vinculados baseados nos 2% da contribuicdo do FGEDUC sob a antiga regra, constituidos a titulo de
Garantia Minima, sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia (0,30%).

Cabe ressaltar que os itens (i), (ii) e (iii) tem suas contrapartidas em uma conta de passivo ndo circulante, a
titulo de “Provisdo de Risco” FIES, e o item (iv) tem sua contrapartida em uma conta redutora de ativo ndo
circulante, a titulo de “Proviséo para Perda de Depoésito Vinculado FIES”, como ajuste para a expectativa de
realizacdo do saldo da conta de depdsitos vinculados, constituida com base nos 2% da contribuicdo do
FGEDUC sob a antiga regra.

Observamos também que, desde o 4T13, voltamos a apresentar em nossas demonstracdes de resultado a
linha de “Provisionamento FIES” consolidada na rubrica de “Proviséo para Devedores Duvidosos”, em funcao
tanto da perda de representatividade da primeira com o aumento organico da base FGEDUC ao longo de 2013
quanto, principalmente, das mudancas nas regras de contribuicdo para o FGEDUC anunciadas pelo FNDE no
inicio de 2014. A partir de fevereiro, o risco passou a ser coberto pelo FGEDUC inclusive para contratos com
fiador (nas proporcdes entre governo e mantenedoras ja conhecidas) sendo que, em contrapartida, fazemos a
contribuicdo de 5,63% também para os novos alunos com fiador, o que vem levando ao aumento no nivel de
deducbes da receita bruta referentes ao FGEDUC.
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Sobre a Estacio

A Estéacio é uma das maiores organizacfes privadas de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranca de mercado séo atribuidos a qualidade de seus cursos, a localizacao estratégica de suas unidades,

Resultados 4T15 e 2015

aos precos competitivos praticados e a sua sélida situacéo financeira.

Os pontos fortes da Estacio sao:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial
Crescimento do Mercado

+ Presenca nacional, com unidades nos maiores
centros urbanos do pais

+ Amplo portfélio de cursos

+ Capacidade empresarial e financeira de inovagéo e
melhoria dos nossos cursos

+ Marca “Estacio”, amplamente reconhecida

Qualidade Diferenciada de Ensino

+ Curriculos nacionalmente integrados

+ Metodologia de ensino diferenciada

+ Total convergéncia entre os Modelos Presencial e
EAD

+ Corpo docente altamente qualificado

Ao final de 2015, a Estacio tinha 502 mil alunos de graduacao, pos-graduacao e ensino a distancia matriculados
em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que, ap6s as aquisi¢cées dos Ultimos anos, opera em todos 0s

estados do pais, conforme abaixo:

Rede Presencial
Localidades Onde Estamos Presentes

Boa Vinta

Gestédo Operacional Profissional e Integrada

+ Modelo de gestdo orientado por resultados
+ Foco na qualidade do ensino

Modelo de Neg6cio Escalavel

+ Crescimento com rentabilidade
+ Expansdo organica e via aquisi¢cdes

Solidez Financeira
+ Forte reserva de caixa

+ Capacidade de geracéo e captacdo de recursos
+ Controle do capital de giro

Rede EAD
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