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RESULTADOS DO 1T16

Rio de Janeiro, 05 de maio de 2016 — A Estacio ParticipacGes S.A. — “Estacio” ou “Companhia”
(BM&FBovespa: ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTCQX: ECPCY) — comunica seus
resultados referentes ao primeiro trimestre de 2016 (1T16) em comparacdo ao mesmo periodo do ano
anterior (1T15). As informagdes contdbeis deste relatério sdo apresentadas seguindo o International Financial
Reporting Standards (“IFRS”) em bases consolidadas.

Destaques do Resultado

® A Estacio encerrou o 1T16 com uma base total de 587,8 mil alunos, 11,4% acima do 1T15, sendo
410,7 mil matriculados nos cursos presenciais (6,2% same shops sobre 0 ano anterior) e 164,2 mil nos
cursos a distancia (16,7% same shops acima do ano anterior), além de 12,9 mil alunos provenientes
das aquisicfes realizadas nos ultimos 12 meses.

® Areceita operacional liquida totalizou R$792,9 milhdes no 1T16, um aumento de 9,8% em relagdo ao
1T15, resultado do crescimento de 11,6% na base de alunos.

® O EBITDA ajustado atingiu R$213,4 milhdes no 1T16, um crescimento de 9,1% em relacdo ao 1T15,
de modo que a margem EBITDA ajustada foi de 26,9% no 1T16.

® O lucro liquido somou R$128,5 milh6es no 1T16. O lucro por agdo (ex-agbes em tesouraria) no
1T16 atingiu R$0,42, estavel em relacao ao verificado no ano passado.

® Ao final do 1T16, a Estacio contava com uma sdlida posicdo de caixa, depositos bancérios e
aplicac@es financeiras de R$362,3 milhdes.

Principais Indicadores Consolidados

Indicadores Financeiros (R$ milhées) 1T15 1T16 Variagéo

Receita Operacional Liquida 722,3 792,9 9,8%
Lucro Bruto 3191 356,0 11,6%
Margem Bruta (%) 442%  449% 0,7 p.p.
EBITDA Ajustado 195,7 213,4 9,1%
Margem EBITDA Ajustada (%) 27,1%  26,9% -0,2p.p.
Lucro Liquido 130,6 128,5 -1,6%
Margem Liquida (%) 18,1%  16,2% -1,9 p.p.

Notas:

* O EBITDA Ajustado considera como como resultado operacional: (i) a atualizagéo do contas a receber FIES; (ii) a receita e multa e juros com mensalidades em atraso e (jii) os
descontos concedidos em negociagdes de mensalidades em atraso.

* As informagdes operacionais de base de alunos e célculo de ticket médio ndo séo revisadas pelos auditores.

Contatos de RI: @ ESTC3
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ri@estacioparticipacoes.com nAEPRAsARA



/i}
E::gcio Resultados 1T16
faves

Mensagem da Administracao

Pela 122 vez consecutiva, incluindo os dois semestres durante o ano de 2015, marcado pela crise econémica
e pela alteragéo na dinamica do FIES, fechamos o ciclo de captagdo com mais um recorde histérico.

No segmento de graduacg&o presencial matriculamos 113,0 mil novos alunos, um crescimento de 1,9% frente
ao mesmo ciclo do ano anterior, apesar das comparacdes desfavoraveis tanto em termos de quantitativo de
vagas FIES como da situacdo econdmica geral. Nesse semestre, a taxa de penetracdo do FIES para os
novos alunos foi de 8,4% até o final do periodo de matriculas, contra uma taxa de 19,9% verificada ao final do
primeiro semestre de 2015, o que mais uma vez comprova a nossa resiliéncia a crise e também o acerto da
estratégia adotada durante os tempos de abundéncia do FIES.

Captacdo Presencial Penetracdo FIES
(Em mil) (Novos Alunos)
+1,9%
S -

19,9%

1815 1516 15815 1516

Na modalidade a distancia também apresentamos um sélido crescimento na primeira entrada de 2016, com
51,8 mil novas matriculas, um crescimento de 22,1% com relagdo ao ano anterior. Além de uma eventual
maior demanda por cursos a distancia, ao longo do periodo de 2012 a 2015, vimos a nossa quantidade de
pélos aumentar significativamente e colocamos um foco crescente neste segmento, incluindo o langamento
da primeira campanha de marketing dedicada puramente ao EAD.

Captacao EAD
(Em mil)

+22,1%

42,4

1T15 1T16

Esse excelente resultado de captacdo levou a um crescimento organico (ex-aquisi¢cdes) de 4,8% da nossa
base de graduagédo presencial. Ja no segmento EAD, a nossa base de alunos de graduacao cresceu 14,8%.
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A base de alunos de pés-graduacao apresentou um crescimento de 24,9%, totalizando 66,4 mil alunos ao
final do 1T16. Com isso, a nossa base de alunos total, considerando todas as aquisi¢cdes, cresceu 11,4% com

relagdo ao 1T15.

Base Total de Alunos
(Em mil)

+11,4%

587.,8
12,9

1715 1T16
m Graduacédo Presencial m Pds-graduacéo Presencial
®m Graduacgdo EAD m Pgs-graduacédo EAD
Aquisicoes

Nesse contexto, a nossa Receita Operacional Liquida atingiu R$792,9 milhdes no 1T16, um crescimento de
9,8% com relacdo ao periodo anterior, compensando as perdas com a reducdo substancial do programa
PRONATEC. Com isso, o0 nosso EBITDA ajustado totalizou R$213,4 milhGes, apresentando um crescimento
de 9,1%, para uma margem de 26,9%, praticamente em linha com o ano anterior.

Nosso Lucro Liquido atingiu R$128,5 milhées no periodo, uma reducgéo de 1,6% com relagcao ao ano anterior.
O Lucro Liquido ndo acompanhou a taxa de crescimento do EBITDA em virtude de um maior nivel de
depreciacdo e da amortizacdo de agio resultante das aquisi¢des realizadas nos Ultimos ciclos, bem como de
uma maior despesa com juros em funcdo do aumento do endividamento verificado em 2015.

Com uma captacdo de alunos no terreno positivo, o que gerou uma base de alunos mais uma vez superior
em dois digitos ao ano anterior, 0 cenario para 2016 se torna promissor do ponto de vista de resultados,
principalmente quando levamos em consideracao os seguintes aspectos:

e O crescimento da receita com relacdo ao ano anterior tende a ser maior nos proximos trimestres, na
medida em que as receitas advindas do Pronatec que impactam positivamente o resultado de 2015
serdo reduzidas, e também em funcdo de uma taxa de penetracdo de FIES para ingressantes mais
comparavel com o periodo anterior no 2° semestre;

e As despesas de marketing, ainda muito altas nesse trimestre em func@o das caracteristicas
mencionadas no release do 4° trimestre de 2015, tendem a se estabilizar mais proximas dos
patamares historicos, o que implica em despesas sensivelmente menores no 2° semestre do ano;

e A PDD, embora impactada pelo cenario macroecondmico, também teve um pico no 1° trimestre em
funcado de alunos que néo conseguiram o FIES ao longo de 2015, periodo em que os discentes ainda
tinham forte expectativa com relacédo ao programa;

e Nosso custo docente foi impactado pela antecipacdo do processo de formacgéo de turmas ocorrido em
2016.1, como um resultado da antecipagédo de toda a nossa campanha de marketing e dos nossos
esforgos para acelerar a conversao dos candidatos em alunos. Com isso, custos variaveis que em
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2015 foram lancados apenas no 2° trimestre, acabaram impactando os resultados ja nesse 1°

periodo.

Além dos efeitos mais operacionais listados acima, ha que se destacar também uma série de fatores que
poderdo resultar em uma geracao de caixa muito mais sélida em 2016:

e Em marco de 2016, pagamos na sua totalidade uma divida de aproximadamente R$227,1 milhdes
referente a um empréstimo em moeda estrangeira, obtido no inicio da crise do FIES, junto ao Banco
Itad, que tinha um swap de fluxo de caixa que resultou num custo final na liquidagdo operagcdo em
CDI+0,12% a.a.;

e Em marco de 2016, firmamos um acordo com o International Finance Corporation (IFC) para termos a
opcao de sacar US$100 milhdes, caso seja necessario para fazer frente as despesas e investimentos
regulares da empresa. Para garantir a indexacdo da operacdo a moeda nacional, a Companhia
sempre realizard a contratacdo conjunta e automatica de operacdo de swap. Vale destacar que o
prazo dessa divida é de 6 a 8 anos, 0 que, em caso de saque, favorecera bastante o perfil atual da

nossa divida;

e Em fevereiro de 2016 firmamos acordo com a Unido Federal, a Secretaria de Educag&o Superior do
Ministério da Educacéo (SESU), na condigéo de representante do Ministério da Educacédo (MEC), e o
Fundo Nacional do Desenvolvimento da Educacdo (FNDE) que definiu as condicdes para o
pagamento dos créditos do FIES ndo quitados pelo FNDE durante o ano de 2015. No caso da
Estacio, este valor corresponde a aproximadamente R$681 milhSes, que devera ser corrigido pela
inflacdo e pago ao longo dos proximos 3 anos, sendo 25% até jun/2016, 25% até jun/2017 e 50% até
jun/2018;

e Como parte do acordo firmado, ja recebemos uma listagem do MEC com os relatérios analiticos que
demonstram os valores em aberto, e os desvios verificados foram de ordem inferior a 1%. Tais
desvios estdo em processo de analise junto ao FNDE, mas nao atrapalham os pagamentos
referentes a parte incontroversa,;

e Todas as atividades referentes ao FIES em 2016, seja a emisséo de certificados ou as recompras,
foram cumpridas na sua integralidade até aqui. Com isso, em abril de 2016 tivemos o primeiro
repasse significativo, de aproximadamente R$158,2 milh6es, com a subsequente recompra da
integralidade dos valores néo utilizados para pagamentos de impostos.

Ou seja, até o momento, o FNDE vem cumprindo integralmente o que foi acordado com o setor, o que
pressupde uma volta & normalidade verificada até o periodo anterior a crise econdémica. Com isso, e com a
estabilizacdo das nossas operacdes, 0 ano de 2016 tende a ser muito mais forte em termos de geracao de
caixa operacional, o que nos permitira dar sequéncia as nossas atividades cotidianas e também & busca
incessante pela nossa Visédo 2020.

Por fim, vale destacar que no 2° semestre de 2016, teremos pela primeira vez uma base de comparagcédo mais
justa com o periodo anterior. Afinal, sera a primeira vez desde o inicio de toda a turbuléncia que vem
marcando o setor, que teremos cenarios macroecondmicos comparaveis e também um volume de novos
alunos com acesso ao FIES em patamares similares com relagdo ao periodo anterior. Nesse contexto, é
importante mencionar que a Estacio, gracas ao seu modelo de gestdo, ao comprometimento da sua gente, e
em especial a sua disciplina estratégica durante os tempos de bonanca e também de crise, conseguiu
apresentar crescimento mesmo durante os periodos mais desfavoraveis para comparacdo. Tal fato nos deixa
bastante confiantes para encarar os préximos ciclos com a mesma serenidade e visédo de longo prazo de
sempre, cientes de que 0 nosso compromisso em gerar valor ndo pode ser alterado por externalidades, sejam
elas positivas ou negativas, nem tampouco por tentacbes ou visdes alarmistas distantes da realidade e
desalinhadas dos sélidos fundamentos da empresa.
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DESEMPENHO OPERACIONAL

A Estacio encerrou 0 1T16 com uma base total de 587,8 mil alunos (11,4% acima do registrado no 1T15), dos
quais 410,7 mil matriculados nos cursos presenciais e 164,2 mil nos cursos de ensino a distancia, além de 8,7
mil alunos da aquisicdo da Faculdade Nossa Cidade (FNC), de 2,7 mil alunos da aquisicao da Faculdade de
Castanhal (FCAT) e de 1,5 mil alunos da aquisicdo da Faculdades Unidas Feira de Santana (FUFS),
realizadas nos dltimos 12 meses.

Tabela 2 — Base de Alunos Total*

Presencial 386,9 410,7 6,2%
Graduagao 359,3 376,4 4.8%
P6s-graduacgéo 27,6 34,3 24,4%

EAD 140,7 164,2 16,7%
Graduacao 115,1 132,1 14,8%
Pés-graduacgao 25,6 32,1 25,5%

Base de Alunos same shops 527,6 574,9 9,0%
Aquisi¢cbes nos Ultimos 12 meses - 12,9 N.A.

Base de Alunos Total - Final 527,6 587,8 11,4%

NUmero de Campi 89 93 4 5%

Alunos Presenciais por Campus 4.347 4555 4,8%

NUmero de Pdélos 168 191 13,7%

Alunos EAD por Poélo 837 860 2,7%

Notas:

* A linha “AquisicGes dos Ultimos 12 meses” refere-se aos alunos da FNC (8,7 mil), da FCAT (2,7 mil) e da
FUFS (1,5 mil).

** Alinha nimero de polos refere-se ao total de pélos ativos.

Graduacao Presencial

Ao final do 1T16, a base de alunos de graduacédo presencial totalizava 389,3 mil alunos, 8,3% acima do
ndmero registrado no 1T15. No conceito same shops, desconsiderando os alunos da FNC, da FCAT e da
FUFS, a Estécio apresentou um crescimento organico de 4,8%.

A taxa de renovacdo do segmento de graduacéo presencial no 1T16 representou 87,8% da base de alunos
same shops, contra 90,1% no mesmo periodo do ano passado, uma redugéo de 2,4 p.p.

Tabela 3 — Movimentacao da base de alunos de graduacéo presencial

Saldo inicial de alunos 290,2 3310 14,1%
(+/-) AquisicBes nos ultimos 12 meses - (11,4) N.A.
(-) Formandos (15,4) (19,5) 26,6%
Saldo inicial de alunos same shops 2748 300,1 9,2%
(+) Captacao 110,9 113,0 1,9%
(+) Aquisicdes incorporadas 0,7 - N.A.
(-) N&o Renovacao (27,1) (36,7) 35,4%
Saldo final de alunos same shops 359,3 376,4 4,8%
(+) Aquisi¢Bes nos ultimos 12 meses - 12,9 N.A.
Saldo final de Alunos 85988 389,3 8,3%
Taxa de Renovagao (%) 90,1% 87,8% -2,4p.p.

Notas:

* A linha “Aquisi¢6es dos ultimos 12 meses” refere-se aos alunos da FNC (8,7 mil), da FCAT (2,7 mil) e da
FUFS (1,5 mil).

** A taxa de renovacdo é calculada utilizando o total de alunos renovados sobre o saldo inicial de alunos
same shops.
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FIES

A base de alunos FIES totalizou 128,6 mil alunos ao final do 1T16, representando 33,0% da base de
graduacdo presencial da Estacio (incluindo as aquisicoes).

Vale ressaltar que o 1° semestre de 2016 teve um total de 11,1 mil novos contratos FIES, representando uma
taxa de ocupacao de 62,9% das vagas ofertadas para a Estacio neste ciclo (17,6 mil). O excelente resultado
da Estacio na captacdo de novos alunos, demonstrando crescimento no nidmero de novos alunos a despeito
do menor nimero de novos contratos FIES (apenas 9,5 mil novos alunos, contra um total de 22,1 mil novos
alunos ao final do 1° semestre de 2015), corrobora a eficacia da estratégia de nédo utilizar o FIES como
principal argumento de venda, destacando sempre os atributos e diferenciais da Estacio para atrair alunos e
evitando assim a criacdo de uma dependéncia do FIES no processo de captacao.

Tabela 4 — Base de Alunos FIES

Alunos de Graduagao Presencial 359,3 330,5 358,7 331,0 389,3
Alunos FES 132,6 146,1 137,4 136,4 128,6
% de Alunos FIES 36,9% 44.2% 38,3% 41.2% 33,0%

Tabela 5 — Novos Contratos FIES (Calouros e Veteranos)

Captagdo Total 67,5 110,9 71,4 113,0
Calouros ¢/ FIES (até o fim do periodo de matriculas) 14,9 12,1 1,9 9,5
%da captacgao via FIES 22,1% 10,9% 2,6% 8,4%
Calouros c/ FIES (até o fim do semestre) 18,9 221 2,5 N.A.
%da captacgao via FIES 28,0% 19,9% 3,5% N.A.
Veteranos c/ FIES (novos contratos no semestre) 3,9 1,9 1,1 1,6
Total de novos contratos FIES no semestre 22,8 24,0 3,6 11,1

Graduacéao Ensino a Distancia

No 1T16, a base de alunos de graduagdo EAD aumentou 14,7% sobre o 1T15, totalizando 132,1 mil alunos.
Tal crescimento da base decorreu da bem sucedida captagéo de alunos EAD do 1T16, que aumentou 22,1%
em relacdo ao 1T15.

O sucesso da captacdo da graduacdo EAD no 1T16 pode ser explicado pelo aumento na demanda por
cursos com ticket médio mais acessivel, assim como pela campanha “Compromisso Estacio” e pelo crescente
alinhamento das politicas e estratégias de captacdo em todas as unidades, inclusive nos poélos parceiros.
Vale também ressaltar que no 4T15, a Estacio langcou uma campanha especifica para captacdo de alunos
EAD, estrelada pelo ex-tenista Gustavo Kuerten, que teve seus efeitos comecando a surtir efeito neste 1T16.

Nesse trimestre, a taxa de retencdo do EAD representou 83,3%, contra 82,2% no 1T15, uma melhora de 1,1
p.p. em relagcdo ao ano anterior, trazendo resultados do projeto “retengdo”, que ajudou a superar as
dificuldades com a migracao de sistemas legados dos polos da UniSEB, além de uma base de alunos muito
mais jovem e com maior propensao a evasao.
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Tabela 6 — Movimentacdo da base de alunos de graduacéo EAD*

Saldo inicial de alunos 93,2 101,9 9,3%
(-) Formandos (4,8) (5,5) 14,6%
Base Renovavel 88,4 96,4 9,0%
(+) Captagéo 42,4 51,8 22,1%
(-) Nao Renovados/evasao (15,7) (16,1) 2,5%
Saldo Final de Alunos 1151 132,1 14,7%
Taxa de Retencao (%) 82,2% 83,3% 1,1 p.p.

Nota: A taxa de retengdo é calculada utilizando o saldo final de alunos sobre a base renovavel no inicio do
semestre.

Educacédo Continuada

Pos Graduacéao

Ao final do 1T16, a Estacio contava com 66,4 mil alunos matriculados em cursos de poés-graduacdo, um
aumento de 24,9% em relacé@o ao 1T15, 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, o
aumento dos canais de distribuicdo e a central de captacdo, que ampliaram o alcance comercial deste
segmento.

Tabela 7 — Base de Alunos de Pds-graduagao

Pés-graduacédo 53,1 66,4 24,9%
Presencial 27,6 34,3 24,4%
EAD 25,6 32,1 25,5%

Pronatec

Ao final do 1T16, a Estacio contava com 3,6 mil alunos matriculados nos cursos técnicos do Pronatec
modalidade Bolsa-Formacao, que geraram uma receita liquida de R$4,7 milhdes no 1T16. Desde o 3T15,
passamos a ter formandos referentes aos primeiros editais, 0 que contribuiu para a significativa reducéo na
base total de alunos deste segmento.

Tabela 8 — Base de Alunos em Cursos Técnicos - Pronatec

2T14  3T14  4T14  1T15 2T15 3T15  4T15 1T16

Alunos Pronatec 15,2 12,6 19,6 17,5 15,0 12,6 54 3,6
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Desempenho por Segmento

A partir deste trimestre passaremos a apresentar o desempenho operacional de cada segmento de negdcios
da Estécio, conforme a tabela abaixo.

O segmento de graduacgdo presencial apresentou margem operacional ajustada de 41,8%, representando
85,0% do resultado consolidado. O segmento de graduacgéo a distancia atingiu margem operacional ajustada
de 52,5%, representando 11,5% do resultado consolidado. Ja o segmento de EDUCON atingiu uma margem
operacional ajustada de 25,0%, representando 3,5% do resultado consolidado.

Tabela 9 — Desempenho Operacional por Segmento

Graduacao Presencial | Graduag@o EAD | EDUCON e OUTROS
Em R$ mihdes

CORPORATIVO CONSOLIDADO

Receita Operacional Bruta 1.078,9 160,0% 130,8 179,6% 68,3 149,4% 1.278,0 161,2%
Dedugdes da Receita Bruta (404,5) -60,0% (58,0) -79,6% (22,6)  -49,4% (485,1) -61,2%
(+) Ajuste a Valor Presente (AVP) - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%
Receita Operacional Liquida 674,4 100,0% 72,9 100,0% 45,7 100,0% 792,9 100,0%|
Pessoal (286,4) -42,5% (18,9) -25,9% (21,6) -47,3% (326,9) -41,2%
Material Didatico (3,4) -0,5% (1,00 -1,4% 0,2) -0,5% (4,6) -0,6%
Aluguéis, Condominio e IPTU (59,0) -8,7% 0,8) -1,2% 0,3) -0,8% (60,2) -7,6%
Servigos de Terceiros e Outros (24,4) -3,6% 0,2) -0,3% 0,2) -0,3% (24,8) -3,1%
Lucro Bruto 301,2 44,7% 519 71,3% 23,4 51,2% 376,5 47,5%
Despesas Operacionais (20,6) -3,1% (7,7) -10,5% (10,6)  -23,2% (38,8) -4,9%
Pessoal e encargos sociais 3,9 -0,6% (5,8) -8,0% 0,8) -1,8% (10,5) -1,3%
Despesas Gerais e Administrativas (16,7) -2,5% (1,8) -2,5% (9,8) -21,4% (28,3) -3,6%
Despesas Comerciais (17,2) -2,6% (6,3) -8,6% (2,9) -6,4% (26,4) -3,3%
PDD (16,1) -2,4% 6,1) -8,4% (2,6)  -58% (24,8) -3,1%
Marketing (1,2) -0,2% 0,1 -0,2% 0,3) -0,6% (1,6) -0,2%
Outras Receitas Operacionais 2,8 0,4% (0,00 0,0% 1,4 3,0% 4,2 0,5%
Receita de Multas e Juros 19,5 2,9% 16 23% 0,3 0,7% 21,4 2,7%
Descontos Concedidos (4,0) -0,6% (1,4) -1,9% (0,1) -0,3% (7,1) -0,9%
Resultado Operacional 281,7 41,8% 38,2 52,5% 11,4 25,0% 331,3 41,8% E
Despesas Corporativas (53,3) (53,3) -6,7%
Despesas Comerciais Corporativas (64,6) (64,6) -8,2%
EBITDA Ajustado 281,7 41,8% 38,2 52,5% 11,4 25,0% (117,9) 2134 26,9%
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Receita Operacional Consolidada

A receita operacional liquida totalizou R$792,9 milhdes no 1T16, um crescimento de 9,8% em relagdo ao
1T15, principalmente, como resultado do crescimento de 11,4% da base de alunos de ensino superior, que
compensou a reducdo de R$13,5 milhdes na linha do Pronatec, em fungdo da reviséo dos volumes do
programa pelo MEC.

Tabela 9 — Composicéo da Receita Operacional

Em R$ milhGes 1T15 1T16 Variagao

Receita Operacional Bruta 1.101,7 1.278,0 16,0%
Mensalidades 1.065,7 1.253,4 17,6%
Pronatec 19,3 5,8 -69,9%
Outras 16,7 18,8 12,6%

Deducdes da Receita Bruta (379,3) (485,1) 27,9%
Descontos e Bolsas (334,0) (428,0) 28,1%
Impostos (29,0) (33,0) 13,8%
FGEDUC (16,3) (19,4)  19,0%
Outras dedugbes - 4,7) N.A.

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 30,3% 33,5% 3,2p.p.

Receita Operacional Liquida 722,3 7929 9,8%
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Resultados 1T16

Ticket Médio

O ticket médio mensal do segmento presencial no 1T16 foi de R$578,7, um aumento de 2,3% em relacao
ao registrado no 1T15. Considerando apenas o ticket médio mensal de graduagao presencial, o aumento
foi de 3,1% em relag&o ao ano anterior, abaixo da inflagdo, em razao dos seguintes efeitos:

Mudanca no mix de cursos: Devido a deterioragdo do cenario macroeconémico e das

limitacBes ao FIES, é possivel observar um aumento da participacéo dos cursos de ticket médio
mais baixo;

Diminuigdo no namero de disciplinas cursadas no semestre: Para evitar a evasao, observa-
se uma tendéncia a redugéo no nimero de disciplinas cursadas, o que produz um efeito no ticket
do trimestre, mas alonga a durag&o do curso para o aluno;

Aumento no nivel de descontos e bolsas: As dedugBes sobre a receita no segmento
presencial apresentaram um aumento de 24,0%, em funcdo de campanhas para captacdo de
novos alunos realizadas no 1T16.

Considerando apenas o ticket médio mensal de pos-graduacdo presencial (excluido do calculo os
ndmeros referentes a receita e base de alunos provenientes de parcerias), houve uma reducéo de 7,3% em
relacdo ao ano anterior, em razao do forte crescimento na captacdo de novos alunos de pés-graduacao, o
gue aumenta o percentual médio de descontos com as isen¢des concedidas nas campanhas de captagéo.

Tabela 10 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Presencial

Base de Alunos de Graduacao Presencial 359,3 389,3 8,3%

(-) Aquisicéo - (1,5 N.A.

(-) Evaséo (10,7) (14,0) 31,1%
(=) Base de Alunos de Graduagéo Presencial Geradora de Receita 348,7 373,8 7.2%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduagéo Presencial 21,3 26,2 22,9%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 370,0 400,0 8,1%
Receita Bruta Presencial (R$ milhGes) 966,2 11141 15,3%
Dedugdes Presencial (R$ milhdes) (338,5) (419,7) 24,0%
Receita Liquida Presencial (R$ milhdes) 627,7 694,5 10,6%

Nota: Estdo sendo excluidos do célculo, o segmento de pds-graduagdo em parceiras e a aquisicdo da FUFS, que foi consolidada apenas em
margo ao resultado da Companhia.

Tabela 11 — Céalculo do Ticket Médio Mensal — Graduacéao presencial

Base de alunos de graduagao presencial 359,3 389,3 8,3%
(-) Aquisicao - (1,5 N.A.
(-) Evasdo (10,7) (14,0) 31,1%
(=) Base de Alunos geradora de receita de graduagao presencial 348,7 373,8 7,2%
Receita liquida de graduacéo presencial (R$ milhdes) 609,9 674,1 10,5%

Nota: Estdo sendo excluidos do célculo, os nimeros referentes a receita da aquisicdo da FUFS, que foi consolidada apenas em margo ao
resultado da Companhia.

Tabela 12 — Céalculo do Ticket Médio Mensal — P6s-graduacéo presencial

Base de alunos de pds-graduacao presencial 21,3 26,2 22,9%
Receita liquida de p6s-graduacéo presencial (R$ milhdes) 17,8 20,3 13,9%

Nota: Esta sendo excluido do célculo o segmento de pés-graduagdo em parceiras.
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O ticket médio mensal do segmento EAD no 1T16 foi de R$186,7 um aumento de 0,9% em relagdo ao
registrado no 1T15. Considerando apenas o ticket médio mensal de graduagdo EAD, que no 1T16 foi de
R$190,4, verificamos um aumento de 2,0% em relagdo ao ano anterior.

Tabela 13 — Calculo do Ticket Médio Mensal — EAD

Base de Alunos de Graduagéo EAD 109,0 127,6 17,1%
(+) Base de Alunos de P6s-Graduacao EAD 8,7 14,4 66,2%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 117,6 142,0 20,7%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 102,0 142,1 39,3%
Deducdes EAD (R$ milhdes) (36,7) (62,6) 70,3%
Receita Liquida EAD (R$ milhdes) 65,3 79,5 21,8%

Tabela 14 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Graduagédo EAD

Nota: Esta sendo excluido do célculo o segmento de pés-graduagdo da UniSEB e parcerias.

Base de alunos de graduac¢éo EAD 109,0 127,6 17,1%
Receita liquida de graduagédo EAD (R$ milhdes) 61,0 72,9 19,4%

Tabela 15 — Célculo do Ticket Médio Mensal — Pés-graduacédo EAD

Base de Alunos geradora de receita de pés-graduacédo EAD 8,7 14,4 66,2%
Receita liquida de pdés-graduagao EAD (R$ milhdes) 4,2 6,6 57,0%

Nota: Estéa sendo excluido do célculo o segmento de pés-graduagdo da UniSEB e parcerias.
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Custo dos Servigos Prestados

O custo caixa dos servigos prestados representou 52,4% da receita operacional liquida no 1T16, em
comparacéo aos 52,9% registrados no 1T15, um ganho de margem de 0,6 p.p., basicamente em funcéo das
linhas de:

0] Material didatico, que continua apresentando os efeitos do aumento da utilizacdo de livros
proprios, da migragao para o formato digital e da melhor gestédo do estoque;
(i) Aluguéis, condominio e IPTU, que vem sendo alvo de renegociacdes de contratos e de

melhoria constante nas taxas de ocupacao dos prédios

As demais linhas (Pessoal e Servigcos de terceiros e outros) permaneceram relativamente estaveis em
relacdo ao 1T15, principalmente, em funcdo da antecipacdo na formacéo de turmas, que ocorreu no 1T16,
impactando o custo docente com relagao ao verificado no inicio do ano passado.

Tabela 16 — Composicao dos Custos dos Servi¢gos Prestados

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variacado

Custos Caixa dos Servigos Prestados (382,4) (415,2) 8,6%
Pessoal (295,6) (326,9) 10,6%
Pessoal e encargos (244,3) (269,9) 10,5%

INSS (51,3) (57,0) 11,1%
Aluguéis, condominio e IPTU (57,4) (59,2) 3,1%
Material didatico 9,1) (5,1) -44,0%
Servigos de terceiros e outros (20,3) (24,0) 18,2%

Tabela 17 — Anélise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados

%em relacdo areceita operacional liquida 1T15 1T16 Variagao

Custos Caixa dos Servigos Prestados -52,9% -52,4% 0,6 p.p.
Pessoal -40,9% -41,2% -0,3 p.p.
Pessoal e encargos -33,8% -34,0% -0,2p.p.

INSS -7,1% -72% -0,1p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -7,9% -75% 0,5p.p.
Material didatico -1,3% -0,6% 0,6 p.p.
Servigos de terceiros e outros -2,8% -3,0% -0,2 p.p.

Tabela 18 — Reconciliagdo dos custos dos servigos prestados

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variagéo

Custos Caixa dos Servigos Prestados (382,3) (415,0) 8,6%
(+) Depreciagao e amortizagéo (20,9) (21,8) 4,3%
Custos dos Servigos Prestados (403,3) (436,9) 8,3%

Lucro Bruto

Tabela 19 — Demonstracédo do lucro bruto

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variagéo

Receita operacional liquida 722,3 7929 9,8%
Custos dos senvigos prestados (403,3) (436,9) 8,3%
Lucro bruto 319,1 356,0 11,6%
(-) Depreciacao e amortizagéo (20,9) (21,8) 4,3%
Lucro Bruto Caixa 298,2 334,2 12,1%
Margem Bruta Caixa 41,2% 42,1% 0,9 p.p.
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Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

No 1T16, a linha de despesas comerciais representou 11,4% da receita operacional liquida, mostrando uma
perda de margem de 4,0 p.p. na comparacdo com o 1T15, como resultado do aumento no investimento em
publicidade e também do aumento na PDD.

Na linha de publicidade, o 1T16 continuou a ser impactado pelos efeitos pontuais que afetaram o
desempenho desta linha no 4T15 e atingiu 8,3% da receita operacional liquida, bem acima da média histérica
que a Estéacio vinha apresentando. Dentre os fatores que continuaram impactando a linha de publicidade
neste trimestre estao:

(i) o lancamento da campanha especifica para o EAD, visando reforcar a percepcdo de uma marca de
amplitude nacional, que comeca a ajudar mais significativamente na captacdo do segmento;

(i) a campanha de captagdo, com o objetivo de gerar mais inscritos no cenario macroecondmico
adverso, com destaque para a praca de Sao Paulo, onde a Estacio comeca a construir a sua marca
com mais énfase; e

(iiiy a campanha para os Jogos Olimpicos - Rio 2016.

E importante destacar que ao longo do ano de 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 Educacdo. Ou seja, esperamos uma distribuicdo das despesas de marketing relativamente diferente dos
anos anteriores, com maior concentracdo no primeiro semestre do ano e uma compensacao no segundo
semestre do exercicio.

Além disso, a relacao da PDD com a receita operacional liquida apresentou uma perda de 0,9 p.p., em
funcdo da maior inadimpléncia no 2° semestre de 2015, resultante do cenério externo adverso e de uma
menor penetracdo de alunos calouros com contratos do FIES.

As despesas gerais e administrativas, por sua vez, representaram 11,9% da receita operacional liquida
nesse trimestre, um ganho de 0,9 p.p. em relacdo ao 1T15, em funcdo do ganho de 0,8 p.p. em outras
despesas gerais e administrativas, principalmente em servigos de terceiros.

A linha de eventos institucionais continuou sendo impactada em R$8,5 milhGes, 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.

No 1T16, o aumento na linha de depreciacdo e amortizagdo em relagcdo ao ano anterior € explicado
principalmente pela amortizacdo do fundo de comércio, relativa & alocacdo do preco pago pelas aquisi¢cdes
recentes.
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Tabela 20 — Composi¢do das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variagao

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (145,7) (184,4) 26,6%
Despesas Comerciais (53,8) (90,4) 68,0%
PDD (15,6) (24,2) 551%
Publicidade (38,2) (66,2) 73,3%
Despesas Gerais e Administrativas (91,9) (94,0) 2,3%
Pessoal (39,8) (43,1) 8,3%
Pessoal e encargos (34,9) (37,5) 7,4%

INSS (5,0) (5,6) 12,0%

Qutros (52,1) (51,0) -2,1%
Servigos de terceiros (18,7) (16,6) -11.2%

Material de consumo (0,6) (1,0) 66,7%
Manutencéo e reparos (8,9) (8,1) -9,0%

Provisé@o para contingéncias 0,4) (3,3) 725,0%
Convénios Educacionais (1,5) 1,7) 13,3%

Viagens e Estadias 1,7) (1,2) -29,4%

Eventos Institucionais (9,0) (74) -17,8%

Copias e Encadernacoes 1,2) 1,3) 8,3%

Seguros (1,5) 1,7) 13,3%

Material de Limpeza (0,5) (0,6) 20,0%
Conducdo e Transporte 0,7) (1,0) 42,9%

Aluguel de Veiculo (0,6) (0,7) 16,7%

Outras (6,8) (6,5) -4,4%
Depreciagcdo e amortizagao (18,2) (26,7) 46,7%
Outras receitas operacionais 1,7 4.2 147,1%

Tabela 21 — Anélise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

%em relacéo a receita operacional liquida 1T15 1T16 Variacao

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -20,2% -23,3% -3,1p.p.
Despesas Comerciais -7,4% -11,4% -4,0 p.p.
PDD -2,2% -31% -0,9p.p.
Publicidade -5,3% -8,3% -3,1p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -12,7% -11,9% 0,9 p.p.
Pessoal -5,5% -54% 0,1p.p.
Pessoal e encargos -4,8% -47% 0,1p.p.

INSS -0,7% -0,7% 0,0 p.p.
Qutros -7,2% -6,4% 0,8 p.p.
Servigos de terceiros -2,6% -2,1% 0,5p.p.
Material de consumo -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Manutencao e reparos -1,2% -1,0% 0,2p.p.
Provisé@o para contingéncias -0,1% -0,4% -0,4p.p.
Convénios Educacionais -0,2% -0,2% 0,0 p.p.
Viagens e Estadias -0,2% -0,2% 0,1p.p.
Eventos Institucionais -1,2% -0,9% 0,3 p.p.
Copias e Encadernacoes -0,2% -0,2% 0,0 p.p.
Seguros -0,2% -0,2% 0,0p.p.
Material de Limpeza -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Conducdo e Transporte -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Aluguel de Veiculo -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Qutras -0,9% -0,8% 0,1p.p.
Depreciagao e amortizagéo -2,5% -3,4% -0,8 p.p.

Outras receitas operacionais 0,2% 0,5% 0,3 p.p.
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EBITDA

No 1T16, o EBITDA ajustado totalizou R$213,4 milhdes, um aumento de 9,0% em relagdo ao 1T15, com
uma margem EBITDA ajustada de 26,9%, uma reducdo de 0,2 p.p. em relacdo & margem registrada no
1T15, principalmente em funcdo do aumento nas despesas comerciais e da antecipacdo da formacéo das
turmas com relacdo ao ano anterior, com consequente impacto no custo docente.

Tabela 22 — Demonstragdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (EBITDA)

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variacao

Receita operacional liquida 7223 792,9 9,8%
(-) Custos Caixa dos servicos prestados (382,3) (415,2) 8,6%
(-) Despesas comerciais, gerais e administrativas Caixa (145,7) (184,4) 26,6%
(+) Outras receitas operacionais 1,7 42  1471%
EBITDA 195,9 197,5 0,8%
Margem EBITDA 27,1% 249% -2,2p.p.
(+) Resultado Financeiro Operacional 0,2) 15,9 N.A.
Receita de Multa e Juros 51 8,4 64,7%
Atualizagdo do Contas a Receber FIES - 13,0 N.A
Descontos concedidos (5,3) (5,5) 3,8%
EBITDA Ajustado 1957 2134 9,0%

Margem EBITDA Ajustada 27,1% 26,9% -0,2 p.p.
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Resultado Financeiro

No 1T16, o resultado financeiro foi negativo em R$11,9 milhdes, apresentando uma leve melhora em
relacdo ao registrado no 1T15, devido principalmente a contabilizacdo da atualizacdo do contas a receber
FIES que compensou o aumento de R$14,7 milhdes na linha de juros e encargos financeiros, decorrente
do aumento de R$46,5 milhdes no endividamento bruto da Companhia no periodo.

Em marc¢o de 2016, pagamos na sua totalidade uma divida de aproximadamente R$227,1 milhdes referente a
um empréstimo em moeda estrangeira, obtido junto ao Banco Itat. O empréstimo contratado, em margo de
2015, possuia swap de fluxo de caixa com posicdo ativa em variagdo cambial mais 1,95% a.a., que
compensava a exposi¢do da linha, e uma ponta passiva com custo final na liquidacdo operacdo em CDI +
0,12% a.a.

Tabela 23 — Detalhamento do Resultado Financeiro

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variagao

Receitas Fnanceiras 25,8 74,2 187,6%
Multas e juros recebidos por atraso 5,1 8,4 66,6%
Atualizacdo contas a receber FIES - 13,0 N.A.
Rendimentos de aplicagdes financeiras 16,7 19,0 13,5%
Variagdo monetaria ativa 0,3 1,4 425,8%
Variagdo cambial ativa 3,8 28,0 645,0%
Ganho com instrumento derivativo - swap - 0,5 N.A.
Ajuste a valor presente - FIES - 5,4 N.A.
Outras 0,0 (1,3) N.A.

Despesas Financeiras (38,4) (86,1) 124,4%
Despesas bancérias (2,9) (2,2) -25,2%
Juros e encargos financeiros (19,9) (34,6) 74,0%
Descontos financeiros (5,3) (5,5) 3,5%
Variagdo monetaria passiva (3,9) (4,0) 1,6%
Perda com instrumento derivativo - swap - (26,0) N.A.
Variagdo cambial passiva (6,0) (11,0) 83,3%
Outras (0,4) (2,9) 615,3%

Resultado Financeiro (12,6) (11,9) -5,2%
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Lucro Liquido

O lucro liquido totalizou R$128,5 milhdes no 1T16, uma reducéo de 1,6% em relagdo ao 1T15, basicamente
devido aos efeitos do aumento na depreciacdo e amortizacdo do fundo de comércio das instituicdes
adquiridas nos ultimos periodos. O lucro por agédo (ex-tesouraria) ficou em R$0,42 no 1T16, estavel em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado.

Tabela 24 — Conciliagdo do EBITDA Ajustado para o Lucro Liquido

Em R$ milhdes 1T15 1T16 Variagdo

EBITDA Ajustado 195,7 2134 9,1%
(-) Resultado Financeiro Operacional (0,2) 15,9 N.A.
EBITDA 1959 1975 0,8%
Resultado Financeiro (12,6) (11,9) -5,6%
Depreciagao e amortizagédo (39,1) (48,5) 24,0%
Contribuicéo social (3,6) 2,3) -36,1%
Imposto de renda (10,0) (6,4) -36,0%
Lucro Liquido 130,6 128,5 -1,6%
Numero de acdes (ex-tesouraria) 308,8 307,8 -0,3%
Lucro por agéo (ex-tesouraria) (R$) 0,42 0,42 0,0%

Empresas Adquiridas

A tabela a seguir apresenta a participagdo das instituicdes adquiridas nos Ultimos doze meses, no caso, a
FNC, a FCAT e a FUFS (que foi consolidada apenas em mar¢o/2016, portanto impactando apenas um més),
no resultado do trimestre. As aquisi¢c6es realizadas ha mais de 12 meses ja estdo apresentadas nos nimeros
consolidados.

Tabela 25 — Principais Indicadores no 1T16 das Empresas Adquiridas

Receita Liquida 111 0,6 17,8
Lucro Bruto 53 0,6 0,1 6,0
Margem Bruta 48,0% 9,6% 14,7% 33,7%
EBITDA 4.4 0,2 0,1 4.6
Margem EBITDA 39,3% 2,5% 13,1% 25,8%
Lucro Liquido 4,2 -11 0,1 3,2
Margem Liquida 37,5% -17,4% 11,7% 17,7%
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber liqguido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e a receita
liquida do FIES (excluindo o efeito do AVP), atingiu 174 dias, ou seja, um aumento de 67 dias em relacdo ao
1T15, 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 96 dias, um aumento de 7 dias em relacdo ao registrado no 1T15 explicado pela:

e Menor penetragdo de alunos calouros com contratos Fies: No 1° semestre de 2016, a Estacio
teve apenas 9,5 mil ingressantes com contratos do FIES ao final do periodo de matriculas, contra
22,1 mil ao final do 1° semestre de 2015;

e Piora do cenario macroeconémico: 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 funcdo da impossibilidade de obter o programa do governo ou em razéo de
restricdes financeiras decorrentes da piora no cenario econémico.

De fato, em paralelo aos problemas com o FIES, o cenario econémico brasileiro tem limitado a capacidade de
pagamento das familias, 0 que aumenta ainda mais o desafio para manter o mesmo patamar de adimpléncia.
Neste contexto, a Esticio contratou ajuda externa e reforcou a equipe interna de crédito e arrecadacéo para
agregar esse conhecimento especifico ao modelo de gestdo da Companhia com o objetivo de buscar
melhorias nesse indicador para 0s proximos trimestres.

Tabela 26 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolugéo do contas a receber (R$ milhdes) 1T15 2T15 Srils 4T15 1T16

Contas a Receber Bruto 921,1 1.162,0 1.247,7 1.325,0 1.599,4
FIES 325,9 552,5 616,8 681,3 1.010,6
Contas a Compensar FIES 87,2 74,4 79,0 87,6 3,1
Mensalidades de alunos 4125 448,2 429,6 4547 432,6
CartBes a receber 43,9 38,9 45,6 34,9 52,3
Acordos a receber 51,6 48,1 76,8 66,5 100,7
Créditos a identificar 1,5 (5,4) (3,5) (2,2) (1,1)
Saldo PDD (111,7) (99,4) (111,2) (128,3) (125,7)
Ajuste a valor presente - FIES - - - (28,1) (22,7)

Contas a Receber Liguido 810,8 1.057,2 1.133,0 1.166,4 1.449,8

Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 2.588,6 27738 2.873,6 2.939,4 3.010,0

(+) Ajuste a valor presente - FIES - - - 28,1 22,7

Contas a Receber Liquido Ex-efeito do AVP 810,8 1.057,2 1.133,0 1.1945 1.472,6

Receita Liquida Anualizada (Ultimos 12 meses) 2.724,8 2.789,5 2.915,6 2.977,6 3.045,2

Dias do Contas a Receber Liguido Ex- efeito do AVP 107 136 140 144 174
(-) Contas a Receber e Contas a Compensar FIES (413,1) (626,9) (695,8) (768,8) (1.013,8)

Contas a Receber Liguido Ex-HES e Ex-efeito do AVP 397,7 430,4 437,3 425,6 458,8

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.612,9 1.598,1 1.672,9 1.696,7 1.728,4

Dias do Contas a Receber Liquido Ex-HES e Receita HES 89 97 94 90 96

Nota: A Receita Liquida acumulada para os Ultimos 12 meses esta anualizada para as aquisicdes 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 néo quitados pelo FNDE durante o ano de 2015.

No 1T16, o contas a receber FIES atingiu R$1.010,6 milhdes, um aumento de R$684,7 milhdes em relacdo
ao 1T15, em fungé@o do cronograma de repasse e recompra do FIES vigente em 2015. Com isso, 0 prazo
meédio de recebimento do FIES ficou em 276 dias no 1T16, um aumento de 142 dias em relagdo ao 1T15.



"}- Resultados 1T16

Estacio
s

Tabela 27 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Prazo médio de recebimento - HES 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16

Contas a Receber FIES 325,9 552,5 616,8 681,3 1.006,6
Contas a Compensar FIES 87,2 74,4 79,0 87,6 4,0
Receita AES (Ult. 12 meses) 1.219.4 1.306,5 1.363,0 1.405,2 1.444,2
Deducgéo FGEDUC (Ult. 12 meses) (60,0) (64,6) (68,3) (71,2) (74,3)
Impostos (Ult. 12 meses) (47,5) (50,6) (52,0) (53,1) (53,1)
Receita Liquida FIES (Ult. 12 meses) 1.111,9 1.191,4 1.242,7 1.280,9 1.316,8
Dias do Contas a Receber HES 134 189 202 216 276

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 nédo quitados pelo FNDE durante o ano de 2015.

Tabela 29 — Movimentacdo do Contas a Receber FIES

Contas a Receber FAES (R$ milhdes) 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16

(+) Receita FIES 311,7 376,7 352,8 364,0 350,7
(-) Repasse 1211 128,9 270,4 301,8 16,9
(-) Deducéo/Provisao FIES 16,6 19,0 18,1 18,9 19,7
(+) Adquiridas 2,2 -2,2 - 24 23
(+) Atualizacado do contas a receber 18,7 13,0

Da receita FIES de R$350,7 milhdes no 1T16, a Estécio recebeu repasses que totalizaram R$16,9 milhGes
referentes as competéncias de janeiro, fevereiro, marco de 2016.

Tabela 30 — Movimentagédo do Contas a Compensar FIES

Contas a Compensar FIES (R$ milhdes) 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16

(+) Repasse 121,1 128,9 2704 301,8 16,9
(-) Pagamento de impostos 243 79,2 78,9 91,4 28,1
(-) Recompra em leildo 91,3 63,5 188,4 203,8 74,2
(+) Adquiridas - - 1,0 - 0,9

(+) Atualizagdo monetéaria

Tabela 31 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composigéo por Idade (R$ milhdes) 4T15 % 1T16 %

FIES 7720 39% 1.0169 63%
Avencer 60,4 16% 164,7 10%
Vencidas até 30 dias 845 15% 1023 6%
Vencidas de 31 a 60 dias 81,8 5% 49,9 3%
Vencidas de 61 a 90 dias 80,3 3% 31,7 2%
Vencidas de 91 a 179 dias 120,8 9% 1114 7%
Vencidas ha mais de 180 dias 1283 13% 125,7 8%
TOTAL 1.328,1 100% 1.602,5 100%

Tabela 32 — Aging dos Acordos a Receber

Composicado dos Acordos por Idade (R$ milhdes) 4T15 % 1T16

Avencer 36,7 52% 63,0 62%
Vencidas até 30 dias 52 9% 62 6%
Vencidas de 31 a 60 dias 38 5% 46 5%
Vencidas de 61 a 90 dias 29 5% 40 4%
Vencidas de 91 a 179 dias 72  12% 95 9%
Vencidas ha mais de 180 dias 105 17% 13,4  13%

TOTAL 66,5 100% 100,7 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto Ex-HES 12% 17%

* Nao considera acordos com cartdes de crédito.
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Vale lembrar que a Estacio provisiona 100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, complementados

pelo provisionamento do FIES. As tabelas abaixo demonstram como a PDD é constituida e reconcilia os
saldos de balanco com os valores que transitaram em resultado.

Tabela 33 — Constituicdo da Provisédo para Devedores Duvidosos na DRE

Aumento bruto da
Em R$ milhdes 31/12/2015 provisdo para
i inadimpléncia

TOTAL (38,6)| : (26,3)| 125,7

Recuperacéo da | Efeito liquido da
Inadimpléncia provisao :

Baixa | 31/03/2016

Tabela 34 — Reconciliagdo dos Saldos da Provisdo para Devedores Duvidosos no Balango

31/03/2016 31/03/2015

Complemento da proviséo 23,6 13,5
Outros 0,0 1,3
Total 23,6 14,8

Investimento (CAPEX e Aquisi¢cdes)

Tabela 34 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhGes 1T15 1T16 Variagao

CAPEX Total (Ex-aquisi¢6es) 60,8 33,0 -45,7%
Manutenc¢é&o 32,9 16,4 -50,2%
Discricionario e Expanséao 27,9 16,6 -40,4%

Modelo de Ensino 2,5 4,3 73,7%
Nova Arquitetura de Tl 2,6 2,6 1,9%
Projetos de Integragéo 2,9 0,8 -71,9%
Projeto Tablet 0,4 - N.A.
Parque de Computadores - - N.A.
Expanséo 195 8,8 -54,7%
Aquisicoes - 7.4 N.A.

No 1T16, o CAPEX total (ex-aquisi¢cdes) totalizou R$33,0 milhdes, 45,7% abaixo do apresentado no 1T15,
basicamente em funcdo da calendarizagdo dos investimentos em manutencdo, que totalizaram R$16,4
milhdes no periodo, 50,2% abaixo do 1T15, quando tinha ocorrido uma antecipacdo dos investimentos
alocados principalmente em atualizagéo de sistemas, equipamentos, bibliotecas e laboratérios das unidades.

Foram investidos também cerca de R$4,3 milhdes no projeto do modelo de ensino (construgdo de contetdo
e desenvolvimento e producdo EAD); R$2,6 milhdes na aquisicdo 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; e R$800 mil em projetos de integragéo.

Os investimentos em projetos de expanséo, revitalizagGes e melhorias de unidades totalizaram R$8,8
milhdes no 1T16 e referem-se a investimentos realizados em novas unidades, expansdes em unidades ja
existentes e novas salas para acomodar o crescimento da base de alunos.

O CAPEX total (ex-aquisi¢cdes) no 1T16 representou 4,2% da receita liquida.
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Capitalizacao e Caixa

Ao final do 1T16, a posicdo de caixa e disponibilidades totalizava R$362,3 milhGes, aplicados
conservadoramente em instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e
certificados de depdsitos de bancos nacionais de primeira linha.

O endividamento bancario de R$813,2 milhdes corresponde basicamente a:

e emissOes 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 milhdes); e

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

Além disso, os compromissos a pagar referentes as aquisicdes realizadas (no montante de R$99,2 milhdes),
somados ao saldo a pagar de tributos parcelados, determinam o endividamento bruto da Estacio, que
totalizou R$931,1 milhdes no encerramento do 1T16, uma reducdo de R$236,4 milhdes, basicamente em
funcdo do pagamento, em margo de 2016, da totalidade da divida de aproximadamente R$227,1 milhdes
referente a um empréstimo em moeda estrangeira, obtido junto ao Banco Ital. O empréstimo contratado, em
marc¢o de 2015, possuia swap de fluxo de caixa com posicao ativa em variacdo cambial mais 1,95% a.a., que
compensava a exposi¢do da linha, e uma ponta passiva com custo final na liquidacdo operacdo em CDI +
0,12% a.a.

Dessa forma, a divida liquida da Companhia atingiu R$568,9 milhGes ao final do 1T16.

Tabela 35 — Capitalizacdo e Caixa

Em R$ milhdes 31/03/2015 31/12/2015 31/03/2016

Patrim6nio liquido 2.425,0 2.680,6 2.808,3
Caixa e disponibilidades 721,1 693,8 362,3
Endividamento bruto (884,6) (1.172,4) (931,1)
Empréstimos bancarios (805,5) (1.049,6) (813,2)
Curto prazo (243,4) (291,3) (57,7)
Longo prazo (562,2) (758,3) (755,6)
Compromissos a pagar (aquisi¢oes) (60,9) (103,1) (99,2)
Parcelamento de tributos (18,2) (19,6) (18,7)
Caixa / Divida liquida (163,5) (478,6) (568,9)
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Fluxo de Caixa

Tivemos um fluxo de caixa operacional (FCO) negativo em R$86,5 milhdes no 1T16, devido ao aumento do
contas a receber, que apesar da reducdo de 45,7% no CAPEX (ex-aquisi¢des), ndo compensou o baixo
volume dos repasses do FIES no periodo. Este cenario muda sensivelmentea partir do 2° trimestre com o
maior volume de repasses do FIES previstos para o periodo. Vale ressaltar que o FNDE vem cumprindo o
calendério de repasses e recompras divulgados e em abril obtivemos o repasse de R$158 milhdes, ja
devidamente recomprados pelo governo.

Tabela 36 — Fluxo de Caixa

Demonstrag6es dos fluxos de caixa (em R$ milhGes) 1T15 1T16

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 86,7 102,8
Variagdes nos ativos e passivos: (263,2) (287,6)
CAPEX (ex-aquisi¢des) (60,8) (33,0)
Qutras atividades de investimentos: 1,0 (9,3)
Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 98,1 (241,5)
Caixa no inicio do exercicio 715,1 693,8
Aumento (Reducao) nas disponibilidades 6,0 (331,5)
Caixa no final do exercicio 7211 362,3
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Principais Fatos Marcantes

Evento Anual Corporativo

O Evento Corporativo 2016 da Estacio aconteu
no inicio de abril e contou com os principais
gestores e colaboradores da Estacio.

Além de exaltar unidades e ndcleos que se
destacaram no Ultimo ano, superando metas e
vencendo desafios, como tradi¢do, lideres do
mercado para proferir palestras e um deles foi
José Gallo, Presidente das Lojas Renner, que
tratou do engajamento de colaboradores para
conseguir  surpreender  positivamente e
encantar os clientes,e também sobre a
importancia de estabelecer uma visdo de longo
prazo e de adotar um ritmo de crescimento
sustentavel procurando resistir as tentacoes
dos periodos de “bonancga”.

Outro convidado especial foi Vicente Falconi, mentor da metodologia de gestdo adotada pela Estacio e por
outras grandes empresas no Brasil, num talk show conduzido por Miguel de Paula, Diretor Executivo de
Gente e Gestdo e por Rogério Melzi, CEO da Estacio.

Todo o evento, que contou com 600 executivos do Brasil todo, teve a sua logistica e diversas atividades
apoiados por uma tecnologia desenvolvida por uma das start-ups (de nome “OPA”) apoiada pelo programa
patrocinado pela EspacoNAVE, que a cada semestre recebe e auxilia um grupo de potenciais empresas
criadas por alunos ou egressos da Estacio de todo o Brasil.

Estacio

Modo Jogar

Entrar

Registrar

Entrar com o Facebook

Estacio lanca o App Estacio Enem

A missdo “Educar para transformar’ esta cada vez mais real. Com o
objetivo de democratizar o acesso a informacgéo e contribuir para aumentar
a qualidade da educagdo nas escolas, a Estacio lanca o App Estéacio
Enem. Gratuito para alunos e professores de 700 escolas publicas e
particulares de todo Brasil, a plataforma tem o objetivo de ajudar na
preparacao destes estudantes para varios exames de acesso ao ensino
superior, principalmente o ENEM, facilitando também a rotina dos
professores.

Alunos e professores poderéo interagir através da plataforma. Para alunos,
o0 aplicativo possui ambiente parecido de um game. No caso de
professores, 0 sistema gerard estatisticas embasadas nas respostas dos
alunos, identificando suas dificuldades e tornando assim o trabalho mais
assertivo.

O acesso pode ser feito via web no link App Estacio Enem
(http://estacioenem.estacio.br ) ou pelo celular, através dos links abaixo:

Android:

https://play.google.com/store/apps/details?id=com.ioasys.appprova.estacio

Apple: https://itunes.apple.com/br/app/estacio-enem/id1040028953?l=en&mt=8
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Rio Open 2016

Em fevereiro de 2016, a Estacio patrocionou o Rio Open, o
maior torneio de ténis da América do Sul. De 15 a 21 de
fevereiro, o torneio recebeu no Jockey Club Brasileiro, na
cidade do Rio de Janeiro, estrelas nacionais e internacionais
do esporte.

O torneio contou com varios tenistas campebes e
patrocinados pela Estacio como: Bruno Soares, Teliana
Pereira, Beatriz Hadad, Marcelo Demoliner, Thiago Monteiro
e Fabiano de Paula. Guga Kuerten, o embaixador da marca
Estacio, estava no stand, que também recebeu a visita do
Vinicius, o mascote dos Jogos Olimpicos Rio 2016.

Rogério Melzi (CEO da Estacio), Fabiano de Paula, Bruno Soares e o
embaixador da Estacio, Guga Kuerten

Time Estacio: uma selecdo de atletas patrocinados e apoiados pela Estacio

No dia 1° de marco de 2016, aconteu o lancamento do Time
Estacio, uma selecdo de atletas de diversas modalidades
patrocinados pela empresa.

O evento teve a abertura de Rogério Melzi, que falou sobre a
importancia do esporte aliado a educacédo, o que a Estacio
vem fazendo para contribuir para que os atletas possam
competir e continuar estudando e o futuro dos atletas quando
ja ndo estdo mais competindo. Em seguida, o embaixador da
marca Estacio, Guga Kuerten, falou sobre a importancia do
apoio da Estacio aos atletas e o quanto ele valoriza a
- educacdo. O ex-craque do Flamengo, Zico, falou sobre as

Representantes do Comité Paralimpico, do Comité Olimpico, da diﬁCUIdadeS que teve em se formar em Educagéo FiSiC&,
Secretaria de Esportes, Rogério Melzi (CEO da Estéacio), Guga e Zico. enquanto ainda era jogador, numa época em que nao haVia a
facilidade do EAD.

Estavam presentes mais de 300 pessoas entre personalidades do esporte, atletas que sdo esperanca de
medalhas para o Brasil, como o tenista mineiro Bruno Soares e a judoca Rafaela Silva, representantes do
Comité Olimpico, Comité Paralimpico, Secretaria de Esportes, Federacdes, Confederacdes, Clubes e
Institutos apoiados pela Estacio. A equipe de basquete do Flamengo — FlaBasquete - veio direto da
Venezuela onde se classificou em primeiro lugar para o Final Four da Liga das Américas.

Estacio apoia refugiados com potencial olimpico

A Estacio trouxe para o0 seu time mais dois atletas, dessa vez,
refugiados da RepuUblica Democratica do Congo. A judoca
Yolande Mabika e o compatriota Popole Misenga chegaram em
2013 da Republica Democratica do Congo, segunda maior nagao
africana em extensao territorial, e tentam reconstruir a vida no
Brasil. As Ultimas décadas do pais, que também ja foi chamado

B de Zaire, foram marcadas por conflitos étnicos, genocidios e uma
%30 MIA guerra civil. Em junho de 2016, o Comité Olimpico Internacional
divulgard os nomes que vao fazer parte do primeiro time de
refugiados dos Jogos Olimpicos. E Yolande e Popole tém a possibilidade de fazer parte deste time. H4 um
ano, eles treinam no Instituto Reacao, organizacdo ndo governamental que promove a incluséo social por
meio do esporte e é apoiada pela Estacio com a cesséo de bolsas de estudos para alguns de seus atletas e
do espaco para treinamento de alta performance.
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Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)

Data: 06 de maio de 2016 (sexta-feira) Data: 06 de maio de 2016 (sexta-feira)
Horario: 10h00 (Brasilia) / 09h00 (US ET) Horério: 11h30 (Brasilia) / 10h30 (US ET)
Telefones de Conexdo: +55 (11) 3127-4971 / 3728-5971 Telefone de Conexdo: +1 (412) 317-5449
Cdbdigo de acesso: Estacio Cdédigo de acesso: Estacio
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir
Replay: disponivel até 13/05 Replay: disponivel até 13/05
Telefone: +55 (11) 3127 4999 Telefone: +1 (412) 317-0088
Cdbdigo de acesso: 61115304 Cdédigo de acesso: 10083272

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

Em R$ milhdes

Consolidado

1T15 1T16 Variagéao

Mensalidades 1.065,7 1.253,4 17,6%
Pronatec 19,3 5,8 -69,9%
Outras 16,7 18,8 12,6%
Deducdes da Receita Bruta (379,3) (485,1) 27,9%
Descontos e Bolsas (334,0) (428,0) 28,1%
Impostos (29,0) (33,0) 13,8%
FGEDUC (16,3) (19,4) 19,0%
Outras deducdes - 4,7) N.A
Pessoal (295,6) (326,9) 10,6%
Aluguéis, condominio e IPTU (57,4) (59,2) 3,1%
Material Didatico 9,1) (5.1) -44,0%
Servicos de terceiros e outros (20,3) (24,0) 18,2%
Depreciagéo e amortizacdo COGS (20,9) (21,8) 4,3%

Margem Bruta 44.2% 44 9% 0,7 p.p.
PDD (15,6) (24,2) 55,1%
Publicidade (38,2) (66,2) 73,3%
Pessoal G&A (39,8) (43,1) 8,3%
Outros G&A (52,1) (51,0) -2,1%
Depreciagdo G&A (18,2) (26,7) 46,7%

QOutras receitas operacionais 1,7 42 147,1%

Margem EBIT 21,7% 18,8% -2,9 p.p.

(+) Depreciagéo e amortizagao 39,1 48,5 24,0%

Margem EBITDA 27,1% 24.9% -2,2 p.p.

(+) Resultado Financeiro Operacional 0,2) 15,9 N.A.

Margem EBITDA Ajustada 27,1% 26,9% -0,2 p.p.

Resultado financeiro (12,6) (11,9) -5,6%

Depreciacdo e amortizagao (39,1) (48,5) 24,0%

Contribuicao social (3,6) (2,3) -36,1%

Imposto de renda (10,0) (6,4) -36,0%

(-) Resultado Financeiro Operacional 0,2 (15,9) N.A

Margem Liquida 18,1% 16,2% -1,9p.p.
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Balanco Patrimonial em IFRS
31/03/2015  31/12/2015  31/03/2016

Ativo Circulante 1.767,2 1.672,5 1.568,8
Caixa e equivalentes 21,4 48,4 63,7
Titulos e valores mobiliarios 699,6 645,4 298,6
Contas a receber 811,1 720,8 990,5
Contas a compensar - - -
Diferencial de swap a receber - 24,8 -
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 58,8 28,8 26,2
Despesas antecipadas 63,2 62,2 65,6
Impostos e contribuicdes 72,5 99,0 79,5
Qutros 40,7 43,1 447

Ativo Ndo-Circulante 2.050,8 2.687,5 2.705,3

Realizavel a Longo Prazo 187,8 662,7 686,3
Contas a receber - 4455 459,3
Despesas antecipadas 7.8 11,8 5,8
Partes relacionadas - - 1,0
Depdsitos judiciais 122,8 108,9 122,7
Impostos e contribuicdes 215 32,6 29,1
Impostos diferidos e outros 35,8 63,9 68,4

Permanente 1.863,0 2.024,8 2.019,0
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 487,0 535,9 529,8
Intangivel 1.375,8 1.488,7 1.489,0

TowldoAtvo

Passivo Circulante 675,9 746,2 535,1
Empréstimos e financiamentos 243,4 291,3 57,7
Diferencial de swap a pagar 6,0 - -
Fornecedores 55,4 59,2 51,7
Salarios e encargos sociais 165,1 122,7 187,7
Obrigacdes tributarias 46,7 80,1 70,0
Mensalidades recebidas antecipadamente 20,8 23,5 49
Adiantamento de convénio circulante 29 2,9 2,9
Parcelamento de tributos 38 2,3 2,5
Partes relacionadas - 0,5 0,4
Dividendos a pagar 101,1 115,1 115,1
Preco de aquisicdo a pagar 19,9 42,0 33,1
Qutros 10,9 6,6 9,2

Exigivel a Longo Prazo 717,2 933,3 930,7
Empréstimos e financiamentos 562,2 758,3 755,6
Contingéncias 27,3 25,3 25,4
Adiantamento de convénio 55 3,4 2,6
Parcelamento de tributos 14,4 17,4 16,2
Provis&o para desmobilizagio de ativos 15,7 16,6 16,8
Impostos diferidos 37,9 36,1 32,0
Preco de aquisicdo a pagar 41,0 61,1 66,2
QOutros 13,1 15,3 15,8

Patrimonio Liquido 2.425,0 2.680,6 2.808,3
Capital social 1.053,1 1.064,9 1.064,9
Custo com emisséo de agdes (26,9) (26,9) (26,9)
Reservas de capital 649,1 661,8 669,2
Reservas de lucros 748,7 1.1183 1.118,3
Resultado do periodo 130,6 - 128,55
Acbes em Tesouraria (129,7) (137,6) (145,7)
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Demonstracao do Fluxo de Caixa

Demonstragdes dos fluxos de caixa (em R$ milhdes) 1T15 1T16

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas: 86,7 102,8
Depreciacéo e amortizagao 38,9 48,2
Amortizagédo dos custos de captacédo de empréstimo 0,2 0,2
Provis&o para crédito de liquidacéo duvidosa 14,8 23,6
Variacdo cambial sobre empréstimo em moeda estrangeira -3,6 -16,3
Perda com instrumento derivativo - swap 6,0 248
Opcdes outorgadas - Provisdo stock options 54 6,4
Provisdo para contingéncias 3,9 34
Atualizacdo do contas a receber - FIES 0,0 -13,0
Ajuste a valor presente - contas a receber - FIES 0,0 -54
Atualizacéo de créditos tributarios 12 -1,1
Juros sobre empréstimos e Financiamentos 18,0 29,6
Outros 2,0 2,2

Variagdes nos ativos e passivos: -263,2 -287,6
(Aumento) em contas a receber -287,0 -286,0
Reducéo (aumento) em outros ativos -6,0 -15
(Aumento) Reducé@o em Adiantamentos a funcionarios / terceiros -8,3 25
(Aumento) Reducéo de despesas antecipadas 2,9 -3,5
(Aumento) Reducéo de impostos e contribuicdes 7,0 24,1
Aumento (reducédo) em fornecedores 51 -7,6
Aumento (reducédo) em obrigagdes tributarias -10,7 -26,0
Aumento (reducédo) em salérios e encargos sociais 43,4 64,8
(Reducéo) em mensalidades recebidas antecipadamente 0,8 -18,7
Condenacdes civeis/trabalhistas -3,4 -3,3
(Redugéo) em preco de aquisicdo a pagar -0,6 -7,0
Proviséo com obrigacGes desmobilizagao de Ativos 0,0 0,0
Aumento (Redugédo) em outros passivos -6,4 3,3
Reducéo (Aumento) em parcelamento de tributos -1,1 -0,9
Aumento (Redugéo) no ativo ndo circulante 11 6,4
Aumento em depdsitos judiciais -1,9 -13,8
Juros pagos de empréstimo -1,2 -18,4
IRPJ e CSLL Pagos 33 -2,2

CAPEX (ex-aquisi¢des) -60,8 -33,0

Outras atividades de investimentos: 1,0 9,3
Aquisicoes 0,0 -8,7
Qutros 1,0 -0,7

Huxo de caixa das atividades de financiamentos: 98,1 -2415
Aquisicao de acdes em tesouraria -104,8 -8,1
Dividendos -0,1
Matuo com controladas -1,1
Valor de captacédo de empréstimos e financiamentos 203,0 -15
Amortizagéo de empréstimos e financiamentos -230,8

Caixa no inicio do exercicio 715,1 693,8
Aumento (Redugéo) nas disponibilidades 6,0 -3315
Caixa no final do exercicio 7211 362,3

Resultados 1T16
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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 serd de 15%, indice aproximadamente trés vezes
superior a perda histérica da carteira de alunos; a provisdo foi constituida considerando 15% de risco de
crédito sobre 15% de inadimpléncia);

(i) alunos FIES com FGEDUC ap06s abril de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC nos moldes atuais,
Oou 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% nado 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 marco de 2012, para a provisao para perda constituida sobre o saldo dos
depdsitos 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 néo circulante, a
titulo de “Provisao de Risco” FIES, e o item (iv) tem sua contrapartida em uma conta redutora de ativo nao
circulante, a titulo de “Provisdo para Perda de Depdsito Vinculado FIES”, como ajuste para a expectativa de
realizacdo do saldo da conta de depdésitos 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 “Provisdo para Devedores Duvidosos”, em fungéo
tanto da perda de representatividade da primeira com o aumento organico da base FGEDUC ao longo de
2013 quanto, principalmente, das mudangas nas regras de contribuicdo para o FGEDUC anunciadas pelo
FNDE no inicio de 2014. A partir de fevereiro, o0 risco passou a ser coberto pelo FGEDUC inclusive para
contratos com fiador (nas propor¢cdes entre governo e mantenedoras ja conhecidas) sendo que, em
contrapartida, fazemos a contribui¢cdo de 5,63% também para os novos alunos com fiador, o que vem levando
ao aumento no nivel de deducdes da receita bruta referentes ao FGEDUC.
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Sobre a Estacio

A Estacio € uma das maiores organiza¢Ges 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 localizacdo estratégica de suas unidades,
aos precos competitivos praticados e a sua sélida situacédo financeira.

Os pontos fortes da Estacio sao:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial

. Gestao Operacional Profissional e Integrada
Crescimento do Mercado P g

+ Presenca nacional, com unidades nos maiores + Modelo de gestéo orientado por resultados
centros urbanos do pais + Foco na qualidade do ensino

+ Amplo portfélio de cursos

+ Capacidade empresarial e financeira de inovagéo e Modelo de Negécio Escalavel
melhoria dos nossos cursos

+ Marca “Estacio”, amplamente reconhecida + Crescimento com rentabilidade

+ Expanséo organica e via aquisices
Qualidade Diferenciada de Ensino

Solidez Financeira
+ Curriculos nacionalmente integrados

+ Metodologia de ensino diferenciada + Forte reserva de caixa
+ Total convergéncia entre os Modelos Presencial e + Capacidade de geracédo e captagdo de recursos
EAD + Controle do capital de giro

+ Corpo docente altamente qualificado

Ao final de marco de 2016, a Estacio tinha 587,8 mil alunos de graduacao, pos-graduacédo e ensino a distancia
matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que, apds as aquisi¢ées dos Ultimos anos, opera
em todos os estados do pais, conforme abaixo:

Rede Presencial Rede EAD
Localidades Onde Estamos Presentes
Macapd Belém Palmas
Boa Vista Sho Luis . Boa Vista s\:::a‘:!z

Sdo luiz

Manaus

Fortaleza
Juazeiro do Norte
Quixeramobim

Bekm
Castanhal

Taguatings .

Goiania

l Fortaleza
Juazeiro do Norie
Manaus ,
/] 1 Rio Branco.

¥ . Natal
7 I
Jodo Pessoa
Recife Andpolis
Barbacena
Goidnia Brasilia

Governador Valad:
Maceid ovemador ares Taguatinga  Ceres

Lol Cuiabs ‘
Mineiros -
Montes Claros Rondonépolis
Aracajy Planaltina
Ubs ’

Carpina
Relfe

Camagari  Jaquié

Campo Grande Feira de Santar Conceigio do Jacuipe  Salvad
Flra e e Cuitiba Campo Grande ¢ alvador
Carapicuiba Salvador Foz do lguagy T Lagoas ’ Feira de Santana  Fortaleza
Cotia Ourinhos 530 Paulo Londiina -
Ibigna 3 Vila Velha .
Sonts Ande_Rbereo feto Vitéria Abelardo Luz S50 José dos Pinhais S",;::j::
Flornspelis  Umuarema Vitérin
Joinville
580 Joté
Cuiitiba Belo Horizonte
Juiz de Fora Porta egre Matiana  Belo Horizente
Andradina Santo Maria Mornte Carmela Batim
I Aragatuba lacarei Santa Rosa Passos  Divindpolis
Aroranuars laguariina Pouso Alegre Ervalia
p Hroras Santa Birbers  Juiz ce Fora
Porio Alegre - Angra dos Reis Atbaia Jundisi
Caa Frio Queimados Bartetas Matio Farsnspanem S350 Bemards do Campo
Campos dos Goytacazes Resende Baury Maus Pedreira $80 Jodo ds Boa Vista
Dugue de Catias S50 Gongalo raganga Faulita  Mocoa Firacicaba 530 Joaquim 0 Bama Cabofio  Volta Redonda
Macat S0 Jodo de Merid Gajoru Mogi das Cruzes Ribeirdo Preto S8 José do Rio Paido Campes dos Goytacazes Petripolis
. CosaBranca  MogiGuagy  FioClamo S8 losé do Rio Preto Dugue de Cavias Queimados
Horandool Nova F:L“:":,' Rmﬁfﬁ:;: Catanduva Mogi Morim  Santa Rita do Passa Quatio 530 Jusé dos Campo Macaé Resende
loriandpolis U Nova I Femandapolis Mante Alto Santa Rosa de Viterbo S50 Paulo Nitersi Rio de laneirs
ao st \_ Petrdpolis ova Iguagy Franca Osasco Santo André Sertaazinhe Nova Friburgo S50 Gongako
Iniina Ourinhos santos Soracaba Nova lquagu  Séo Jodo de Merit
J _




