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ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

Dados da Empresa/ Composicédo do Capital

Namero de Acgdes Trimestre Atual
(Mil) 31/03/2013
Do Capital Integralizado

Ordinérias 97.192
Preferenciais 0
Total 97.192

Em Tesouraria

Ordinarias 590
Preferenciais 0
Total 590

Versdo : 1
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

Verséo : 1

Dados da Empresa/ Proventos em Dinheiro
Evento Aprovacédo Provento Inicio Pagamento  Espécie de Agéo Classe de Acéo Provento por Acédo
(Reais / Agéo)
Assembléia Geral Ordinaria 30/04/2013 Dividendo 28/06/2013 Ordinéria 0,26774

e Extraordinaria
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 1.682.400 1.018.378
1.01 Ativo Circulante 752.814 186.428
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 109 132
1.01.01.01 Disponibilidades e Valores Equivalentes 109 132
1.01.02 AplicagBes Financeiras 654.939 88.495
1.01.02.01 Aplica¢Bes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 654.939 88.495
1.01.02.01.03 Certificados de Depositos Bancarios - CDB 144 557 39.505
1.01.02.01.04 Debéntures de Instituicdes Financeiras - CVM 385.849 47.885
1.01.02.01.05 Fundo de Investimento 124.533 1.105
1.01.07 Despesas Antecipadas 71 542
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 97.695 97.259
1.01.08.03 Outros 97.695 97.259
1.01.08.03.01 Partes Relacionadas 897 897
1.01.08.03.02 Adiantamento a Funcionarios/terceiros 19 24
1.01.08.03.03 Dividendos a Receber 93.699 93.699
1.01.08.03.04 Juros s/ capital proprio 1.275 1.275
1.01.08.03.05 Outros 1.603 1.364
1.01.08.03.06 Impostos e Contribui¢cbes 202 0
1.02 Ativo Nao Circulante 929.586 831.950
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 9.639 9.641
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 9.639 9.641
1.02.01.09.03 Outros 1.007 1.022
1.02.01.09.04 Impostos e contribuicdes 6.723 6.722
1.02.01.09.05 Depdsitos Judiciais 1.909 1.897
1.02.02 Investimentos 916.319 818.052
1.02.02.01 Participacdes Societarias 916.319 818.052
1.02.02.01.02 ParticipagBes em Controladas 916.319 818.052
1.02.03 Imobilizado 3.116 3.707
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo 3.116 3.707
1.02.04 Intangivel 512 550
1.02.04.01 Intangiveis 512 550
1.02.04.01.02 OQutros Intangiveis 512 550
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 1.682.400 1.018.378
2.01 Passivo Circulante 41.786 41.516
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 131 136
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 24 26
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 107 110
2.01.02 Fornecedores 17 405
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 17 405
2.01.02.01.01 Fornecedores Nacionais 17 405
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 74 24
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 74 22
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 29 19
2.01.03.01.02 Pis e Cofins a Pagar 45 3
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 0 2
2.01.03.03.01 Obrigacdes Fiscais Municipais 0 2
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 10.117 9.978
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 10.117 9.978
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 10.117 9.978
2.01.05 Outras Obrigacgtes 31.447 30.973
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 3.593 3.122
2.01.05.01.02 Déhitos com Controladas 3.593 3.122
2.01.05.02 Outros 27.854 27.851
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 26.051 26.051
2.01.05.02.04 Outros 1.803 1.800
2.02 Passivo Néo Circulante 269.278 269.827
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 262.228 262.327
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 262.228 262.327
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 262.228 262.327
2.02.02 Outras Obrigacdes 7.050 7.500
2.02.02.02 Outros 7.050 7.500
2.02.02.02.03 Adiantamento de Convénio 7.050 7.500
2.03 Patrim6nio Liquido 1.371.336 707.035
2.03.01 Capital Social Realizado 962.780 366.500
2.03.01.01 Capital Social Realizado 986.177 369.319
2.03.01.02 Gastos com emisséo de acles -23.397 -2.819
2.03.02 Reservas de Capital 115.677 114.298
2.03.02.04 Opc¢Oes Outorgadas 115.677 17.732
2.03.02.07 Agio na subscrigdo de acdes 0 96.566
2.03.04 Reservas de Lucros 226.237 226.237
2.03.04.01 Reserva Legal 19.263 19.263
2.03.04.05 Reserva de Retencéo de Lucros 218.322 218.322
2.03.04.09 AcBes em Tesouraria -11.348 -11.348
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 66.642 0
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 64.708 43.577
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -2.827 -2.921
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 407 450
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 67.128 46.048
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 64.708 43.577
3.06 Resultado Financeiro 1.934 -3.660
3.06.01 Receitas Financeiras 7.453 4.282
3.06.02 Despesas Financeiras -5.519 -7.942
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 66.642 39.917
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 66.642 39.917
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 66.642 39.917
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Acao)
3.99.01 Lucro Basico por Agdo
3.99.01.01 ON 0,00069 0,00049
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo
3.99.02.01 ON 0,00068 0,00048
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012

4.01 Lucro Liquido do Periodo 66.642 39.917

4.03 Resultado Abrangente do Periodo 66.642 39.917
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -3.254 -1.868
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes -2.098 -1.736
6.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio / Periodo 66.642 39.917
6.01.01.02 Deprecia¢éo e Amortizacao 632 591
6.01.01.03 Amortizagao dos custos de captacao 183 0
6.01.01.06 Opcdes Outorgadas 0 937
6.01.01.07 Rendimentos sobre aplicacdes -7.413 -3.665
6.01.01.09 Apropriagdo de convénios -450 -450
6.01.01.11 Juros sobre empréstimos a controladas 0 -231
6.01.01.12 Juros sobre empréstimos e financiamentos 5.436 7.213
6.01.01.14 Equivaléncia patrimonial -67.128 -46.048
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -1.156 -132
6.01.02.01 Reducéo (aumento) de outros ativos -241 354
6.01.02.02 (Aumento) reducdo em adiantamentos a funcionarios / 5 0
terceiros
6.01.02.03 (Aumento) reducao de despesas antecipadas 471 0
6.01.02.04 (Aumento) reducao de impostos e contribuicbes -203 0
6.01.02.05 Aumento (reducédo) em fornecedores -387 -2
6.01.02.06 (Reducao) em obrigagdes tributarias 50 -199
6.01.02.07 Aumento (reducéo) em salarios e encargos sociais -5 7
6.01.02.10 Aumento (Reducao) em outros passivos 3 -22
6.01.02.12 (Reducéo) no ativo néo circulante 17 -270
6.01.02.13 Aumento em depdsitos judiciais -12 0
6.01.02.14 Juros pagos de empréstimo -854 0
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -588.324 363
6.02.01 AplicagBes Financeiras -559.031 21.645
6.02.03 Intangivel -4 0
6.02.04 Investimento em empresa controladas -55.845 -26.394
6.02.05 Adiantamento para futuro aumento de capital 26.085 -38.798
6.02.06 Mutuo em controladas 471 20.045
6.02.07 Dividendos Recebidos 0 23.865
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 591.555 46
6.03.01 Aumento de capital 616.858 0
6.03.02 Gastos com emisséo de agles -20.578 0
6.03.03 Aumento de empréstimos e financiamentos -4.725 245
6.03.04 AcBes em tesouraria 0 -199
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -23 -1.459
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 132 1.530
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 109 71
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacfes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/03/2013

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 366.500 102.950 237.585 0 0 707.035
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 366.500 102.950 237.585 0 0 707.035
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 596.280 1.379 0 0 0 597.659
5.04.01 Aumentos de Capital 616.858 0 0 0 0 616.858
5.04.02 Gastos com Emissédo de Ac¢des -20.578 0 0 0 0 -20.578
5.04.03 Opcodes Outorgadas Reconhecidas 0 1.379 0 0 0 1.379
5.04.04 Acgdes em Tesouraria Adquiridas 0 -4.016 0 0 0 -4.016
5.04.08 Opgao Recompra de Agdes 0 4.016 0 0 0 4.016
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 66.642 0 66.642
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 66.642 0 66.642
5.07 Saldos Finais 962.780 104.329 237.585 66.642 0 1.371.336

PAGINA: 8 de 99



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/03/2012

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 361.573 109.760 147.602 0 0 618.935
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 361.573 109.760 147.602 0 0 618.935
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 0 937 -199 0 0 738
5.04.03 Opcodes Outorgadas Reconhecidas 0 937 0 0 0 937
5.04.04 Ac¢des em Tesouraria Adquiridas 0 0 -199 0 0 -199
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 39.917 0 39.917
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 39.917 0 39.917
5.07 Saldos Finais 361.573 110.697 147.403 39.917 0 659.590
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -1.628 -1.618
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -1.628 -1.618
7.03 Valor Adicionado Bruto -1.628 -1.618
7.04 Retencdes -815 -591
7.04.01 Depreciacdo, Amortizacdo e Exaustao -815 -591
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido -2.443 -2.209
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 75.031 50.780
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 67.128 46.048
7.06.02 Receitas Financeiras 7.453 4.282
7.06.03 Outros 450 450
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 72.588 48.571
7.08 Distribuic@o do Valor Adicionado 72.588 48.571
7.08.01 Pessoal 320 561
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 320 561
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 106 152
7.08.02.01 Federais 106 152
7.08.03 Remuneracdo de Capitais de Terceiros 5.520 7.941
7.08.03.01  Juros 5.520 7.941
7.08.04 Remuneracdo de Capitais Proprios 66.642 39.917
7.08.04.02 Dividendos 27.698 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 38.944 39.917
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 1.921.630 1.239.810
1.01 Ativo Circulante 1.191.268 511.227
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 18.395 18.132
1.01.01.01 Disponibilidades e Valores Equivalentes 18.395 18.132
1.01.02 AplicagBes Financeiras 729.096 122.340
1.01.02.01 Aplica¢Bes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 729.096 122.340
1.01.02.01.03 Certificados de Depositos Bancarios - CDB 149.455 51.068
1.01.02.01.04 Debéntures de Instituicdes Financeiras 448.630 68.364
1.01.02.01.05 Fundo de Investimento 131.011 2.908
1.01.03 Contas a Receber 347.365 279.657
1.01.07 Despesas Antecipadas 37.160 30.931
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 59.252 60.167
1.01.08.03 Outros 59.252 60.167
1.01.08.03.01 Partes Relacionadas 259 259
1.01.08.03.02 Adiantamento a Funcionarios / Terceiros 24.147 25.957
1.01.08.03.03 Impostos e Contribuicbes 9.563 10.588
1.01.08.03.04 Contas a Compensar - Sistema FIES 4.855 5.416
1.01.08.03.05 Outros 20.428 17.947
1.02 Ativo N&o Circulante 730.362 728.583
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 131.842 125.797
1.02.01.06 Tributos Diferidos 13.199 11.695
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 13.199 11.695
1.02.01.07 Despesas Antecipadas 2.545 1.337
1.02.01.07.01 Despesas Antecipadas 2.545 1.337
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 116.098 112.765
1.02.01.09.03 Depésitos Judiciais 85.264 83.221
1.02.01.09.04 Impostos e ContribuicGes 22.745 20.886
1.02.01.09.05 Outros 8.089 8.658
1.02.02 Investimentos 228 228
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 228 228
1.02.02.02.01 Obras de Arte 228 228
1.02.03 Imobilizado 289.169 294.660
1.02.03.01 Imobilizado em Operacgdo 245.769 250.357
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado 11.711 12.706
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 31.689 31.597
1.02.04 Intangivel 309.123 307.898
1.02.04.01 Intangiveis 309.123 307.898
1.02.04.01.02 Agio 197.266 197.266
1.02.04.01.03 OQutros Intangiveis 111.857 110.632
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 1.921.630 1.239.810
2.01 Passivo Circulante 211.465 193.312
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 93.906 65.727
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 18.794 17.687
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 75.112 48.040
2.01.02 Fornecedores 29.109 35.435
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 29.109 35.435
2.01.02.01.01 Fornecedores Nacionais 29.109 35.435
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 27.193 24.439
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 12.854 13.278
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 9.432 9.762
2.01.03.01.02 Pis e Cofins a Pagar 1.045 922
2.01.03.01.03 IOF 384 384
2.01.03.01.04 Parcelamento de Tributos 1.993 2.210
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 14.339 11.161
2.01.03.03.01 Obrigacdes Fiscais Municipais 14.339 11.161
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 13.990 13.856
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 13.990 13.856
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 13.990 13.856
2.01.05 Outras Obrigacbes 47.267 53.855
2.01.05.02 Outros 47.267 53.855
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 26.051 26.051
2.01.05.02.04 Mensalidades Antecipadas 4.709 8.854
2.01.05.02.05 Compromissos a Pagar 11.199 12.985
2.01.05.02.06 Outros 5.308 5.965
2.02 Passivo Néo Circulante 338.829 339.463
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 264.827 265.868
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 264.827 265.868
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 264.827 265.868
2.02.02 Outras Obrigacdes 35.208 34.748
2.02.02.02 Outros 35.208 34.748
2.02.02.02.03 Adiantamento de Convénio 11.305 12.027
2.02.02.02.04 Parcelamento de Tributos 6.125 6.410
2.02.02.02.05 Compromissos a Pagar 11.625 11.180
2.02.02.02.06 Outros 6.153 5.131
2.02.03 Tributos Diferidos 814 1.638
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 814 1.638
2.02.04 Provisdes 37.980 37.209
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciérias Trabalhistas e Civeis 23.769 23.205
2.02.04.01.05 Provisdes para Contingéncias 23.769 23.205
2.02.04.02 Outras Provisbes 14.211 14.004
2.02.04.02.04 Provis6es para Desmobilizacéo de Ativos 14.211 14.004
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 1.371.336 707.035
2.03.01 Capital Social Realizado 962.780 366.500
2.03.01.01 Capital Social Realizado 986.177 369.319
2.03.01.02 Gastos com Emissédo de Acdes -23.397 -2.819
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Cédigo da  Descricédo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2013 31/12/2012
2.03.02 Reservas de Capital 115.677 114.298
2.03.02.04 Opc¢Oes Outorgadas 19.111 17.732
2.03.02.07 Agio na Subscricdo de Agdes 96.566 96.566
2.03.04 Reservas de Lucros 226.237 226.237
2.03.04.01 Reserva Legal 19.263 19.263
2.03.04.05 Reserva de Retencéo de Lucros 218.322 218.322
2.03.04.09 Acdes em Tesouraria -11.348 -11.348
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 66.642 0
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 413.254 330.552
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -242.613 -199.567
3.03 Resultado Bruto 170.641 130.985
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -101.617 -84.643
3.04.01 Despesas com Vendas -42.942 -37.342
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -62.179 -49.765
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 3.504 2.464
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 69.024 46.342
3.06 Resultado Financeiro -1.680 -4.053
3.06.01 Receitas Financeiras 11.337 8.603
3.06.02 Despesas Financeiras -13.017 -12.656
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 67.344 42.289
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -702 -2.346
3.08.01 Corrente -3.030 -3.294
3.08.02 Diferido 2.328 948
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 66.642 39.943
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas 0 -26
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas sobre Ativos de Operacdes 0 -26
Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 66.642 39.917
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 66.642 39.917
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Bésico por Agdo
3.99.01.01 ON 0,00069 0,00049
3.99.02 Lucro Diluido por Agdo
3.99.02.01 ON 0,00068 0,00048
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012

4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 66.642 39.917

4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 66.642 39.917

4.03.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora 66.642 39.917
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 22.479 30.728
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 97.904 73.365
6.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio/Periodo 67.344 42.263
6.01.01.02 Deprecia¢éo e Amortizacao 17.856 11.613
6.01.01.03 Amortizagao dos Custos de Captagéo 183 0
6.01.01.04 Valor Residual Baixado do Imobilizado 166 11
6.01.01.05 Provisédo para Devedores Duvidosos 14.802 14.044
6.01.01.06 Opcdes Outorgadas 1.379 937
6.01.01.07 Rendimentos sobre Aplicacdes -8.212 -4.243
6.01.01.08 Provisao para Contingéncias 282 1.661
6.01.01.09 Apropriagdo de Convénios =722 -722
6.01.01.10 Atualizacdo de Compromissos a Pagar -817 0
6.01.01.11 Juros sobre Empréstimos a Controladas 0 380
6.01.01.12 Juros sobre Empréstimos e Financiamentos 5.436 7.213
6.01.01.13 Atualizacdo da Provisdo para Desmobilizacdo 207 208
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -75.425 -42.637
6.01.02.01 (Aumento) em Contas a Receber -82.510 -48.460
6.01.02.02 (Aumento) em Outros Ativos -1.921 269
6.01.02.03 (Aumento) Reducao Adiantamentos a 1.810 0
Funcionérios/Terceiros
6.01.02.04 (Aumento) Reducéo de Despesas Antecipadas -6.229 0
6.01.02.05 (Aumento) Reducao de Impostos e Contribuiges -2.338 0
6.01.02.06 Aumento (Reducao) em Fornecedores -6.326 22
6.01.02.07 Aumento (Reducao) em Obrigac6es Tributarias 2.269 -3.201
6.01.02.08 Aumento em Salarios e Encargos Sociais 28.179 21.180
6.01.02.09 (Reducéo) em Mensalidades Recebidas Antecipadamente -4.145 -3.625
6.01.02.10 (Reducéao) na Provisédo para Contingéncias 283 -817
6.01.02.11 Aumento (Redugdo) em Imposto de Renda e Contribui¢éo 0 -1.401
Social Diferidos
6.01.02.12 Aumento (Redugao) em Outros Passivos -462 -312
6.01.02.13 Aumento (Redugédo) em Parcelamento de Tributos -502 0
6.01.02.14 Aumento (Redugéo) no Ativo Nao Circulante -636 -6.292
6.01.02.15 Aumento em Depositos Judiciais -2.043 0
6.01.02.16 Juros pagos de Empréstimos -854 0
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -612.824 -49.368
6.02.01 Aplicagbes Financeiras -598.544 -24.225
6.02.02 Imobilizado -4.895 -13.517
6.02.03 Intangivel -8.861 -11.246
6.02.04 Mdtuo com Controladas 0 -380
6.02.05 Aquisicdo de Controladas -524 0
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 590.608 3.473
6.03.01 Aumento de Capital 616.858 0
6.03.02 Gastos com Emisséo de A¢des -20.578 0
6.03.04 Acdes em Tesouraria 0 -199
6.03.05 Aumento de Empréstimos e Financiamentos -5.672 3.672
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes 263 -15.167
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 18.132 21.857

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 18.395 6.690

PAGINA: 17 de 99



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/03/2013

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 366.500 102.950 237.585 0 0 707.035 0 707.035
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 366.500 102.950 237.585 0 0 707.035 0 707.035
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 596.280 1.379 0 0 0 597.659 0 597.659
5.04.01 Aumentos de Capital 616.858 0 0 0 0 616.858 0 616.858
5.04.02 Gastos com Emisséo de Agoes -20.578 0 0 0 0 -20.578 0 -20.578
5.04.03 Opcdes Outorgadas Reconhecidas 0 1.379 0 0 0 1.379 0 1.379
5.04.04 Ac¢des em Tesouraria Adquiridas 0 -4.016 0 0 0 -4.016 0 -4.016
5.04.08 Opgao Recompra Agoes 0 4.016 0 0 0 4.016 0 4.016
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 66.642 0 66.642 0 66.642
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 66.642 0 66.642 0 66.642
5.07 Saldos Finais 962.780 104.329 237.585 66.642 0 1.371.336 0 1.371.336
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/03/2012

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patrimonio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 361.573 109.760 147.602 0 0 618.935 0 618.935
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 361.573 109.760 147.602 0 0 618.935 0 618.935
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 0 937 -199 0 0 738 0 738
5.04.03 Opgdes Outorgadas Reconhecidas 0 937 0 0 0 937 0 937
5.04.04 Ag¢des em Tesouraria Adquiridas 0 0 -199 0 0 -199 0 -199
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 39.917 0 39.917 0 39.917
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 39.917 0 39.917 0 39.917
5.07 Saldos Finais 361.573 110.697 147.403 39.917 0 659.590 0 659.590
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Valor Adicionado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2013 & 31/03/2013 01/01/2012 & 31/03/2012
7.01 Receitas 415.796 331.310
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 428.364 345.371
7.01.02 Outras Receitas 2.234 -17
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -14.802 -14.044
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -74.971 -64.101
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -74.689 -62.414
7.02.03 Perda/Recuperagéo de Valores Ativos 0 -26
7.02.04 Outros -282 -1.661
7.03 Valor Adicionado Bruto 340.825 267.209
7.04 Retengdes -18.039 -11.613
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -18.039 -11.613
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 322.786 255.596
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 14.841 11.067
7.06.02 Receitas Financeiras 11.337 8.603
7.06.03 Outros 3.504 2.464
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 337.627 266.663
7.08 Distribui¢é@o do Valor Adicionado 337.627 266.663
7.08.01 Pessoal 169.861 135.902
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 153.625 122.284
7.08.01.02 Beneficios 5.272 4.520
7.08.01.03 F.G.T.S. 10.964 9.098
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 56.691 48.846
7.08.02.01 Federais 36.884 32.340
7.08.02.02 Estaduais 1 1
7.08.02.03 Municipais 19.806 16.505
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 44.433 41.998
7.08.03.01  Juros 13.017 12.655
7.08.03.02  Aluguéis 31.416 29.343
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios 66.642 39.917
7.08.04.02 Dividendos 27.698 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 38.944 39.917
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Comentéario do Desempenho

Comentario do Desempenho

Senhores Acionistas,

Atendendo as disposi¢Oes legais e estatutdrias, a Administracdo da Estacio Participagdes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) apresenta o

Comentario do Desempenho referente ao periodo findo em 31 de margo de 2013 ou primeiro trimestre de 2013 (1T13).

Base de Alunos

A Estacio encerrou o 1T13 com uma base de alunos de 334,2 mil (19,9% acima do registrado no 1T12), dos quais 270,5 mil
matriculados nos cursos presenciais e 63,7 mil nos cursos de ensino a distancia. No conceito same shops, a base de alunos cresceu
16,8% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (desconsiderando as aquisi¢des realizadas em 2012). Devemos lembrar ainda
dos 3,6 mil alunos da FACITEC, no Distrito Federal, que adquirimos em abril e consolidaremos em nossa base nos préximos trimestres.

Tabela 1 — Base de Alunos Total*

Presencial 228,4 261,8 14,6%
Graduagao 219,4 250,4 14,1%
Pés-graduacédo 9,0 11,4 26,7%

EAD 50,2 63,7 26,9%
Graduacao 46,3 61,6 33,0%
P6s-graduacgdo 3,9 2,1 -46,2%

Base de Alunos same shops 278,6 253 16,8%
Aquisicbes em 2012 - 8,7 N.A.

Base de Alunos Total - Final 278,6 334,2 19,9%

NUmero de Campi 69 76 10,1%

Alunos Presenciais por Campus 3.311 3.445 4,1%

Numero de Pdélos 52 52 0,0%

Alunos EAD por Pélo 965 1.225 26,9%

Ao final do 1T13, a base de alunos de graduacdo presencial da Estdcio totalizava 259,1 mil alunos, 18,1% a mais do que o mesmo
periodo do ano anterior. No conceito same shops, sem as instituices adquiridas em 2012, o crescimento organico foi de 14,1%.
Devemos destacar a melhora na taxa de renovagdo do segmento de graduagdo presencial, com a queda de 16,4% no numero de
alunos ndo renovados. Em termos percentuais sobre a base renovavel, a melhora foi de 3,9 pontos percentuais, de 81,8% para 85,7%.

Tabela 2 - Movimentacdo da Base de Alunos Presenciais (graduagao)*

Saldo Inicial de Alunos 189,9 209,9 10,5%
(-) Aquisicdes no ano - (8,7) N.A.
(-) Formandos (14,7) (14,7) 0,0%
Base Renovavel 175,2 186,5 6,5%
(+) Captacéo 76,0 90,5 19,0%
(-) N&o Renovacao (31,8) (26,6) -16,4%
Base de Alunos same shops 219,4 250,4 14,1%
(+) Aquisi¢Bes no ano - 8,7 N.A.
Saldo Final de Alunos 219,4 259,1 18,1%

A base de alunos de graduagdo EAD cresceu 33,0% sobre o mesmo periodo do ano anterior para um total de 61,6 mil alunos.
Novamente vale um destaque para a melhora na taxa de renovacdo (apesar de ndo termos a op¢do de FIES para o EAD), saindo de
75,7% para 77,6% em 2013.1.
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Tabela 3 — Movimentagdo da Base de Alunos EAD (graduacgdo)*

Saldo Inicial de Alunos 37,5 46,1 22,9%
(-) Formandos (0,5) (0,2) -60,0%
(+) Captacéo 18,3 26,0 42,1%
(-) Ndo Renovados/evaséo (9,0) (10,3) 14,4%

Saldo Final de Alunos 46,3 61,6 33,0%

Receita Operacional

A receita operacional liquida totalizou R$413,3 milhdes no 1T13, um aumento de 25,0% em relacdo ao 1T12, em funcdo do
crescimento de 19,9% na base de alunos e da evolugdo positiva do ticket médio no periodo.

Destacamos mais uma vez que, a partir do 4T12, mudamos a metodologia de provisionamento para os alunos FIES financiados pelo
Fundo de Garantia de Operac¢des de Crédito Educativo (FGEDUC). Devemos lembrar que, para as mantenedoras aderentes ao
FGEDUC, deve ser feita uma contribuicdo sobre o valor das mensalidades financiadas para contribuir com a formag¢do do Fundo. Essa
contribuicdo, que hoje é de 5,63%, passou a ser lancada como uma deduc¢do da Receita Bruta (na linha “FGEDUC”), sendo que até o
3T12 estava sendo contabilizada como uma despesa comercial, na linha de provisdo para devedores duvidosos (PDD).

Tabela 4 — Composi¢do da Receita Operacional

Em R$ milhdes 1T12 1T13 Variagéo

Receita Operacional Bruta 481,2 613,8 27,6%
Mensalidades 476,9 607,4 27,4%
Qutras 4,3 6,4 48,8%

Deducgdes da Receita Bruta (150,6) (200,5) 33,1%
Descontos e Bolsas (135,8) (180,6) 33,0%
Impostos (14,8) (18,4) 24,3%
FGEDUC - (1,6) N.A.

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 28,2% 29,4% 1,2 p.p.

Receita Operacional Liquida 330,6 4133 25,0%

No primeiro trimestre, o ticket médio presencial cresceu 5,8%, enquanto o ticket médio EAD subiu 11,6%, apresentando crescimento
em linha e acima da inflacdo respectivamente, de acordo com a nossa expectativa de variar precos no minimo com a inflacdo. Tais
aumentos demonstram novamente nossa capacidade de repassar pregos de modo sustentavel, em um ritmo similar ao que vimos em
2012, o que so é possivel em fungdo da maior percepcdo de qualidade pelos nossos alunos. Importante ressaltar que, mesmo com o
aumento de descontos e bolsas (normal em periodos de captagdes maiores que os periodos anteriores), conseguimos ganhos

representativos nos tickets.

(*) InformacGes ndo revisadas pelos auditores

Tabela 5 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 1T13 — Presencial*
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Base de Alunos de Graduacéo Presencial 2194 259,1 18,1%

(-) Alunos ndo enturmados (5,1) (5,2) 2,5%

(-) Evaséo (5,5) (8,2) 49,8%
(=) Base de Alunos de Graduagao Presencial Geradora de Receita 208,9 2457 17,6%
(+) Base de Alunos de P6s-Graduacgao Presencial 9,0 11,4 26,7%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 217,9 257,1 18,0%
Receita Bruta Presencial (R$ milhdes) 440,6 558,8 26,8%
Deducdes Presencial (R$ milhdes) (137,8) (180,9) 31,2%
Receita Liguida Presencial (R$ milhdes) 302,8 377,9 24,8%

Obs.: O cdlculo do ticket médio ndo considera receita da Academia do Concurso.

Tabela 6 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 1T13 — EAD*

Base de Alunos de Graduag&o EAD 46,3 61,6 33,0%

(-) Nao enturmados (0,9) (2,2) 133,1%

(-) Evaséo (1,0) (3,00 193,0%
(=) Base de Alunos de Graduacgao EAD Geradora de Receita 443 56,4 27,2%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduacédo EAD 3,9 2,1 -46,2%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 48,2 58,5 21,3%
Receita Bruta EAD (R$ milhges) 37,5 534 42.4%
Dedug¢ées EAD (R$ milhdes) (12,4) (19,4) 56,5%
Receita Liquida EAD (R$ milhdes) 25,1 34,0 35,5%

Custo dos Servigos Prestados

Versao : 1

No 1T13, o custo caixa como percentual da receita liquida apresentou um ganho de eficiéncia de 2,1 p.p. em relagdo ao verificado no
mesmo trimestre do ano passado, resultante dos ganhos: (i) de 1,6 p.p. na conta de aluguéis, demonstrando mais uma vez nosso rigor
nos reajustes contratuais e a diluigdo do custo com o crescimento da nossa base de alunos; e (ii) de 0,4 p.p. em servigos de terceiros,
demostrando novamente o ganho de escala nessa linha. A conta de pessoal no periodo foi impactada por perdas pontuais em acordos

e indenizagdes trabalhistas, o que resultou num ganho de apenas 0,1 p.p.

Tabela 7 — Composi¢do dos Custos dos Servigos Prestados

Em R$ milhdes 1T12 1713 Variagao

Custos Caixa dos Servicos Prestados (191,9) (231,0) 20,4%
Pessoal (143,9) (179.,4) 24,7%
Pessoal e encargos (117,9) (147,7) 25,3%

INSS (25,9) (31,7) 22,4%
Aluguéis, condominio e IPTU (29,9) (30,5) 2,0%
Material didatico (5,5) (7,0) 27,3%
Servicos de terceiros e outros (12,6) (14,1) 11,9%

(*) InformacgGes ndo revisadas pelos auditores

Tabela 8 — Analise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados
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%em relacéo a receita operacional liquida 1T12 1T13 Variagao

Custos Caixa dos Servigos Prestados -58,0% -55,9% 2,1p.p.
Pessoal -43,5% -43,4% 0,1 p.p.
Pessoal e encargos -35,7% -35,7% 0,0 p.p.

INSS -7,8% -7,7% 0,1 p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -9,0% -7,4% 1,6 p.p.
Material didatico -1,7% -1,7% 0,0 p.p.
Servicos de terceiros e outros -3,8% -3,4% 0,4 p.p.

Tabela 9 — Reconciliagdo do Custo

Em R$ milhdes 1T12 1T13 Variagao

Custos Caixa dos Servicos Prestados (191,9) (231,0) 20,4%
(+) Depreciagédo (7,6) (11,6) 52,6%
Custos dos Servi¢cos Prestados (199,6) (242,6) 21,5%

Lucro Bruto

Tabela 10 — Demonstragao do Lucro Bruto

Em R$ milhdes 1T12 1T13 Variagéo

Receita operacional liquida 330,6 413,3 25,0%
Custos dos servicos prestados (199,6) (242,6) 21,5%
Lucro Bruto 131,0 170,6 30,2%
(-) Depreciacao 7,6 11,6 52,6%
Lucro Bruto Caixa 138,6 182,2 31,5%
Margem Bruta Caixa 41,9% 44,1% 2,2p.p.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

As despesas comerciais representaram 10,4% da receita liquida no 1T13, gerando um ganho de margem de 0,9 p.p. em comparag¢do
com o 1T12, devido ao ganho de 0,6 p.p. na rubrica de publicidade e a melhora de 0,6 p.p. na relagdo da PDD com a receita liquida,
compensando o impacto da linha de Provisionamento FIES (-0,3 p.p.). Nesse contexto, é importante destacar a melhora organica da
PDD em relagdo ao ano passado, refletindo a queda da inadimpléncia que vimos em 2012, mesmo se considerarmos o impacto do
Provisionamento FIES (que no 1T12 estava dentro da linha de PDD).

Destacamos aqui mais uma vez 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
provisao foi constituida considerando 15% de risco de crédito sobre 15% de inadimpléncia);

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

(iii) alunos FIES com FGEDUC até mar¢o de 2012, para o risco ndo coberto do FGEDUC sob a antiga regra, ou seja, a provisao
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 depésitos 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%).
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Cabe ressaltar que os itens (i), (ii) e (iii) tem suas contrapartidas em uma conta de passivo nao 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 “Provisdo para Perda de
Depdsito 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.

As despesas gerais e administrativas apresentaram ganho de 0,5 p.p. no 1T13 em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior,
especialmente em fungdo do ganho: (i) de eficiéncia em servicos de terceiros (+0,6 p.p.), em razdo do ganho com iniciativas de
sourcing nessa categoria e (ii) em provisdo para contingéncias (+0,4 p.p.). Importante ressaltar, o ganho de 0,2 p.p. em pessoal
mesmo com a criagdo na nova area de Educacdo Continuada, que ainda ndo comegou sua operagao (prevista para o 22 trimestre), e
com o maior nivel de indenizagBes trabalhistas registradas no trimestre. Vale mencionar também o aumento de R$6 milhdes na
conta Outras, basicamente em func¢do de aumentos em condenacgdes civeis decorrentes de um maior rigor no processo de cobranga
(cerca de R$2,3 milhdes), manutencdo e equipamentos de Tl e softwares (cerca de R$1,2 milhdo) e multas por rescisdo de contrato
(RS0,3 milhdo).

Tabela 11 — Composicdo das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes 1T12 1T13 Variagdo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (80,6) (95,1) 18,0%
Despesas Comerciais (37,3) (42,9) 15,0%
PDD (14,0) (14,8) 5,7%
Provisionamento FIES - (1,1) N.A.
Publicidade (23,3) (27.1) 16,3%
Despesas Gerais e Administrativas (43,3) (52,2) 20,6%
Pessoal (20,9) (25,4) 21,5%
Pessoal e encargos (18,0) (22,1) 22,8%

INSS (2,9) (3,3) 13,8%

Outros (22,4) (26,8) 19,6%
Servigos de terceiros (12,2) (12,8) 4,9%

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil (0,6) (0,5) -16,7%

Material de consumo (0,3) (0,5) 66,7%

Provisdo para contingéncias (1,7) (0,3) -82,4%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 2,4 3,5 45,8%

Outras (10,1) (16,2) 60,4%
Depreciagdo (4,0) (6,5) 62,5%
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Tabela 12 — Andlise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Versao : 1

1712 LT13 __ Variagao
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -24,4% -23,0% 1,4 p.p.
Despesas Comerciais -11,3% -10,4% 0,9 p.p.
PDD -4.2% -3,6% 0,6 p.p.
Provisionamento FIES 0,0% -0,3% -0,3 p.p.
Publicidade -7,1% -6,5% 0,6 p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -13,1% -12,6% 0,5 p.p.
Pessoal -6,3% -6,1% 0,2 p.p.
Pessoal e encargos -5,4% -5,3% 0,1 p.p.
INSS -0,9% -0,8% 0,1 p.p.
Qutros -6,8% -6,5% 0,3 p.p.
Sernvigos de terceiros -3,7% -3,1% 0,6 p.p.
Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil -0,2% -0,1% 0,1 p.p.
Material de consumo -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Provisdo para contingéncias -0,5% -0,1% 0,4 p.p.
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,7% 0,8% 0,1 p.p.
Outras -3,1% -3,9% -0,8 p.p.
Deprecia¢édo -1,2% -1,6% -0,4 p.p.

EBITDA

No 1T13, nosso EBITDA totalizou R$87,1 milhdes, 50,4% acima do apresentado no mesmo trimestre do ano passado, com uma
margem EBITDA de 21,1%, para um ganho de margem de 3,6 p.p. frente ao 1T12, ja de acordo com o novo conceito proposto pela
instrugdo CVM 527 (sem considerar o resultado financeiro operacional no célculo do EBITDA). Tal ganho expressivo veio no mesmo
ritmo excelente que apresentamos em 2012, refletindo a nossa gestdo de custos e despesas cada vez mais eficiente e claramente se

beneficiando do crescimento sauddvel de receita e da base de alunos, em linha com nosso modelo de negdcios.

Tabela 13 — Demonstragdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo (EBITDA)

Receita Operacional Liquida 330,6 413,3 25,0%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (191,9) (231,0) 20,4%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (80,6) (95,1) 18,0%
EBITDA 57,9 87,1 50,4%
Margem EBITDA 17,5% 21,1% 3,6 p.p.

No conceito same shops, excluindo as aquisicdes realizadas em 2012, o EBITDA do 1T13 somou R$83,1 milhdes, um aumento de

43,5%, com margem EBITDA de 20,8% e ganho de 3,3 p.p. em relagdo ao 1T12.

Tabela 14 — Demonstragdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciagdao e Amortizagdo (EBITDA) — Same shops

aquisicdes
Receita Operacional Liquida 330,6 398,9 20,7%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (191,9) (221,3) 15,3%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (80,6) (94,5) 17,3%
EBITDA 57,9 83,1 43,5%
Margem EBITDA 17,5% 20,8% 3,3p.p.
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Empresas Adquiridas

Versao : 1

Apresentamos a seguir um quadro com os resultados do trimestre das empresas adquiridas em 2012 (SEAMA, iDez, Uniuol, FARGS e

Fac. Sdo Luis). Esse detalhamento serd mantido até 12 meses apds a data de cada aquisicdo para possibilitar o devido

acompanhamento do desempenho da Companhia no conceito same shops. Apds esse periodo, os resultados das empresas adquiridas

serdo demonstrados dentro do Consolidado, como foi feito para as empresas adquiridas em 2011. Lembramos aqui também que, em

abril, adquirimos a FACITEC, no Distrito Federal, que serd incorporada em nossos resultados nos trimestres subsequentes.

Tabela 15 - Principais Indicadores das Empresas Adquiridas para o 1T13

Em R$ milhdes SEAMA iDez Univol  FARGS  SdoLuis
Receita Liquida 51 0,4 0,2 1,6 7,0 14,3
Lucro Bruto 13 -0,1 0,0 -0,5 34 41
Margem Bruta 25,5% -25,0% 0,0% -31,3% 48,6% 17,8%
EBITDA 1,2 -0,3 0,1 -0,7 3,5 3,8
Margem EBITDA 23,5% -75,0% 50,0% -43,8% 50,0% 26,6%
Lucro Liquido 11 -0,3 0,1 -0,7 3,0 3,2
Margem Liquida 21,6% -75,0% 50,0% -43,8% 42.9% 22,4%
Resultado Financeiro
Tabela 16 — Detalhamento do Resultado Financeiro
1T12 1713 Variagdo
Receitas Fnanceiras 8,6 11,3 31,4%
Multas e juros recebidos por atraso 4,0 3,1 -23,3%
Rendimentos de aplicacdes financeiras 4,2 8,2 95,5%
Outras 0,4 0,1 -86,0%
Despesas Fnanceiras (12,7) (13,0) 2,4%
Despesas bancérias (2,3) (1,7) -26,1%
Juros e encargos financeiros (7,8) (6,1) -21,8%
Descontos financeiros (0,9) (3,8) 325,8%
Outras (1,6) (1,4) -13,1%
Resultado Fnanceiro (4,1) (1,7) -58,5%

No 1T13, o resultado financeiro foi negativo em R$1,7 milh3o, apresentando uma melhora de R$2,4 milhdes em relagdo ao 1T12, em

virtude principalmente do aumento de R$4,0 milhdes no rendimento de aplicacbes financeiras, como consequéncia da nossa maior

posicdo de Caixa disponivel para aplicagdo. Tivemos novamente nesse trimestre um aumento na rubrica de descontos financeiros,

que contribuiu para a piora de R$0,3 milhdo em despesas financeiras. Esse aumento decorre de campanhas para renegociacdo de ex-

alunos que quiseram quitar suas dividas e reabrir as matriculas nos termos apresentados pela Estacio.
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Lucro Liquido

Tabela 17 - Conciliagao do EBITDA para o Lucro Liquido

Em R$ milhées 1T12 1T13 Variagéo

EBITDA 57,9 87,1 50,4%
Resultado Financeiro (4,1) a7 -58,5%
Depreciacéo (11,6) (18,0) 55,2%
Contribuicao social (0,6) (0,3) -50,0%
Imposto de renda (1,7) (0,4) -76,5%
Lucro Liquido 39,9 66,6 66,9%

No 1T13, o lucro liquido totalizou R$66,6 milhdes, um aumento de 66,9% sobre o mesmo trimestre do ano passado, em funcdo do
aumento de 25,0% na receita liquida e do ganho de eficiéncia nas linhas de custo e despesa, que levaram ao crescimento de 50,4% do
EBITDA, que mais do que compensou 0 aumento na depreciagdo.

Nesse trimestre, nosso lucro por agdo ficou em RS0,69, representando um aumento de 40,8% em relagdo ao 1T12 mesmo com o
aumento do capital oriundo da oferta publica de agGes.

FIES

A base de alunos FIES cresceu consideravelmente em 2012 e manteve um bom ritmo de expansdo no 1T13, atingindo 48,9 mil alunos
ao final de margo, um aumento de 113% sobre o 1T12 e 18% sobre o 4T12, representando 18,9% da nossa base de alunos de
graduacdo presencial, no mesmo patamar do que vimos no 4T12. Isso reforca a capacidade da Estdcio de apresentar crescimento de
captacdo e base de alunos com a utilizagdo responsavel do FIES, que cada vez mais se mostra uma ferramenta decisiva para a
retencdo de alunos e o combate a inadimpléncia.

No processo de matriculas do 1T13, tivemos 10,2 mil novos alunos ingressantes que aderiram ao FIES, o que representa 11,3% da
nossa captacao total. O processo de adesao ao FIES continua ao longo do semestre e em abril ja apresentamos cerca de 15 mil alunos
ingressantes utilizando o FIES, o que representa cerca de 16,6% da captacgao.

Devemos lembrar também que em junho de 2012 a elegibilidade da nossa base de alunos ao FIES aumentou significativamente,
atingindo 95% da base total, uma vez que tivemos a liberagdo para ofertar FIES para os cursos de Administracdo e Direito no Rio de
Janeiro.

Tabela 18 — Base de Alunos FIES

Alunos de Graduagéo Presencial 219,4 201,1 218,6 209,9 259,1 18,1%
Alunos FHES 23,0 30,3 39,5 41,3 48,9 112,6%
% de Alunos FIES 10,5% 15,1% 18,1% 19,7% 18,9% 84 p.p.

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber de alunos liquido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e receita liquida do FIES,
apresentou um aumento de 2 dias em relagdo ao 1T12, ficando em 85 dias. Excluindo a receita liquida FIES e os recebiveis FIES do
calculo, nosso PMR ficou em 84 dias, 10 dias acima do 1T12.

O aumento do PMR no 1T13 estd diretamente relacionado ao processo de adesdo de alunos calouros ao FIES e também ao
crescimento da inadimpléncia organica. Em margo tinhamos cerca de 6 mil alunos em processo de contratacao inicial do FIES que
deixaram de pagar suas mensalidades do 1T13 até a formalizagdo do contrato FIES, o que representou um aumento significativo em
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nosso contas a receber. Tal fato se deve ao nosso maior rigor no processo de contratagdo do FIES, garantindo assim que toda receita
atribuida ao aluno ingressante no FIES tenha o devido lastro contratual. Desta forma, enquanto o aluno ingressante ndo formaliza seu
contrato inicial junto ao FIES, continuamos faturando as mensalidades e garantindo o processo de cobranga ativa para acelerar a
adesdo e formalizagdo do seu contrato. Com a conversdo de cerca de 4 mil alunos para o FIES em abril e o maior aperto no processo
de cobrancga de alunos ativos, ja obtivemos ganhos expressivos no prazo médio de recebimento do 2T13.

Tabela 19 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucéo do contas a receber (R$ milhdes) 1T12 2T12 3T12 4T12 1713 lT.ls. e~x—
aquisicdes

Contas a Receber Bruto 358,5 350,9 351,6 362,3 4285 413,2
FIES 55,4 36,5 45,0 55,7 82,2 81,2
Mensalidades de alunos 246,6 261,7 2515 267,7 289,9 2784
Cartdes a receber 21,9 20,0 25,3 19,0 27,1 26,6
Acordos a receber 33,7 32,8 29,8 19,9 29,3 27,1
Taxas a receber 0,8 (0,0 - - - -
Créditos a identificar (6,1) (5,7) (5,3) (6,2) (3,6) (3,7)
Saldo PDD (73,9) (77,2) (81,9) (76,4) (77,6) (73,3)

Contas a Receber Liquido 278,55 268,0 264.,4 279,7 3474 336,2

Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.203,2 1.254,7 1.316,1 1.383,3 1.466,0 1.425,0

Dias do Contas a Receber Liquido 83 77 72 73 85 85

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.085,4 1.096,9 1.098,1 1.111,3 1.133,3

Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES e Receita FIES 74 76 72 73 84

Obs.: O célculo ex-aquisigdes desconsidera o resultado das adquiridas de 2012 (SEAMA, iDez, Uniuol, FARGS e Sdo Luis).

Tabela 20 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Prazo médio de recebimento - FIES 1T12 2T12 3T12 4T12 1T13

Contas a Receber FIES 55,4 36,5 45,0 55,7 82,2
Contas a Compensar FIES 8,1 2,3 10,9 1,1 0,4
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 117,7 157,8 218,0 272,0 332,7
Dias do Contas a Receber HES 194 88 92 75 89

O contas a receber FIES aumentou RS$26,5 milhdes em relacdo ao 4T12, em fun¢do do aumento da base de alunos FIES e,
principalmente, do processo de aditamento de contratos, que se concentra nos primeiros meses do semestre. Como ja haviamos
comentado em 2012, a concentragdo dos processos de aditamento nos trimestres impares tende a elevar o prazo médio de
recebimento FIES, como de fato podemos observar na tabela acima quando comparamos com o 4T12. Apesar de ndo haver risco de
inadimpléncia sobre os recebiveis do FIES, seu aumento impacta nosso capital de giro. Contudo, o mais importante é destacar que
ainda assim o dias do contas a receber FIES ficou em 89 dias, ou seja, temos um PMR FIES 105 dias menor do que o apresentado no
1T12 e 3 dias melhor que 3T12 (inicio do aditamento do 22 semestre), mesmo com uma base de alunos substancialmente maior,
evidenciando a melhoria inequivoca do processo de aditamento. Para o préoximo trimestre, ja podemos observar a melhora esperada
no cenario de geracdo de caixa a partir do FIES, com o prosseguimento do processo de aditamento em abril e maio.

Consideramos que o patamar do nosso contas a receber FIES, em torno de R$82 milhdes, ou cerca de 2 vezes a receita liquida mensal
do FIES, é adequado para a expansao sustentavel da base FIES em nossa operacéo.

O contas a compensar apresentou uma reducdo de RS0,7 milhdo, atingindo um patamar ainda mais baixo do que o registrado no
4T12, resultado dos leildes de recompra e pagamento de impostos que vem acontecendo normalmente.

Tabela 21 — Movimentagdo do Contas a Receber FIES*
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Contas a Receber FIES (R$ milhdes) 1112 2T12 3T12 4T12 1T13
(+) Receita Liquida FIES 42,4 60,7 78,7 90,2 103,1
(-) Repasse 211 75,6 70,1 81,0 74,7
(-) PDD FIES 2,3 4,1 1,0 18 -2,0
(+) Adquiridas - - 0,8 -0,3 -
Tabela 22 — Movimentagdo do Contas a Compensar FIES*

Contas a Compensar FIES (R$ milhdes) 1T12 2T12 3T12 4T12 1T13
(+) Repasse 21,1 75,6 70,1 81,0 74,7
(-) Impostos 223 33,0 43,0 48,5 44,7
(-) Recompra em leildo 45 50,2 18,5 42,7 30,6
(+) Adquiridas - 19 - 04 -

Tabela 23 - Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composicao por Idade (R$ milhdes) 1T12 % 1T13 %

FIES 554 15% 822 19%
Avencer 1014 28% 916 21%
Vencidas até 30 dias 52,9 15% 88,8 21%
Vencidas de 31 a 60 dias 20,8 6% 26,6 6%
Vencidas de 61 a 90 dias 6,9 2% 13,7 3%
Vencidas de 91 a 179 dias 472 13% 48,0 11%
Vencidas ha mais de 180 dias 739 21% 776 18%
TOTAL 358,5 100% 42855 100%
Tabela 24 - Aging dos Acordos a Receber’
1tz % 1113 %
Avencer 195 58% 18,4 63%
Vencidas até 30 dias 25 7% 28 10%
Vencidas de 31 a 60 dias 1,2 4% 1,0 3%
Vencidas de 61 a 90 dias 13 4% 06 2%
Vencidas de 91 a 179 dias 41  12% 21 7%
Vencidas ha mais de 180 dias 51 15% 45 15%
TOTAL 33,7 100% 29,3 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto 9% 7%

1y . ~ s s
N3do considera acordos com cartdes de crédito

Versao : 1

Nossa carteira de recebiveis continua saudavel em 2013. Gracas a continuidade de nossas politicas rigorosas para renegociacdo de

dividas, no 1T13 contamos com apenas 7% do total de recebiveis originados de renegociagGes com alunos, 2 p.p. abaixo do 1T12,

mantendo a tendéncia de uma carteira de renegocia¢des sob controle. O percentual de titulos ja vencidos dentre os recebiveis de

renegociagdes ha mais de 60 dias representa 24% do total de acordos, ou seja, apenas 1,7% do total de nossa carteira de recebiveis.

(*) Informagdes ndo revisadas pelos auditores

Nossos critérios continuam rigidos, claros e objetivos, segundo os quais provisionamos 100% dos recebiveis vencidos ha mais de 180

dias, complementados pelo provisionamento do FIES. As tabelas 25 e 26 demonstram como a nossa PDD é constituida, e reconcilia os

saldos de balango com os valores que transitaram em resultado.
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Tabela 25 - Constituicao da Provisdo para Devedores Duvidosos na DRE

| Aumento bruto da

]
Recuperagcéo da | Efeito liquido da |

Em R$ milhdes 31/12/2012 provisdo para . [P o i 31/03/2013
: : o Inadimpléncia | proviséo |
. inadimpléncia ! | !
Mensalidades e taxa 59,7 29,8 (14,5) 15,3 (13,1) 61,9
Adquiridas 16,7 3,7 (1,0) 2,7 3,7) 15,7
TOTAL 76,4 335 (15,5) 18,0 (16,8) 77,6

Tabela 26 — Reconciliagdo dos Saldos da Provisao para Devedores Duvidosos no Balango

31/03/2013

Complemento da provisdo 18,0
Baixa de cobranca e depdsito ndo identificados 0.4
Outros (0,6)
Total

Investimento (CAPEX e Aquisigoes)

Tabela 27 — Detalhamento dos Investimentos

CAPEX Total 24,8 13,8 -44,3%
Manutencé&o 8,4 8,3 -1,2%
Discricionario, Expansédo e Aquisicdes 16,4 55 -66,4%

Modelo de Ensino 4.0 1,9 -52,7%
Nova Arquitetura de Tl 45 1,5 -67,0%
Projeto Tablet 3,6 2,1 -41,7%
Expansao 4.2 -100,0%
Aquisicoes N.A.

Versao : 1

O CAPEX total no 1T13 apresentou uma reducdo de 44,3% em relacdo ao 1T12, somando R$13,8 milhdes no trimestre, influenciado

pela reducdo do nivel de CAPEX em projetos discriciondrios.

O CAPEX de manutengio totalizou R$8,3 milhdes no 1T13, no mesmo patamar apresentado no 1T12, alocados principalmente em
atualizagdo de sistemas, equipamentos, bibliotecas e laboratdrios das nossas unidades. No 1T13, também foram investidos cerca de
R$1,9 milhdo no projeto do Modelo de Ensino (construcdo de conteldo e desenvolvimento e produc¢do EAD); R$2,1 milhdes do
Projeto Tablet; e R$1,5 milhdo na aquisicdo de hardware e licencas para o desenvolvimento do nosso projeto de revisdo da
arquitetura de T.l., que visa substituir os nossos sistemas académicos legados e também adequar o nosso hardware para o

crescimento da Companhia.

Capitaliza¢ao e Caixa

Tabela 28 — Capitaliza¢ao e Caixa
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Em R$ milhdes 31/03/2012 31/12/2012 31/03/2013

Patriménio liquido 659,6 707,0 1.371,3
Caixa e disponibilidades 182,7 140,5 7475
Endividamento bruto (273,9) (312,5) (309,8)
Empréstimos bancarios (265,3) (279,7) (278,8)
Curto prazo (15,5) (13,9) (14,0)
Longo prazo (249,8) (265,9) (264,8)
Compromissos a pagar (Aquisicoes) (4,1) (24,2) (22,8)
Parcelamento de tributos (4,5) (8,6) (8,1)
Caixa / Divida liquida (91,2) (172,0) 437,7

Ao final do 1T13, o caixa e disponibilidades totalizavam R$747,5 milhdes, um aumento de R$607,0 milhdes de reais, como
consequéncia principalmente da Oferta Publica de Ag¢des realizada em janeiro. Tais recursos estdao 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 bancério de R$278,8 milhdes corresponde a primeira emissdo de debéntures da Companhia de
R$200 milhdes, as linhas de financiamento junto ao IFC (primeiro empréstimo de R$48,5 milhdes e primeiro saque referente a
segunda linha de financiamento, em torno de R$20 milhdes) e a capitalizacdo das despesas de leasing com equipamentos em
cumprimento a Lei 11.638. Além disso, contamos com os compromissos a pagar referentes as aquisicdes realizadas, na ordem de
R$22,8 milhdes, bem como o saldo a pagar de tributos parcelados para determinar o nosso endividamento bruto, que totalizou
R$309,8 milhdes ao final do trimestre. Dessa forma, o caixa liquido da Estédcio encerrou o 1T13 em RS437,7 milhdes.

Fluxo de Caixa

No 1T13, a variacdo negativa de R$51,6 milhdes do capital de giro é explicada basicamente pelo aumento do Contas a Receber
(RS67,7 milhdes). Importante notar que a variagdo do contas a receber foi principalmente afetada pelo aumento de R$26,5 milhdes
nos recebiveis do FIES, que ndo apresentam risco de crédito, e que neste trimestre foram impactados pela sazonalidade do
aditamento dos contratos. Com o prosseguimento normal dos processos de aditamento, ja podemos observar tendéncias positivas
para a geragao de caixa do 2T13.

Essa variacdo negativa no capital de giro, somada ao CAPEX de R$13,8 milhdes, consumiu apenas parte dos R$87,1 milhdes de EBITDA
gerados no trimestre, gerando um fluxo de caixa operacional positivo de R$21,7 milhdes.

A geracdo de caixa operacional antes de CAPEX foi de R$35,5 milhdes no primeiro trimestre.

Grafico 1 — Fluxo de Caixa Operacional (R$ milhées) — Trimestral
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Nesse trimestre, o fluxo de caixa operacional positivo em R$21,7 milhdes e os recursos do follow-on realizado em janeiro foram os
principais responsdveis pela variacdo positiva do Caixa da Estacio, que fechou o trimestre totalizando R$747,5 milhdes.

Grafico 2 - Fluxo de Caixa (R$ milhdes) — Trimestral
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Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
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Contexto operacional

A Estacio Participacoes S.A. ("Estacio" ou "Companhia") e suas controladas (conjuntamente, "o Grupo") tem como
atividades preponderantes o desenvolvimento e/ou administracao de atividades e/ou instituicoes nas areas de educacao de
nivel superior, educagio profissional e/ou outras areas associadas a educacio, a administragio de bens e negocios proprios,
e a participacdo, como sbcio ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil. A sede corporativa da
Companhia esta localizada na Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, Rio de janeiro - RJ.

A Companhia é uma sociedade anénima com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscricao
particular de ac6es em 31 de marco de 2007, e atualmente listada no Novo Mercado.

O Grupo possui doze empresas, sendo dez mantenedoras de institui¢do de ensino superior, constituidas sob a forma de
sociedades empresarias de responsabilidade limitada e, retine uma Universidade, quatro Centros Universitarios e trinta e
trés faculdades, distribuidas em vinte Estados do pais.

O Conselho de Administracdo da Companhia, em reunido realizada em 08 de maio de 2013, autorizou a divulgacao destas
informacoes contabeis intermediarias.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacao dessas informacoes contabeis intermediarias estao definidas
abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios e periodos apresentados, salvo disposi¢do em
contrério.

Base de preparacio

As informagoes contabeis intermediarias foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ativos
financeiros disponiveis para venda e ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) mensurados ao valor
justo, quando aplicavel.

A preparagdo de informacdes contabeis intermediérias requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o
exercicio de julgamento por parte da administracao da Companhia no processo de aplicacio das politicas contabeis do
Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas
quais premissas e estimativas sao significativas para as informacoes contabeis intermediarias incluem: selecao de vidas
uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas operacoes, avaliacao dos ativos financeiros pelo valor justo, analise
do risco de crédito para determinacao da provisao para crédito de liquidacdo duvidosa, assim como da anélise dos demais
riscos para determinacdo de outras provisoes, inclusive para contingéncias (Nota 2.24).

Aliquidagdo das transagoes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores divergentes dos registrados nas
informacoes contibeis intermediarias devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de estimativa. A
Companhia revisa suas estimativas e premissas periodicamente, em prazo nao superior a um ano.
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As informacoes contabeis intermediarias consolidadas foram preparadas de acordo com o CPC 21 (R1) /IAS 34 —
“Demonstragoes Intermediarias”. Sem que haja divergéncia com relac¢io a aplicacdo do CPC 21 (R1) /IAS 34, a Companhia
também adota politicas contabeis advindas da legislacdo societaria brasileira e regras especificas emitidas pela Comissao de
Valores Mobilidrios — CVM.

As informagoes contébeis intermediarias individuais foram preparadas de acordo com o CPC 21(R1) — “Demonstracoes
Intermediarias” e sao divulgadas em conjunto com as informagoes contabeis intermediarias consolidadas.

As informagoes relativas as demonstragdes financeiras anuais do exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, apresentadas
nas informacoes contabeis intermediarias para fins de comparacao, foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e os Padroes Internacionais de Relatérios Financeiros (International Financial Reporting Standards —
IFRS). As préticas contdbeis aplicadas nessas informacées trimestrais individuais e consolidadas estao consistentes com
aquelas apresentadas nas demonstracoes financeiras anuais em 31 de dezembro de 2012.

Para melhor comparabilidade das informagoes contabeis intermediarias de 31 de marco de 2012, a Companhia efetuou a
reclassificacao de R$ 3.665 (controladora) e R$ 4.243 (consolidado) da atividade de investimento para a operacional.

Consolidacao
As seguintes politicas contabeis sao aplicadas na elaboracao das informaco6es contabeis intermediarias consolidadas.
Controladas

Controladas sao todas as entidades nas quais o Grupo tem o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais,
geralmente acompanhada de uma participacao de mais do que metade dos direitos a voto (capital votante). As controladas
sao totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para o Grupo. A consolidacao é interrompida a
partir da data em que o Grupo deixa de ter o controle.

O Grupo usa o método de aquisicao para contabilizar as combinac¢oes de negbcios. A contraprestacao transferida para a
aquisicao de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais
emitidos pelo Grupo. A contraprestacgio transferida inclui o valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de
contraprestacdo contingente, quando aplicavel. Custos relacionados com aquisi¢ao sdo contabilizados no resultado do
exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os ativos e passivos contingentes assumidos em uma
combinagio de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisigao.

O excesso da contraprestacdo transferida e do valor justo na data da aquisi¢do de qualquer participagio patrimonial
anterior na adquirida em relagao ao valor justo da participacao do Grupo nos ativos liquidos identificaveis adquiridos é
registrado como agio (goodwill). Quando a contraprestacgao transferida for menor que o valor justo dos ativos liquidos da
controlada adquirida, a diferenca é reconhecida diretamente na demonstragio do resultado do exercicio.

Transacoes, saldos e ganhos nao realizados em transacoes entre empresas do Grupo sdo eliminados.
Os prejuizos ndo realizados também sio eliminados a menos que a operagao forneca evidéncias de uma perda

(impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas sdo alteradas, quando necessério, para assegurar
a consisténcia com as politicas adotadas pelo Grupo.
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As informacoes contabeis intermediarias consolidadas incluem as operacoes da Companhia e das seguintes sociedades
controladas, cuja participacao é assim resumida:

Direta - %

31de 31de

marco dezembro

de 2013 de 2012

Sociedade de Ensino Superior Estacio de S4 Ltda. ("SESES") 100 100
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. ("IREP") 100 100
Nova Academia do Concurso - Cursos Preparatérios Ltda. 100 100
Estacio Editora 100 100

Indireta - %

31de 31de

marco dezembro

de 2013 de 2012

Sociedade Educacional Atual da Amazonia ("ATUAL") 100 100

ANEC - Sociedade Natalense de Educacao e Cultura ("FAL") 100 100
Sociedade Universitaria de Exceléncia

Educacional do Rio Grande do Norte ("FATERN") 100 100

Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. 100 100

Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S/S Ltda. ("FARGS") 100 100

Uniséoluis Educacional S.A ("Unisaoluis") 100 100
UNIUOL Gestao de Empreendimentos

Educacionais e Participacoes S.A. ("UNIUOL") 100 100

Sociedade Educacional da Amazodnia ("Seama") 100 100

O periodo de abrangéncia das informac6es contabeis intermediarias das controladas incluidas na consolidacao é
coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e
sdo consistentes com aquelas utilizadas no periodo anterior.

O processo de consolidacao das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma dos saldos das contas de ativo,
passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com as eliminactes das operacoes realizadas entre as
empresas consolidadas, bem como dos saldos e resultados nao realizados economicamente entre as referidas empresas.
Combinacao de negdcios

Nao houve aquisi¢do de novos negocios durante os trés meses findos em 31 de margo de 2013.

As aquisi¢oes ocorridas no exercicio de 2012 estdo resumidas a seguir:

Sociedade Educacional da Amazoénia ("SEAMA")

Em 5 de abril de 2012, o Grupo adquiriu, a totalidade das quotas do capital social da SEAMA, mantenedora da Faculdade
Seama, com sede e campus na Cidade de Macap4i, Estado do Amap4. O valor da transacio foi de R$ 20.110, incluindo
pagamento aos socios e assuncao de obrigacoes da empresa.

Na data de aquisi¢ao a Seama possuia 2.750 alunos matriculados em seus cursos presenciais de graduacao e p6s-graduacao.
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Essa aquisi¢ao possibilitara a expansao da Companhia em um mercado que ja atua, tornando-se, assim, a maior instituicao
de ensino superior privado da cidade.

IDEZ Empreendimentos Educacionais
Sociedade Simples LTDA ("IDEZ")

Em 25 de junho de 2012, o Grupo adquiriu a totalidade das quotas do capital social da iDEZ,mantenedora da Faculdade de
Tecnologia IBRATEC de Jodo Pessoa ("UNIBRATEC"), com sede e campus na Cidade de Joao Pessoa, Estado da Paraiba. O
valor da transacao foi de R$ 1.982, incluindo pagamento aos socios e assun¢ao de obrigagdes da empresa.

Na data de aquisi¢do a IDEZ possuia 500 alunos matriculados em seus cursos presenciais de graduacao e pos-graduacao. A
consolidacao das atividades na Paraiba marcara a chegada da Estacio ao estado, consolidando a posi¢ao de instituicao de

ensino superior privado lider na regido nordeste.

Sociedade Educacional do
Rio Grande do Sul S/S Ltda. ("FARGS")

Em 1° de agosto de 2012 a Companhia adquiriu a totalidade das quotas da FARGS, mantenedora das Faculdades
Riograndenses, instituicdo com sede e campi na cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul.

O valor transacao da FARGS foi de R$ 9.000, incluindo pagamento aos s6cios e assuncao de obrigacées da empresa.
A FARGS foi fundada em 1990 e possui aproximadamente 1.100 alunos e 117 professores alocados em 2 campi,
disponibiliza 1.680 vagas anuais, contando em seu portfélio 11 cursos superiores e 8 de pés-graduacao, além de cursos de

extensio e cursos livres.

UNIUOL Gestao de Empreendimentos
Educacionais e Participacoes S.A. ("UNIUOL")

Em 21 de agosto de 2012 o Grupo adquiriu a totalidade das acoes da UNIUOL, mantenedora da Faculdade de Tecnologia do
Uniuol, instituigdo com sede e campus na cidade de Jodo Pessoa, Estado da Paraiba.

O valor transacdo da UNIUOL foi de R$ 616, incluindo pagamento aos socios e assuncao de obrigacoes da empresa.

A UNIUOL foi fundada em 2001 e possui aproximadamente 300 alunos e 37 professores alocados em 1 campus, contém em
seu portfolio 3 cursos de graduacdo tecndlogos e 6 de pos-graduacao.

Unisaoluis Educacional S.A. ("Unisaoluis")

Em 12 de setembro de 2012 a Companhia adquiriu a totalidade das ac6es da Unisdoluis, com sede e campus na cidade de
Sao Luis, Estado do Maranhao.

O valor da transacio foi de R$ 22.154, incluindo pagamento aos s6cios e assuncao de obriga¢des da empresa.
Na data da aquisicio a Unisdoluis possuia 4.000 alunos matriculados em seus cursos. A consolidacio das atividades no

Maranhao marcar4 a chegada da Estacio ao estado, consolidando a posi¢do de instituicao de ensino superior privado lider
na regiao nordeste.
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Nao se espera que o agio reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. A tabela a seguir resume as
contraprestacgoes pagas e os valores dos ativos adquiridos e passivos assumidos reconhecidos nas datas das aquisigoes,

realizadas em 2012:

Contraprestacoes pagas e valores dos ativos adquiridos
e passivos assumidos - Aquisicoes realizadas em 2012

Valor da aquisicao
Caixa
Compromissos a pagar

Total da Contraprestacdo

Ativos identificaveis adquiridos e

passivos assumidos
Agio

Fundo de comércio
Gooduwill

Caixa e equivalentes de caixa
Clientes

Credores diversos

Despesas antecipadas
Depositos judiciais
Imobilizado

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores

Obrigagoes trabalhistas
Obrigagoes tributéarias
Contas a pagar

Partes relacionadas

Outras obrigacoes

Provisoes

Ativos liquidos adquiridos

SEAMA IDEZ FARGS UNIUOL Unisaoluis Total
15.110 1.586 7.000 566 9.957 34.219
5.000 396 2.000 50 12.197 19.643
20.110 1.982 9.000 616 22.154 53.862
(1.243) 670 (387) 652 7.636 7.328
18.867 2.652 8.613 1.268 29.790 61.190
832 605 558 312 3.288 5.595
18.035 2.047 8.055 956 26.502 55.595

SEAMA IDEZ FARGS UNIUOL Unisaoluis Total

606 221 370 104 232 1.533
2.819 96 565 122 351 3.953
102 14 256 1 3 376

10 10

315 26 123 464
1.364 260 568 160 2.736 5.088
(1.403) (5) (7) (456) (1.871)
(115) (5) (38) (8) (653) (819)
(650) (641) (828) (649) (470) (3.238)
(502) (173) (43) (227) (441) (1.386)
(2) (32) (76) (7) (162) (279)
(109) (109)

(3) (230) (150) (92) (5.794) (6.269)
(1.288) (71) (268) (49) (3.105) (4.781)
1.243 (670) 387 (652) (7.636) (7.328)

Reconhecimento da receita, custos e despesas

As receitas, custos e despesas sdo reconhecidas pelo regime de competéncia.

Receita de servicos

A receita compreende o valor justo da contraprestacao recebida ou a receber pela prestacao de servico de atividade de
ensino no curso normal das atividades do Grupo. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolucoes, dos

abatimentos e dos descontos.

O Grupo reconhece a receita quando o valor da receita pode ser mensurado com segurancga, € provavel que beneficios
econdmicos futuros fluirdo para a Companhia e quando critérios especificos tiverem sido atendidos.

5 de 66

PAGINA: 38 de 99



(b)

2.5

2.6

2.7

ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Receitas e despesas financeiras

As receitas e despesas financeiras incluem principalmente receitas de juros sobre aplicagoes financeiras, despesas com
juros sobre financiamentos, ganhos e perdas com avaliacdo ao valor justo, de acordo com a classificacao do titulo, além das
variagOes cambiais e monetarias liquidas.

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando o método da taxa
efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) é identificada em relagdo a um contas a receber, o Grupo reduz o valor
contabil para seu valor recuperavel, que corresponde ao fluxo de caixa futuro estimado, descontado a taxa efetiva de juros
original do instrumento. Subsequentemente, a medida que o tempo passa, os juros sao incorporados as contas a receber,
em contrapartida de receita financeira. Essa receita financeira é calculada pela mesma taxa efetiva de juros utilizada para
apurar o valor recuperavel, ou seja, a taxa original do instrumento.

Conversio de moeda estrangeira

Os itens incluidos nas informacoes contabeis intermediarias de cada uma das empresas do Grupo sao mensurados usando a
moeda do principal ambiente econémico no qual a Companhia atua ("a moeda funcional"). As informagdes contabeis
intermediarias individuais e consolidadas estao apresentadas em R$, que é a moeda funcional da Companhia e, também, a
moeda de apresentacdo do Grupo.

As operacoes com moedas estrangeiras sao convertidas para a moeda funcional, utilizando as taxas de cdimbio vigentes nas
datas das transacoes ou nas datas da avaliacdo, quando os itens sdo remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais
resultantes da liquidacdo dessas transacoes e da conversido pelas taxas de cimbio do final do periodo, referentes a ativos e
passivos monetarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstracao do resultado.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, as contas bancéarias e outros investimentos de curto prazo com alta liquidez,
com vencimentos originais de até trés meses, e com baixo risco de mudanca no valor, que sdo mantidos com a finalidade de
atender a compromissos de curto prazo da Companhia.

Titulos e valores mobiliarios

A Companbhia classifica os titulos e valores mobiliarios de acordo com a finalidade determinada pela Administracio para a qual
foram adquiridos e estabelece a classificagao no reconhecimento inicial para estes ativos financeiros, conforme as seguintes
categorias:

o titulos para negociacio - sdo adquiridos com finalidade de venda no curto prazo e mensurados ao valor justo. Os juros, as
atualizacOes monetarias e as variacoes decorrentes da avaliacdo ao valor justo sao registrados no resultado;

o titulos mantidos até o vencimento - sdo adquiridos com a intencao e capacidade financeira de manutencao em carteira até o
vencimento, sendo reconhecidos e mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetiva, tendo os
rendimentos alocados ao resultado; e

o titulos disponiveis para venda - sao instrumentos nao derivativos que sao designados nessa categoria ou que nao sao
classificados em nenhuma outra categoria. Sao mensurados ao valor justo e os juros e as atualiza¢oes monetarias sao

registrados no resultado, enquanto que as variacoes decorrentes da avaliacao ao valor justo sao registradas no patriménio
liquido, em ajustes de avaliacao patrimonial, sendo transferidas para o resultado do periodo quando da liquidacao do titulo.
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Em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia classificam-
se como "Titulos para negociagao".

Contas a receber e mensalidades antecipadas

As contas a receber sdo decorrentes da prestagdo de servicos de atividades de ensino e nao incluem montantes de servicos
prestados ap6s as datas dos balancos. Os servicos faturados, e ainda nao prestados nas datas dos balancos, sdao contabilizados
como mensalidades recebidas antecipadamente e sao reconhecidos no respectivo resultado do periodo de acordo com o regime
de competéncia.

As contas a receber de clientes sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisao para créditos de liquidacdo duvidosa ("Provisao para
devedores duvidosos - PDD" ou impairment).

Provisao para crédito de liquidacao duvidosa

E apresentada como reducio das contas a receber e é constituida em montante considerado suficiente pela Administracio
para fazer face a eventuais perdas na realizacio das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber,

considerando os riscos envolvidos.

Investimentos em controladas (aplicavel somente
para as informacoes contabeis intermediarias individuais)

Os investimentos em controladas sao avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial. Nas informac6es contabeis
individuais, o 4gio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é apresentado no investimento.

Imobilizado
O imobilizado é mensurado pelo seu custo de aquisicio ou construgio, deduzido da depreciagdo acumulada.

A depreciacao é calculada pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 10 que levam em consideracao a vida 1til
econdmica dos bens.

Os custos subsequentes ao do reconhecimento inicial sdo incorporados ao valor residual do imobilizado ou reconhecidos
como item especifico, conforme apropriado, somente se os beneficios econo6micos associados a esses itens forem provaveis
e os valores mensurados de forma confiavel. O saldo residual do item substituido é baixado. Demais reparos e manutencoes
sdo reconhecidos diretamente no resultado quando incorridos.

Os itens do ativo imobilizado sdo baixados quando vendidos ou quando nenhum beneficio econémico futuro for esperado
do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenca entre o valor
liquido da venda e o valor residual do ativo) sdo reconhecidos na demonstracio do resultado do periodo em que o ativo for
baixado.

Os valores residuais e a vida til dos ativos sao revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio.

7 de 66

PAGINA: 40 de 99



2.12

(a)

(b)

(c)

ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Intangivel

Agio

O agio (goodwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicao de um negocio e o
montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio de aquisices de controladas é
registrado como "Ativo intangivel" nas informacoes contabeis intermediarias consolidadas. No caso de apuracao de desagio,
o montante é registrado como ganho no resultado do periodo, na data da aquisicao. O agio é testado anualmente para
verificar perdas (impairment).

Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment
reconhecidas sobre agio nao sdo revertidas. Os ganhos e as perdas da aliena¢do de uma entidade incluem o valor contabil
do 4gio relacionado com a entidade vendida.

O agio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A alocacao é feita para as
Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinacao
de negocios da qual o 4gio se originou.

Fundo de comércio (carteira de alunos)

As relagOes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinacao de negbcios, sdo reconhecidas pelo valor justo na data
da aquisicao. As relagoes contratuais tém vida til finita e s3o contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagao
acumulada. A amortizacao é calculada usando o método linear durante a vida esperada da relacao com o aluno.
Softwares

As licencas de softwares sao capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles
estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sdo amortizados durante a vida util estimada dos softwares de cinco
anos.

Os custos associados a manutencao de softwares sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de
desenvolvimento que sdo diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes de produtos de software identificaveis e exclusivos,
controlados pelo Grupo, sao reconhecidos como ativos intangiveis quando os seguintes critérios sdo atendidos:

« Etecnicamente vidvel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso.

e A administragio pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo.

« O software pode ser vendido ou usado.

o Pode-se demonstrar que é provavel que o software gerara beneficios econémicos futuros.

« Estao disponiveis adequados recursos técnicos, financeiros e outros recursos para concluir o desenvolvimento e para
usar ou vender o software.

o O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com seguranca.
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Os custos diretamente atribuiveis, que sdo capitalizados como parte do produto de software, incluem os custos com
empregados alocados no desenvolvimento de softwares e uma parcela adequada das despesas indiretas aplicaveis.

Outros gastos de desenvolvimento que nao atendam a esses critérios sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos.
Os custos de desenvolvimento previamente reconhecidos como despesa nao sao reconhecidos como ativo em periodo
subsequente.

Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados durante sua vida util estimada, ndo
superior a cinco anos.

Impairment de ativos nio financeiros

Os ativos que tém uma vida 1til indefinida, como o agio, nao estao sujeitos a amortizacgao e sao testados anualmente para
identificar eventual necessidade de reducao ao valor recuperavel (impairment). Os ativos que estao sujeitos a amortizacao
sdo revisados para a verificacdo de impairment sempre que eventos ou mudancgas nas circunstancias indicarem que o valor
contabil pode nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo excede seu
valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos de venda e o seu valor
em uso. Para fins de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos
de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos nao financeiros, exceto o agio, que
tenham sido ajustado por impairment, sao revisados subsequentemente para a analise de uma possivel reversio do
impairment na data do balanco.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao seu valor presente,
utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos, que reflita o custo médio ponderado de capital para a indastria em
que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determinado, sempre que possivel, com base em
contrato de venda firme em uma transacao em bases comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando nao h4 contrato de venda firme, com base no preco de mercado de um
mercado ativo, ou no preco da transacao mais recente com ativos semelhantes.

Arrendamento mercantil

Arrendamento financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil transferem substancialmente 8 Companhia os riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um ativo. Esses contratos sao caracterizados como contratos de arrendamento financeiro e os ativos sao
reconhecidos pelo valor justo ou pelo valor presente dos pagamentos minimos previstos em contrato. Os bens reconhecidos
como ativos sao depreciados pelas taxas de depreciagio apliciveis a cada grupo de ativo conforme a Nota 10. Os encargos
financeiros relativos aos contratos de arrendamento financeiro sao apropriados ao resultado ao longo do prazo do contrato,
com base no método de custo amortizado e da taxa de juros efetiva.

Arrendamento operacional

Sao reconhecidos no resultado do periodo pelos pagamentos efetuados em base linear durante o prazo do contrato,
obedecendo ao regime de competéncia dos exercicios.
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Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagao e sao,
subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos
da transacdo) e o valor total a pagar é reconhecida na demonstracdo do resultado durante o periodo em que os empréstimos
estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional de diferir a
liquidacao do passivo por, pelo menos, 12 meses ap6s a data do balanco.

Distribuicao de dividendos
e juros sobre capital préprio

A distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo
nas demonstracoes financeiras da Companhia no fim do exercicio, com base no seu estatuto social. Qualquer valor acima do
minimo obrigatoério somente € provisionado na data em que é aprovado pelos acionistas, em Assembleia Geral.

O beneficio fiscal dos juros sobre capital proprio é reconhecido na demonstracao de resultado.
Provisao para desmobilizacio de ativos

Representa a estimativa de gastos futuros de restauracao das edificacoes alugadas em que as unidades de ensino da
Companhia estao localizadas. Sdo reconhecidos no imobilizado pelo seu valor presente, descontada a uma taxa de crédito
ajustado, como parte do valor dos ativos que lhes deu origem, desde que exista obrigacao legal e seu valor possa ser
estimado em bases confiiveis, tendo como contrapartida o registro de uma provisio no passivo da Companhia. Os juros
incorridos pela atualizagdo da provisdo estdo classificados como despesas financeiras. As estimativas de desmobilizacdo
revisadas anualmente sofrem depreciacao/amortizacao nas mesmas bases dos ativos principais.

Provisoes

As provisoes para acoes judiciais (trabalhista, civil e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) o Grupo tem uma obrigacao
presente ou nao formalizada (constructive obligation) como resultado de eventos ji ocorridos; (ii) é provavel que uma saida
de recursos seja necessaria para liquidar a obrigacao; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranca.

Quando houver uma série de obrigagoes similares, a probabilidade de liquid4-las é determinada levando-se em
consideracdo a classe de obrigactes como um todo. Uma provisao é reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidacao
relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de obrigacgdes seja pequena.

As provisoes sao mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigacao, usando
uma taxa antes dos efeitos tributérios, a qual reflita as avalia¢Ges atuais de mercado do valor do dinheiro no tempo e dos

riscos especificos da obrigacao. O aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como
despesa financeira.
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Tributacao

As controladas que aderiram ao PROUNI gozam de isencio, pelo periodo de vigéncia do termo de adesao, com relacio aos
seguintes tributos federais:

o IRPJ e CSLL, instituida pela Lei n° 7.689 de 15 de dezembro de 1988;
o COFINS, instituida pela Lei Complementar n°® 70 de 30 de dezembro de 1991; e
o PIS, instituida pela Lei Complementar n° 77 de 7 de setembro de 1970.

As isenc¢0Oes acima mencionadas sao originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em decorréncia da realizacao
de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduacgao e cursos sequenciais de formacao especifica. Ainda
em decorréncia da alteracao da forma juridica para sociedade empresaria, os seguintes eventos passaram a ocorrer a partir
de outubro de 2005 e fevereiro de 2007:

Término da imunidade tributaria no ambito do Imposto sobre Servicos ("ISS").

Perda da isenc@o de 100% da cota patronal do Instituto Nacional de Seguridade Social ("INSS"), arcando com o 6nus da
mesma em bases escalonadas como previsto na legislacio do PROUNI (20% no 1° ano, 40% no 2° ano até 100% no 5° ano).
Em 2012, a Companhia passou a arcar com 100% da cota patronal do INSS.

A Estacio Participac6es S.A. (Controladora) nao goza das isencoes advindas do PROUNI e apura normalmente os tributos
federais.

Imposto de renda e contribuicio social corrente

O imposto de renda e a contribuigdo social corrente foram apurados considerando os critérios estabelecidos pela Instrucio
Normativa da Receita Federal, especificamente ao PROUNI, que permite que esses tributos nao sejam recolhidos sobre o
lucro de exploracao das atividades de graduagao tradicional e tecnoldgica e sejam transformados em reserva de lucro.

PIS e COFINS

As regras do PROUNI definem que estao isentas de recolhimento do PIS e da COFINS as receitas oriundas das atividades
de graduacao tradicional e tecnologica. Para as receitas das demais atividades de ensino, incide o PIS e a COFINS as
aliquotas de 0,65% e 3,00%, respectivamente e, para as atividades nao relacionadas a ensino, incide o PIS a aliquota de
1,65% e a COFINS a 7,6%.

Imposto de renda e contribuicio social - diferidos

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, créditos e perdas tributarias

ndo utilizadas, na extensdo em que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas temporarias

dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas tributarias nao utilizadas possam ser utilizadas, exceto:

e Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel é gerado no reconhecimento inicial
do ativo ou passivo em uma transacio que nao é uma combinacao de negocios e, na data da transacdo, nao afeta o lucro
contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

« Sobre as diferencas temporarias dedutiveis, associadas com investimentos em controladas, impostos diferidos ativos

sdo reconhecidos somente na extensao em que for provavel que as diferencas temporarias sejam revertidas no futuro
proximo e o lucro tributéavel esteja disponivel para que as diferencas temporarias possam ser utilizadas.
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O valor contébil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e baixado na extensdo em que nao é mais
provavel que lucros tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser
utilizado. Impostos diferidos ativos baixados sao revisados a cada data do balanco e sdo reconhecidos na extensdo em que
se torna provavel que lucros tributarios futuros permitirao que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados. Impostos
diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é esperada de ser aplicavel no ano em que o ativo sera
realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas de imposto (e lei tributaria) que foram promulgadas na data do
balanco.

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patrimonio liquido também é reconhecido no
patrimoénio liquido, e ndo na demonstracao do resultado. Itens de imposto diferido sdo reconhecidos de acordo com a
transagdo que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou diretamente no patrimonio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal ou contratual para compensar o
ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sdo relacionados a mesma entidade tributada e sujeitos a mesma
autoridade tributéaria.

Pagamento baseado em acoes

A Companhia concede a seus principais executivos e administradores um plano de remuneracdo com base em acoes,
liquidados com agdes, segundo os quais a Companhia recebe os servicos destes executivos e administradores como
contraprestacdo por instrumentos de patriménio liquido (op¢bes) do Grupo. O valor justo dos servigos, recebidos em troca
da outorga de opc¢oes, é reconhecido como despesa. O valor total a ser reconhecido é determinado mediante referéncia ao
valor justo das op¢Oes outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condi¢Ges de aquisi¢io de direitos com base no servico
e no desempenho que nao sao do mercado (por exemplo, rentabilidade, metas de aumento de receitas e permanéncia no
emprego por um periodo de tempo especifico). As condi¢es de aquisicao de direitos que nao sdo do mercado estao
incluidas nas premissas sobre a quantidade de op¢oes cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da despesa é
reconhecido durante o periodo no qual o direito é adquirido; periodo durante o qual as condicGes especificas de aquisicao
de direitos devem ser atendidas. Na data do balango, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opgdes cujos
direitos devem ser adquiridos com base nas condic¢oes de aquisi¢ao de direitos que nao sao do mercado. Esta reconhece o
impacto da revisao das estimativas iniciais, se houver, na demonstracao do resultado, com um ajuste correspondente no
patriménio.

Os valores recebidos, liquidos de quaisquer custos de transagao diretamente atribuiveis, sdo creditados no capital social
(valor nominal) e na reserva de 4gio, se aplicavel, quando as opcoes sdo exercidas.

Participacio nos lucros

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participa¢ao nos resultados com base em metodologia que leva em conta
o lucro atribuivel aos acionistas da Companhia apo6s certos ajustes. O Grupo reconhece uma provisdo quando esta
contratualmente obrigado ou quando ha uma pratica passada que criou uma obriga¢do nao formalizada (constructive
obligation).

Lucro por acao

A Companhia efetua os célculos do lucro por Lote de mil a¢Ges - utilizando o niimero médio ponderado de a¢6es ordinérias

totais em circula¢ao, durante o periodo correspondente ao resultado conforme Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS 33).
(Nota 22)

12 de 66

PAGINA: 45 de 99



2.23

2.24

ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

O lucro diluido por acdo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de ac¢oes ordinarias em circulacao,
para presumir a conversao de todas as acoes ordinarias potenciais com efeitos diluidores. Para as op¢oes de compra de
agoes, € feito um calculo para determinar a quantidade de a¢oes que poderiam ter sido adquiridas pelo valor justo
(determinado como o preco médio anual de mercado da acdo da Companhia), com base no valor monetario dos direitos de
subscricao vinculados as opcoes de compra de a¢des em aberto. A quantidade de acoes assim calculadas conforme descrito
anteriormente é comparada com a quantidade de a¢cdes em circulacao, pressupondo-se o exercicio das op¢oes de compra
das acoes.

Capital social
As acoes ordinarias sdo classificadas no patriménio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas acbes ou opc¢oes sdo demonstrados no patrimonio
liquido como uma deducao do valor captado, liquida de impostos.

Quando alguma empresa do Grupo compra acoes do capital da Companhia (a¢oes em tesouraria), o valor pago, incluindo
quaisquer custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do imposto de renda), é deduzido do patriménio liquido
atribuivel aos acionistas da Companhia até que as acoes sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas acoes sao
subsequentemente reemitidas, qualquer valor recebido, liquido de quaisquer custos adicionais da transacao diretamente
atribuiveis e dos respectivos efeitos do imposto de renda e da contribuicio social, é incluido no patriménio liquido
atribuivel aos acionistas da Companhia.

Julgamentos, estimativas e
premissas contabeis significativas

Julgamentos

A preparagdo das informacoes contibeis intermediarias individuais e consolidadas da Companhia requer que a
administracao faga julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas,
ativos e passivos, bem como as divulgacoes de passivos contingentes, na data base das informacoes contabeis
intermediarias. Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um
ajuste significativo ao valor contébil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

Estimativas e premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras importantes fontes de incerteza em
estimativas na data do balanco, envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contébil dos ativos
e passivos no proximo exercicio financeiro, sdo discutidas a seguir:

A liquidacao das transagdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores significativamente divergentes dos

registrados informac6es contabeis intermediarias devido as imprecisoes inerentes ao processo de sua determinacao. A
Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.
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Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com a politica contabil apresentada na Nota
2.13. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em calculos do valor
em uso, efetuados com base em estimativas a seguir:

Em percentuais

31/12/2012
Margem bruta (i) 38,7%
Taxa de crescimento (ii) 5%
Taxa de desconto (iii) 14,6%

(i) Margem bruta orcada.
(ii) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa ap6s o periodo orcado.
(iii) Taxa de desconto antes do imposto, aplicada as proje¢oes do fluxo de caixa.

Se a taxa de desconto estimada antes do imposto aplicada aos fluxos de caixa descontados fosse 1% maior que as
estimativas da administracao (por exemplo, 15,6% ao invés de 14,6%), o Grupo também nao teria reconhecido nenhuma
perda (impairment) do agio.

Transacoes com pagamentos
baseados em acoes

A Companhia mensura o custo de transacoes liquidadas com ac¢oes com funcionarios baseado no valor justo dos
instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em acdes requer a
determinacao do modelo de avaliagdo mais adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, o que depende dos
termos e condi¢oes da concessao. Isso requer também a determinacao dos dados mais adequados para o modelo de
avaliacdo, incluindo a vida esperada da opcao, volatilidade e rendimento de dividendos e as correspondentes premissas. As
premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos pagamentos baseados em ac¢oes sao divulgados na Nota 21(b).

Provisdes para riscos
tributarios, civeis e trabalhistas

A Companhia reconhece provisoes para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliacdo da probabilidade de perda
inclui a avaliacdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisoes mais recentes
nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. As provisoes sao
revisadas e ajustadas para levar em conta alterac¢ées nas circunstancias, tais como prazo de prescri¢ao aplicavel, conclusoes
de inspecoes fiscais ou exposicoes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Vida 1til dos ativos

A Companhia revisa anualmente a vida 1til econémica dos seus ativos, tendo como base laudos de avaliadores externos. A
depreciacio é reconhecida no resultado baseando-se no saldo de vida util remanescente.
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Demonstracoes dos fluxos de caixa

As demonstracoes dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estao apresentadas de acordo com o
Pronunciamento Técnico CPC 03 R2 (IAS 7) - Demonstra¢ao dos Fluxos de Caixa, emitido pelo CPC (IASB).

Demonstracao do valor adicionado ("DVA")

Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e suas controladas e sua distribuicio
durante determinado periodo e é apresentada, conforme requerido pela legislagdo societaria brasileira, como parte de
informacoes contibeis intermediarias e como informacao suplementar as informacoes contabeis intermediarias, pois nao é
uma demonstracao prevista nem obrigatoria conforme as IFRSs.

A DVA foi preparada com base em informacoes obtidas dos registros contabeis que servem de base de preparacao das
informacoes contabeis intermediarias e seguindo as disposicoes contidas no Pronunciamento Técnico CPC 09. Em sua
primeira parte apresenta a riqueza criada pela Companhia, representada pelas receitas (receita bruta das vendas, incluindo
os tributos incidentes sobre ela, as outras receitas e os efeitos da provisao para créditos de liquidacdo duvidosa), pelos
insumos adquiridos de terceiros (custo das vendas e aquisi¢oes de materiais, energia e servicos de terceiros, incluindo os
tributos incluidos no momento da aquisicao, os efeitos das perdas e recuperacao de valores ativos, e a depreciacao e
amortizacao) e o valor adicionado recebido de terceiros (resultado da equivaléncia patrimonial, receitas financeiras e
outras receitas). A segunda parte da DVA apresenta a distribui¢do da riqueza entre pessoal, impostos, taxas e
contribui¢Oes, remuneracao de capitais de terceiros e remuneracao de capitais proprios.

Instrumentos financeiros

Reconhecimento inicial e mensuracéo

Os instrumentos financeiros da Companhia sao representados pelo caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores
mobiliarios, contas a receber, depésitos judiciais, contas a pagar, debéntures, empréstimos e financiamentos. Os
instrumentos sao reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo acrescido dos custos diretamente atribuiveis a sua
aquisicao ou emissao, exceto os instrumentos financeiros classificados na categoria de instrumentos avaliados ao valor
justo por meio do resultado, para os quais os custos sao registrados no resultado do periodo.

Os critérios que o Grupo usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment incluem:

(1) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;

(il) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;

(iii) o Grupo, por razées econdémicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de empréstimo, estende ao
tomador uma concessao que um credor normalmente nao consideraria;

(iv) torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacao financeira;

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras; ou
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(vi) dados observaveis indicando que ha uma redugdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a partir de uma
carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminui¢do nio possa ainda ser
identificada com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:

o Mudancas adversas na situacao do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira; e
« condigdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre os ativos na carteira.

Os ativos financeiros sao baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa tenham vencido ou tenham sido

transferidos; neste tltimo caso, desde que o Grupo tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios de

propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo, subsequentemente, contabilizados
pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de

juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagoes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado sao apresentados na demonstracao do resultado em "Receita (despesa) financeira" no periodo em que ocorrem.

Mensuracao subsequente
A mensuracao dos ativos e passivos financeiros depende da sua classificagdo, que pode ser da seguinte forma:

Ativos e passivos financeiros a
valor justo por meio do resultado

Ativos e passivos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem ativos ou passivos financeiros mantidos para
negociacao e ativos ou passivos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos
e passivos financeiros sdo classificados como mantidos para negociacio se forem adquiridos com o objetivo de venda no
curto prazo.

Esta categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que nao satisfazem os critérios de
contabiliza¢io de hedge definidos pelo CPC 38 (IAS 39).

Ganhos e perdas de passivos para negociacao sao reconhecidos na demonstracgio do resultado.

Em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012 a Companhia nao possuia operacées com derivativos.
Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nio derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis, que nao sio

cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a
12 meses apos a data de emissao do balanco (estes sao classificados como ativos nao circulantes).
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Impairment de ativos financeiros

O Grupo avalia na data de cada balanco se hé evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros
esté deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e as perdas por impairment sao reconhecidas
somente se hé evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos apos o reconhecimento
inicial dos ativos (um "evento de perda") e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros
estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

O montante da perda por impairment é mensurada como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos
fluxos de caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos) descontados a taxa de
juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na
demonstracao do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminui¢ao puder ser relacionada
objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificacao de
crédito do devedor), a reversao dessa perda reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstracao do resultado.

Informacoes por segmento

Em fungio da concentracio de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta organizada em uma tnica
unidade de negocio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora sejam destinados a um ptblico diverso, ndo sao
controlados e gerenciados pela Administracao como segmentos independentes, sendo os resultados da Companhia
acompanhados, monitorados e avaliados de forma integrada.

Normas novas, alteracoes e interpretacoes
de normas que ainda nio estiao em vigor

As seguintes novas normas, alteracgoes e interpretacoes de normas entraram em vigor a partir de 1° de janeiro de 2013, mas
nao trouxeram impactos para o Grupo:

o IAS1-"Apresentacao das Demonstracoes Financeiras". A principal alteracao é a separacao dos outros componentes do
resultado abrangente em dois grupos: os que serdo realizados contra o resultado e os que permanecerdo no patrimonio
liquido.

o IAS 19 - "Beneficios a Empregados", alterada em junho de 2011. Essa alteracao foi incluida no texto do CPC 33 (R1) -
"Beneficios a Empregados".

o IFRS 10 - "Demonstragoes Financeiras Consolidadas", incluida como alteracao ao texto do CPC 36(R3) -
"Demonstracoes Consolidadas". Apoia-se em principios ja existentes, identificando o conceito de controle como fator
preponderante para determinar se uma entidade deve ou néo ser incluida nas informacgées contabeis intermediarias
consolidadas da Controladora. A norma fornece orientagdes adicionais para a determinagao do controle.

e IFRS 11 - "Acordos em Conjunto", emitida em maio de 2011, e incluida como alteracao ao texto do CPC 19(R2) -
"Negocios em Conjunto”. A norma prové uma abordagem mais realista para acordos em conjunto ao focar nos direitos e
obrigacoes do acordo em vez de sua forma juridica. Ha dois tipos de acordos em conjunto: (i) operacées em conjunto -
que ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos e obriga¢Ges contratuais e como consequéncia
contabilizara sua parcela nos ativos, passivos, receitas e despesas; e (ii) controle compartilhado - ocorre quando um
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operador possui direitos sobre os ativos liquidos do contrato e contabiliza o investimento pelo método de equivaléncia
patrimonial. O método de consolidacao proporcional ndo sera mais permitido com controle em conjunto.

o IFRS 12 - "Divulgacao sobre Participacdes em Outras Entidades", considerada em um novo pronunciamento CPC 45 -
"Divulgacao de Participacoes em Outras Entidades". Trata das exigéncias de divulgacao para todas as formas de
participa¢do em outras entidades, incluindo acordos conjuntos, associacoes, participacoes com fins especificos e outras
participagOes nao registradas contabilmente.

o IFRS 13 - "Mensuracao de Valor Justo", emitida em maio de 2011, e divulgada em um novo pronunciamento CPC 46 -
"Mensuracao do Valor Justo". O objetivo da norma IFRS 13 é aprimorar a consisténcia e reduzir a complexidade da
mensuracao ao valor justo, fornecendo uma definigdo mais precisa e uma tnica fonte de mensuracao do valor justo e
suas exigéncias de divulgacao para uso em IFRS. As exigéncias, que estao bastante alinhadas entre IFRS e US GAAP, nao
ampliam o uso da contabilizacdo ao valor justo, mas fornecem orientagdes sobre como aplica-lo quando seu uso ja é
requerido ou permitido por outras normas IFRS ou US GAAP.

Nao ha outras normas IFRS ou interpretacoes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que poderiam ter impacto

significativo sobre o Grupo.

Caixa e equivalentes de caixa
e titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

Caixa e bancos 109 132 18.395 18.132
Aplicacoes financeiras

Caixa e equivalentes de caixa 109 132 18.395 18.132

Certificados de Depésitos Bancarios - CDB 144.557 39.505 149.454 51.068

Fundo de Investimento 124.533 1.105 131.012 2.908

Operacgoes Compromissadas 385.849 47.885 448.630 68.364

Titulos e valores mobiliarios 654.939 88.495 729.096 122.340

655.048 88.627 747.491 140.472

Caixa e equivalentes de caixa consistem em numerario disponivel na Companhia, saldos mantidos em bancos e aplicacoes
financeiras de curto prazo, mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo e nio para investimento
ou outros fins, de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor.

Os Certificados de Depositos Bancarios - CDB sdo remunerados por dois indexadores, pelo CDI com taxas variando de
95,0% a 100,7% em 31 de marco de 2013 ( de 101,5% a 101,8% em 31 de marco de 2012) e IPCA, onde sio acrescidos de
2,44% a.a. (operacdo nao existe em 31 de marco de 2012).
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As Operacoes Compromissadas, lastreadas por debéntures de primeira linha, estao registradas ao seu valor justo,
remuneradas a taxa de 80% a 105,7% do CDI em 31 de marco de 2013 (de 102,5% do CDI em 31 de marco de 2012).

Os valores justos de titulos negociados no mercado sao baseados em fluxos de caixa descontados, utilizando-se uma taxa
baseada na taxa de juros do mercado e no prémio de risco especifico para esses titulos e valores mobiliarios (2013 - 7,25%;
2012 — 9,25%). Nenhum desses ativos financeiros esta vencido ou impaired.

A Companhia possui uma Politica de Investimentos e Derivativos financeiros que determina que os investimentos se
concentrem em valores mobiliarios de baixo risco e aplicacoes em institui¢oes financeiras de primeira linha. Em 31 de
marco de 2013 as operacoes sao remuneradas com base em percentuais da variacao do Certificado de Depésito
Interbancario (CDI).

Contas a receber

Consolidado

31de 31de

marco dezembro

de 2013 de 2012

FIES 82.211 55.735

Mensalidades de alunos 257.565 235.319

Contas a receber PJ 32.336 32.349

Cartoes a receber 27.130 18.982

Acordos a receber 29.301 19.896

428.543 362.281

Créditos a identificar (3.566) (6.187)
Provisao para devedores duvidosos (77.612) (76.437)

347.365 279.657

Parte substancial dos saldos de cartoes a receber é decorrente de captagio e renovacao de adimplentes.

As contas a receber FIES (Fundo de Financiamento Estudantil) estao representadas pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF e o Fundo Nacional de
Desenvolvimento da Educagdo -FNDE, sendo os recursos financeiros repassados mensalmente pela CEF e Banco do Brasil
em conta corrente bancaria especifica. O referido montante tem sido utilizado para pagamento das contribuicées
previdenciérias e impostas federais, bem como convertidos em caixa por meio de leiloes dos titulos do Tesouro Nacional.
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A composicao por idade dos valores a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

31de 31de

marco dezembro
de 2013 % de 2012 %
FIES 82.211 19 55.735 15
A vencer 91.626 21 76.258 21
Vencidas até 30 dias 88.806 21 37.217 10
Vencidas de 31 a 60 dias 26.600 6 31.599 9
Vencidas de 61 a 90 dias 13.675 3 28.839 8
Vencidas de 91 a 179 dias 48.013 11 56.196 16
Vencidas a mais de 180 dias 77.612 19 76.437 21
428.543 100 362.281 100

A composicao por idade dos acordos a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

31de 31de

marco dezembro
de 2013 % de 2012 %
A vencer 18.356 63 7.558 38
Vencidas até 30 dias 2.825 10 2.349 12
Vencidas de 31 a 60 dias 1.013 3 917 5
Vencidas de 61 a 90 dias 588 2 1.109 5
Vencidas de 91 a 179 dias 2.055 7 3.159 16
Vencidas a mais de 180 dias 4.464 15 4.804 24
29.301 100 19.896 100

Em virtude dos ajustes implementados a partir do exercicio de 2010 na condugao da inadimpléncia, os recebiveis
provenientes de acordos/negociacoes sdo substancialmente liquidados em até 60 dias. A administracdo da Companhia
mantém critérios rigidos que ndo permitem rolagem de divida de um semestre para outro. A Companhia oferece toda forma
de meios de pagamento ao aluno, porém considera seus respectivos limites de crédito.

A movimentacdo na provisao para devedores duvidosos consolidado segue demonstrada abaixo:

Aumento

bruto da Efeito

provisiao para Recuperacio da liquido da
Descricio 31/12/12 inadimpléncia inadimpléncia provisao Baixa 31/03/13
Mensalidades e taxas 59.702 29.819 (14.497) 15.322 (13.094) 61.930
Adquiridas 16.735 3.708 (1.027) 2.681 (3.734) 15.682
76.437 33.527 (15.524) 18.003 (16.828) 77.612
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A fim de facilitar a compreensao e permitir a reconciliacao direta da provisao para devedores duvidosos, entre o balanco
patrimonial e a demonstragao do resultado do periodo, a Companhia entende que tal movimentacao deve considerar como
complemento o montante consolidado que resta sem recebimento ap6s 180 dias da data do respectivo faturamento e como
recuperacao, o montante consolidado recebido/renegociado dos boletos que até o més anterior nao haviam sido liquidados.

Alunos FIES com fiador (foi constituida provisao para o percentual de 2,25% dos contas a receber com essa caracteristica,
considerando as premissas de 15% de risco de crédito sobre 15% de inadimpléncia).

Para o risco nao coberto do FGEDUC foi constituida provisao para os 10% dos créditos de responsabilidade das
mantenedoras (sendo que o Fundo Garantidor é responsavel pelos 90% restantes) sobre os 15% de risco de crédito sobre
uma estimativa de 15% de inadimpléncia, ou seja, 0,225%.

Para o risco nao coberto do FGEDUC foi constituida para os 20% de responsabilidade das mantenedoras (sendo que o
Fundo Garantidor é responsavel pelos 80% restantes) sobre os 15% de risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de
inadimpléncia, ou seja, 0,450%.

Para a provisao para perda constituida sobre o saldo dos depésitos vinculados baseados nos 2% da contribuicio do
FGEDUC, constituidos a titulo de Garantia Minima, sobre uma estimativa de 15% de inadimpléncia.

Nos trimestres findos em 31 de marco de 2013 e 31 de marco de 2012 a despesa com provisao para crédito de liquidacao
duvidosa (Nota 26), reconhecida na demonstracdo do resultado na rubrica despesas comerciais', estava representada da
seguinte forma:

31/03/13 31/03/12

Complemento da provisao 18.003 13.325

Baixa de cobranca e dep6sito nao identificado (2.561) (1.469)

Risco de crédito — FIES 2.188
Outros (640)

14.802 14.044
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Transacoes com partes relacionadas

As operacdes com partes relacionadas foram realizadas em termos equivalentes aos que prevalecem nas transa¢oes com

partes independentes, nos termos do item 23 do Pronunciamento Técnico CPC 05 e estdo descritas a seguir:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marcode  dezembro marcode  dezembro
2013 de 2012 2013 de 2012 Indexacio
Ativo circulante
Miatuo
Sociedades controladas
SESES 813 813 110% CDI
IREP 78 78 110% CDI
Editora 6 6 110% CDI
897 897
Pessoas ligadas 259 259 100% CDI
897 897 259 259
Despesas antecipadas (i) 975 1.300
Fundo de investimento (ii) 1.040 1.027
2.015 2.327
Ativo niao circulante
AFAC - Investimentos (Nota 8)
Nova Academia 70 705
SESES 10.450 35.900
10.520 36.605
Passivo circulante
Sociedades controladas
SESES 3.590 3.119 110% CDI
IREP 3 3 110% CDI
3.593 3.122

Composicao resultado

Resultado em operacoes de mtiatuo

Juros recebidos
Juros pagos

Resultado liquido em 31 de marco

3t1de marco 31 de marco
de 2013 de 2012

- (380)
- 149

- (231)

(i) Em 5 dejulho de 2011, a Companhia firmou Contrato de Prestacao de Servico de Gestao com a ARemor

Consultoria e Treinamento Ltda ("ARemor"), empresa pertencente a um membro da Diretoria da

Companbhia, cujo o objeto consiste em servicos de gestao e administracao das unidades situadas na Regional

Norte,
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(i1)

compreendendo servicos relacionados as melhores praticas e esforcos da Companhia para (i) obtencao de licengas,
certificados, autorizagoes do Ministério da Educacio e Cultura ou qualquer outro 6rgao governamental necessario a
conducgio ou expansao das atividades das unidades situadas na Regional Norte, (ii) quando solicitado, representar os
interesses das unidades situadas na Regional Norte da Companhia junto a entidades governamentais locais, estaduais
ou federais, (iii) orientar e prestar todo o auxilio necessario para que as unidades situadas na Regional Norte da
Companhia venham a se tornar um Centro Universitario, (iv) manter registros e processos em ordem, garantindo éxito
nos processos de auditoria interna e externa, (v) elaborar e cumprir o orcamento das unidades situadas na Regional
Norte, de acordo com orientagdes da Companbhia, (vi) elaborar estratégias e campanhas de marketing local (alinhadas
as diretrizes da Companhia e de seus controladores) para prospeccao de novos alunos e crescimento das unidades
situadas na Regional Norte, (vii) elaborar estratégias para manutencao da base de alunos das unidades situadas na
Regional Norte, (viii) garantir a satisfacao dos alunos e clima dos funcionarios, (ix) tecer rede de relacionamentos com
publico externo; (x) garantir o plano de expansao das unidades situadas na Regional Norte da Estacio aprovado no
plano de CAPEX, (xi) garantir a implantacao dos grandes projetos corporativos nas unidades situadas na Regional
Norte da Companbhia, (xii) orientar melhorias nas atividades da secretaria local, (xiii) implementar e manter a cultura,
visdo, missdo, e valores, da Companhia e de seus controladores, (xiv) garantir as boas condi¢oes de funcionamento das
unidades situadas na Regional Norte da Companhia, e (xv) demais outras atividades relacionadas as unidades situadas
na Regional Norte da que venham a ser razoavelmente solicitadas pela Companhia. Em janeiro e maio de 2012 foram
adiantados a ARemor R$ 1.000 e R$ 300, respectivamente, que corresponde parte do contrato. Esse preco esta
associado ao atingimento de metas de base de alunos que serao viabilizadas pela obtencao de licencas, certificados e
autorizacoes que transformarao as unidades situadas na Regional Norte em Centro Universitario. O valor pago
antecipadamente sera considerado incorrido na medida em que as metas forem sendo batidas de forma consistente.

Em 16 de agosto de 2012, a Companhia aplicou o valor de R$ 1.000 no Fundo Exclusivo de Investimento Estapart do
banco BTG Pactual, cuja carteira é composta por cotas do fundo BRZ Renda Fixa Fundo de Investimento CP ("Fundo
BRZ"). A GP Investimentos possui participacao de 91,6% no capital social da BRZ Investimentos, gestora do Fundo
BRZ. Em 31 de margo de 2013, a Companhia possui R$ 1.040 aplicados no respectivo fundo.

Despesas antecipadas

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

Seguros 71 100 2.114 1.393
IPTU a apropriar 5.215

Material didatico (*) 12.572 6.128

Antecipacao de férias e encargos 16.901 21.522

Outras despesas antecipadas 442 2.903 3.225

Total 71 542 39.705 32.268

Ativo circulante 71 542 37.160 30.931

Ativo nao circulante 2.545 1.337

71 542 39.705 32.268
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(*) Refere-se aos custos incorridos com direito autoral, grafica e postagem. Sdo contabilizados como despesa antecipadas
e apropriados ao longo do periodo a que se referem.

Impostos e contribuicoes

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2013 de 2012 de 2013 de 2012
IRPJ 6.501 6.301 14.690 15.761
CSLL 249 249 1.424 2.112
PIS (1) (2) 396 171
COFINS (4) (5) 1.558 501
ISS 74 74 13.500 11.581
INSS 585 1.194
FGTS 43 43
IOF 106 105 112 111
6.925 6.722 32.308 31.474
Ativo circulante 202 9.563 10.588
Ativo ndo circulante 6.723 6.722 22.745 20.886
Investimentos em controladas
Controladora
31de 31de
marco dezembro
de 2013 de 2012
Sociedade de Ensino Superior Esticio Sa Ltda- Seses 512.694 453.115
IREP-Sociedade de Ensino Superior Médio e Fundamental Ltda. 388.745 350.141
Nova Academia de Concurso - Cursos Preparatorios Ltda. 14.900 14.814
Estécio Editora e Distribuidora Ltda. (20) (18)
016.319 818.052
As informacoes das controladas esta representada a seguir:
Adiantamento
para futuro Resultado da
Partici- Qtd.de  Total de Total de Patrimonio aumento de equivaléncia
paciao quotas ativos passivos liquido capital Agio Patrimonial
Seses 100% 322.127 686.948 184.739 502.244 10.450 28.751
Irep 100% 211.000 500.105 173.802 326.303 62.442 38.603
Nova Academia de Concurso 100% 5.421 4.294 3.483 811 70 14.018 (225)
Estacio Editora e Distribuidora Ltda. 100% 250 40 64 (24) 5 (1)
Total - 31 de marco de 2013 1.191.387 362.088 829.334 10.520 76.465 67.128
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Adiantamento Resultado

para futuro da

Partici- Qtd.de  Total de Total de Patrimonio aumento de ; equivaléncia

paciao quotas ativos passivos liquido capital Agio Patrimonial

Seses 100% 267.227 609.571 192.357 417.214 35.900 50.884
Irep 100% 211.000 454.503 166.804 287.699 62.442 84.881
Nova Academia de Concurso 100% 4.475 3.995 3.903 92 705 14.018 (1.623)
Estécio Editora e Distribuidora Ltda. 100% 250 41 64 (23) 5 (8)
Total - 31 de dezembro de 2012 1.068.110 363.128 704.982 36.605 76.465 134.134

O quadro abaixo representa a movimentacao global dos investimentos em controladas nos periodo e exercicio findos em 31
de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012:

Investimentos em controladas

em 31 de dezembro de 2011

Equivaléncia patrimonial
Aumento de capital

Adiantamento para futuro aumento de capital

Dividendos
Reserva de retencao de lucros (i)
Opcoes outorgadas

Investimentos em controladas

em 31 de dezembro de 2012

Equivaléncia patrimonial
Aumento de capital

Adiantamento para futuro aumento de capital

Opcoes outorgadas

Investimentos em controladas

em 31 de marco de 2013

663.058

134.134
94.648
(8.492)

(93.699)
23.865

4.538

818.052

67.128

55.845
(26.085)

1.379

0916.319

(i) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a controlada IREP efetuou proposta de dividendo no montante de
R$ 36.866. Em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 3 de maio de 2012, relativo a esses
dividendos propostos, foram aprovados R$ 13.000 a serem pagos como dividendos e o montante remanescente de
R$ 23.865 foi destinado a constituicio de reserva de retencao de lucros.

As informacoes contabeis das controladas utilizadas para aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial foram relativas

a data-base 31 de marco de 2013.
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Intangivel

Saldos em 1°de janeiro de 2012
Decorrente dé combinagio de negécio
Adigdes
Transferéncias
Depreciagio/amortizacio

Saldos em 31 de dezembro de 2012
Adicdes
Baixas
Depreciagio/amortizagio

Saldos em 31 de margo de 2013

Saldos em 31 de marco de 2013
Custo total
Amortizagio acumulada

Valor residual
Saldos em 31 de dezembro de 2012
Decorrente de combinagio de negdcio

Custo total
Amortizaio acumulada

Valor residual

Taxas anuais de amortizacio
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C
Direito de Direito de Central de
uso de Fundo de aquisigoes de uso de EAD e Central relaciona- Fundode  Marcase
software érci Total i il software a csc de ensino mento comércio patentes Outros Total
6 818 824 141590 26.967 7.988 925 30.121 1.878 10.395 7.993 227.857
61.271 18.069 386 11597 1143 11538 104.004.
(5.595) (15) 15 5595
[6)] (273) (274) (13.971) (2.851) (388) (1.306) (469) (4.627) (@) (351) (23.965)
5 545 550 197.266 31.050 5538 537 40.412 1.409 12.506 19.180 307.898
4 4 3.713 1.886 3.261 8.860
(2.331) (2.331)
(6] (41) (42) (2.629) (713) ©7) (467) (17) (857) (424) (5.304)
8 504 512 197.266 29.803 4.825 440 41.831 1.202 11.649 22.017 309.123
Controladora
Direito de Agio em Direito de Central de
uso de Fundo de aquisicoes de uso de EAD e Central relaciona- Fundode  Marcase
software coméreio Total investimentos software integracio csc de ensino mento i patentes Outros Total
1 818 829 204.190 71108 14.656 1.940 48.723 2.348 17.133 23.058 383.156
3) (314) @17) (6.924) (41.305) (9.831) (1.500) (6.892) (1.056) (5.484) (1.041) (74.033)
8 504 512 197.266 29.803 4.825 440 41.831 1.202 11.649 17 309.123
7 818 825 204.190 70.565 14.656 1.940 46.837 2.348 17.133 19.796 377.465
(2) (273) (275) (6.924) (39.515) (9.118) (1.403) (6.425) (939) (4.627) (@) (616) (69.569)
5 545 550 197.266 31.050 5538 537 40.412 1.409 12.506 19.180 307.808
20% a.a. 20% a.a. Indefinida 20% a.a. 20% a.a. 20% a.a. 5% a.a. 20% a.a. 20% a.a. 20% a.a.
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Em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o 4gio apurado nas aquisicoes em investimentos estava representado da

seguinte forma:

Agio em aquisicdes de investimentos
IREP
ATUAL
Idez
Fargs
Seama
Uniol
Sao Luis
FAL
FATERN
Nova Academia
Estacio Editora

Consolidado

31de 31de
marco dezembro
de 2013 de 2012
89.090 89.090
15.503 15.503
2.047 2.047
8.055 8.055
18.035 18.035
956 956
26.502 26.502
8.076 8.076
14.979 14.979
14.018 14.018
5 5
197.266 197.266

A Companhia avalia anualmente para impairment, sendo a tltima avaliacdo efetuada por conta do encerramento do
exercicio de 31 de dezembro de 2012, estes agios apurados em aquisicoes de investimentos e incorporagoes, decorrentes da
expectativa de rentabilidade futura, com base em projecoes de resultados futuros para um periodo de 5 anos, utilizando
taxa nominal de 5,0 % ao ano como taxa de crescimento na perpetuidade (equivalente a taxa de inflacdo de longo prazo, nao
considerando qualquer crescimento real) e uma tinica taxa de desconto nominal de 14,6% para descontar os fluxos de caixa
futuros estimados. O teste de recuperacao dos ativos efetuado nao resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.

Quando o valor contabil do ativo exceder seu valor recuperavel, a Companhia reconhece uma reducao do saldo contabil
deste ativo (impairment). A reducao no valor recuperével é registrada no resultado do exercicio.

A administracdo determinou a margem bruta orcada com base no desempenho passado e em suas expectativas para o
desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas utilizadas sdo consistentes com as previsoes
incluidas nos relatorios do setor. As taxas de desconto utilizadas correspondem as taxas antes dos impostos e refletem

riscos especificos em relacao aos segmentos operacionais relevantes.

As premissas-chave foram baseadas no desempenho histérico da Companhia e em premissas macroeconémicas razoaveis e
fundamentadas com base em proje¢oes do mercado financeiro, documentadas e aprovadas pela Administragao da

Companhia.
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Imobilizado

Imobilizado - Controladora

Saldos em 31 de dezembro de 2011

Depreciagao/amortizacao

Saldos em 31 de dezembro de 2012

Depreciagao/amortizacao

Saldos em 31 de marco de 2013

Saldos em 31 de marco de 2013
Custo total
Depreciacao acumulada

Valor residual

Saldos em 31 de dezembro de 2012
Custo total
Depreciacao acumulada

Valor residual

Taxa anual de depreciagdo
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Computadores
e periféricos Saldo final
6.068 6.068
(2.361) (2.361)
3707 3707
(591) (591)
3.116 3.116
9.079 9.079
(5.963) (5.963)
3.116 3.116
9.079 9.079
(5.372) (5.372)
3.707 3.707
25,0%
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Equipamentos
Benfeitorias em de atividades Construcdes
im6veis de Computadores Maquinas e cas, em Desmobi-
Terrenos Edificagdes ifé equipamentos hospitalares Biblioteca 5 Outros lizacio Total
Saldos em 31 de dezembro de 2011 19.830 45514 21.940 10.206 40.362 6.872 9.002 21660 2729 263.801
Decorrente de combinagio de negécio 682 237 1.251 28 642 5088
Adicges 961 9.651 4566 6.818 1608 12165 14.809 512 64.255
Baixas (350) (280) (38) (2) (12) (1.047) (1.924)
Transferéncias 1374 ®) 8 (12.141)
Depreciacdo/amortizacio (1.118) (2:957) (11.679) (5.960) (876) (2.706) (893) (1.618) (1.034) (36.560)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 19.480 46.451 24688 28.7¢ 14133 45.715 7.615 20.187 24.328 1160 204.660
o 58 614 60 138 220 121 2,288 1.209 4895
Baixas (15) @) ) ©) (95) (166)
Transferéncias 158 (158)
De a (284) (2.207) (865) (3.022) (1.504) (202) (764) (245) (672) (365) (10.220)
Saldos em 31 de marco de 2013 19.480 46.225 33.845 24.422 25795 24.804 13.973 45171 7.491 21794 25284 795 289.169
Decorrente de combinacdo de negécio
Custo total 19.480 84.668 106.876 54653 84.413 65.649 25769 82,54 12713 27.762 25.284 12.060 601.481
Depreciacio acumulada (38.443) (73.031) (30.231) (58.618) (40.755) (11.796) (36.983) (5.222) (5.968) (11.265) (312.312)
Valor residual 46225 23.845 2 2579 24.804 13.973 45171 491 21794 25284 280.160
1 de dezembro de 2012
te de combinagio de negécio 847 951 450 237 1.251 28 217 4663
19.480 84.610 51084 82.140 25,286 77.541 12.498 24.941 24.328 12.060 577.701
Depreciacio acumulada (38.150) (27.347) (53.826) (11.390) (33.077) (4.911) (4.971) (10.900) (287.704)
Valor residual 19.480 46.451 24.688 28764 14133 20.187 24.328 1160 204660
‘Taxas anuais e depreciagio 167% 1,11% 833% 25,00% 6,67% 500% 8,33% 16,67%
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Conforme mencionado na Nota 11, determinados bens adquiridos através de financiamento foram dados em garantia aos
respectivos contratos. A Companhia ndo concedeu outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transacao

efetuada.

Veiculos e maquinas incluem os seguintes valores nos casos em que o Grupo é arrendatario em uma operacgao de

arrendamento financeiro:

Consolidado

31de 31de

marco de Dezembro

2013 de 2012

Custo - arrendamentos financeiros capitalizados 43.258 43.258
Depreciagdo acumulada (31.575) (30.552)
Saldo contébil, liquido 11.683 12.706

O Grupo arrenda diversas maquinas e equipamentos, segundo contratos de arrendamento financeiro nao cancelaveis. Os
prazos dos arrendamentos sao de trés a quatro anos e a propriedade dos ativos é do Grupo.

Teste de reducao ao valor
recuperavel de ativos - "impairment"

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01 (IAS 36), "Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos", os itens do ativo
imobilizado, que apresentam sinais de que seus custos registrados sdo superiores aos seus valores de recuperacao (valor de
mercado), sdo revisados para determinar a necessidade de provisao para reducao do saldo contébil a seu valor de
realizacdo. A administracao efetuou analise anual do correspondente desempenho operacional e financeiro de seus ativos e
ndo identificou mudancas de circunstancias ou sinais de obsolescéncia tecnologica. Em 31 de marco de 2013 e 31 de
dezembro de 2012, ndo existia necessidade de registrar qualquer provisao para perda em seus ativos imobilizados.

Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

Modalidade Encargos financeiros de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

Em moeda nacional
1,70% ao més e/ou CDI +

Capital de giro 0,25% ao més 228 228

Contratos de arrendamento mercantil IGPM + 12,3% a.a 4 4

Contratos de arrendamento mercantil Colortel INPC + 0,32% a.a 5.042 5.813

Contratos de arrendamento mercantil Assist 1.159 1.325

Contratos de arrendamento mercantil CIT 28 33

Aymoré Financiamentos 1,78% ao més 8 8

Empréstimo IFC CDI +1,53% 67.673 67.315 67.673 67.315

Emissao de Debéntures CDI +1,60% 204.421 200.330 204.421 200.331
Opcao de Recompra de Ag¢Ges

Banco Itat (Nota 18(d)) 251 4.660 251 4.660

Empréstimo - Banco do Brasil 3 7

272.345 272.305 278.817 279.724

Passivo circulante 10.117 9.978 13.990 13.856

Passivo nao circulante 262.228 262.327 264.827 265.868

272.345 272.305 278.817 279.724
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Os custos de captacao somam R$ 3.971 em 31 de marco de 2013, sendo R$ 2.767 dos empréstimos com o IFC (R$ 616 do 1°
empréstimo e R$ 2.151 do 2° empréstimo) e R$ 1.204 das debéntures. A taxa efetiva de juros das debéntures (TIR) anual é

de 9,36%.

O Grupo possui a seguinte linha de crédito nao utilizadas:

Taxa variavel
Com vencimento em até um ano

Consolidado

31de 31de
marco dezembro
de 2013 de 2012
120.729 122.574
120.729 122.574

Os montantes registrados no passivo nao circulante em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de apresentam o seguinte

cronograma de vencimentos:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

2014 27.327 27.336 28.184 28.509
2015 48.683 48.690 49.554 49.874
2016 68.683 68.690 69.554 69.874
2017 88.683 88.690 88.683 88.690
2018 8.683 8.601 8.683 8.601
2019 8.872 8.892 8.872 8.892
2020 8.872 8.892 8.872 8.892
2021 2.425 2.446 2.425 2.446
Passivo nao circulante 262.228 262.327 264.827 265.868

Os recursos captados serdo destinados para reforco de caixa para fazer frente a politica de expansao que inclui, mas nao se

limita a aquisi¢oes de empresas do setor e/ou criacao de novos campi.

As condigdes de recompra de acoes estao detalhadas na Nota 21.

Contratos de arrendamento mercantil

Em garantia dos arrendamentos mercantis foram oferecidas notas promissoérias avalizadas pelos s6cios e os proprios bens

arrendados, no valor de R$ 43.258.
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Empréstimo IFC

Em garantia dos empréstimos captados junto ao IFC foram oferecidos recebiveis das unidades da IREP e UNESA em contas
vinculadas, ndo havendo penhora de bens, fiangas ou aplicacoes financeiras caucionadas, ficando estabelecido um fluxo
mensal minimo nestas contas de R$ 33.000.

Esses empréstimos contém clausulas restritivas que requerem a manutenc¢ao de determinados indices financeiros com
parametros pré-estabelecidos. Nas informacdes contabeis intermediarias de 31 de marco de 2013, a Companhia e suas
controladas atingiram todos os indices requeridos contratualmente.

Debéntures

Assim como os contratos de empréstimos com o IFC, as debéntures também possuem clausulas restritivas que requerem a
manutencao de determinados indices financeiros com parametros pré-estabelecidos. Nas informacoes contabeis
intermediarias de 31 de marco de 2013, a Companhia e suas controladas atingiram todos os indices requeridos
contratualmente.

As debéntures foram emitidas na forma nominativa e escritural, sem a emissao de certificados. Sao da espécie
quirografaria, simples, ndo conversiveis em acoes. A presente emissao nao possuia clausula de repactuacao.Os titulos farao
jus ao pagamento de juros remuneratdrios correspondentes a 100% do CDI, acrescida de uma sobretaxa de 1,60% ao ano.

A data de emissao foi em 25 de novembro de 2011 e o0 seu vencimento (principal) ocorrera em 25 de novembro de 2017,
ressalvadas a oferta de resgate antecipado e hipoteses de vencimento antecipado, previstos na escritura. Os juros sdo pagos

semestralmente (maio e novembro).

Abaixo o fluxo de pagamento das debéntures:

31de

marco

de 2013

2013 5.364
2014 19.622
2015 39.812
2016 59.812
2017 79.811
Total 204.421

O valor justo da parte dos empréstimos classificados no circulante é igual ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do
desconto nao € significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se uma taxa
embasada na taxa de empréstimo de 8,70% (2012 - 8,60%).

Os valores contabeis dos empréstimos de curto prazo aproximame-se de seu valor justo.

Os valores dos empréstimos do Grupo sdo denominados em Reais.
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Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2013 de 2012 de 2013 de 2012
Salarios e encargos sociais a pagar 131 136 69.058 50.367
Provisdo de férias 18.845 15.360
Provisao de 13° salario 6.003
131 136 93.906 65.727
Obrigacoes tributarias
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco de dezembro marco de dezembro
2013 de 2012 2013 de 2012
ISS a recolher 2 14.339 11.161
IRRF a recolher 26 16 6.055 5.583
PIS e COFINS a recolher 45 3 1.046 922
IOF 384 384
71 21 21.824 18.050
IRPJ a recolher 2.449 3.031
CSLL a recolher 3 3 927 1.148
3 3 3.376 4.179
74 24 25.200 22,229
Parcelamentos de tributos
Consolidado
31de
31 de marco dezembro
de 2013 de 2012
IRPJ 72 72
CSLL 116 115
FGTS 12 12
ISS 108 167
PIS 85 66
COFINS 344 346
INSS 7.380 7.842
8.117 8.620
Passivo circulante 1.992 2.210
Passivo nao circulante 6.125 6.410
8.117 8.620
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Mensalmente o saldo de parcelamentos é atualizado pela SELIC.

Referem-se basicamente a parcelamentos de tributos junto as Prefeituras, Receita Federal e Previdéncia Social.

Consolidado
31de 31de
marco dezembro
de 2013 de 2012
2014 669 697
2015 669 697
2016 669 697
2017 669 697
2018 a 2027 3.449 3.622
6.125 6.410

Compromissos a pagar
Consolidado
31de 31de
marco dezembro
de 2013 de 2012
Atual 72 500
Fal 1.012 888
Fatern 1.972 1.730
Seama 5.260 5.145
Idez 454 445
Fargs 2.104 2.072
Uniuol 595 583
Sao Luis 11.355 12.802
22.824 24.165
Passivo circulante 11.199 12.985
Passivo nao circulante 11.625 11.180
22.824 24.165

Refere-se basicamente ao valor a pagar aos antigos proprietarios referente a aquisicao das empresas relacionadas, sendo
corrigidos mensalmente por um dos seguintes indices: taxa SELIC ou IPCA (Indice Nacional de Precos ao Consumidor) ou

variac¢ao do CDI.
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Versao : 1

Provisoes para contingéncias

As controladas sdo partes envolvidas em processos de naturezas civel, trabalhista e tributaria que estao sendo discutidos
nas esferas apropriadas. A administracdo, consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu

provisao em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas a¢des em curso.

Em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012, a provisao para contingéncias era composta da seguinte forma:

Consolidado
Provisao para Depésitos
contingéncias judiciais
Saldos em 31 de marco de 2013
Civeis 13.437
Trabalhistas 19.905 63.709
Tributérias 8.118
23.769 85.264
Saldos em 31 de dezembro de 2012
Civeis 13.138
Trabalhistas 62.157
Tributarias 7.926
23.205 83.221
A movimentacdo da provisao para contingéncias est4d demonstrada a seguir:
Consolidado
Tributarias Trabalhistas Civeis Total
Saldos em 31 de dezembro de 2012 8 19.216 3.981 23.205
Adicoes 9.426 713 10.139
Reversdes (8.737) (838)  (9.575)
Saldos em 31 de marco de 2013 8 19.905 3.856 23.769
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No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 a despesa com provisao para contingéncias, reconhecida na demonstracao
do resultado na rubrica 'despesas gerais e administrativas', estava representada da seguinte forma:

Composicao resultado

Adigoes 10.139
Reversdes (9-575)
Reversao Responsabilidade Antigos Quotistas (212)
Outros (70)
Despesas gerais e administrativas (Nota 26) 282

(a) Civeis

A maior parte das agdes envolve, principalmente, pedidos de indenizagdo por danos materiais e morais, decorrentes de
cobrancas indevidas, demora na expedicao de diplomas, ndo devolucao de taxas de matriculas de cursos de férias, entre
outros problemas de carater operacional e/ou académico.

Os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacao e quantificacao das diversas a¢oes de natureza civel e, para
suportar as provaveis perdas com essas causas, a administra¢cdo mantém provisao no montante de R$ 3.856 em 31 de
marco de 2013 (R$ 3.955 em 31 de dezembro de 2012).

As provisoes constituidas para processos de natureza civel decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores R$ mil

INDENIZACAO DANOS MORAIS 2.710
COBRANCA INDEVIDA 657
OUTROS* 258
IMPEDIMENTO DE MATRICULA/REMATRICULA 81
PROBLEMAS COM DISCIPLINA 56
DEVOLUGAO DE TAXAS 53
DEMORA EXPEDICAO DE DIPLOMA 41
Total Geral 3.856

o Tratam-se de acoes decorrentes de outros problemas de carater operacional e/ou académico, Ac¢bes Civis Puablicas,
AcOes Renovatoérias/Revisionais e demais indenizatorias.

Os consultores juridicos da Companhia efetuaram levantamento, avaliacio e quantificacdo das diversas acoes de natureza
civel, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de marco de 2013 é de 73.358 (R$ 73.148 em 31 de
dezembro de 2012).

Dentre as principais a¢oes civeis nao provisionadas, podemos destacar:

(i) Acao de cobranca decorrente de contrato de seguro de satide, através da qual a seguradora que atendia os nossos
colaboradores alega possuir um crédito em face da Companhia, oriundo de suposto excesso na taxa de sinistralidade.
Alega a Seguradora que o prémio pago nfo foi suficiente para suportar todos os sinistros verificados na vigéncia do

seguro saude dos funcionarios da Companhia. O processo encontra-se em fase de conhecimento. O valor estimado
para esse processo € de R$ 5.782.
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(i) Acao de Cobranca de Aluguel e Outras Obrigacgoes, decorrente de Contrato de Sublocacao do Imoével, firmado em 1° de
janeiro de 1998, e encerrado em 15 de setembro de 2008, quando da entrega das chaves, acao essa em que a parte
autora pleiteia, resumidamente, a condenacido da Companhia no (i) pagamento as diferencas de aluguéis no valor de
R$ 496; (ii) pagamento do valor necessario para a reparacao do imével, estipulado em R$ 1.080, conforme
devidamente apurado por meio de trés orcamentos apresentados unilateralmente pela autora; (iii) aluguéis referentes
ao periodo em que o imovel estd supostamente indisponivel para utilizacio, tendo em vista as alegadas péssimas
condicOes em que se encontra, até o tempo necessario para a realizacao dos reparos; (iv) multa correspondente a 3
meses de aluguel, pelo suposto descumprimento da obrigacao de apresentar a documentacao do imoével e de devolver o
imovel em condicoes de uso. Em 15 de setembro de 2011, foi proferida sentenca de procedéncia parcial, condenando a
Companhia ao pagamento de perdas e danos. Atualmente, aguarda-se julgamento do recurso interposto pelas partes.
O valor estimado para esse processo é de R$ 1.500;

(iii) Acdo Civil Pablica, com pedido de tutela antecipada, proposta pelo Ministério Ptblico Federal em face de varias
instituicdes de ensino superior, incluindo a Companhia, através da qual se objetiva a abstencao das rés de cobrarem
taxa para a confeccdo da primeira via do diploma de conclusao de curso e a devolucao em dobro da taxa cobrada dos
ex-alunos ja formados. Foi proferida sentenca de procedéncia parcial, condenando a Companhia a se abster de cobrar
qualquer valor pela expedicao e registro da primeira via do modelo oficial de diploma de graduacao. Portanto, a
referida decisao nao gera impacto financeiro. Foi interposto recurso de apelacao pelo Ministério Ptblico, o qual esta
pendente de julgamento. O valor atribuido a causa pelo Ministério Pablico é de R$ 1.000.

Trabalhistas

Os principais pedidos das reclamacées trabalhistas sao horas extras, férias nao gozadas, reconhecimento de vinculo
empregaticio, equiparacao salarial e diferencas salariais decorrentes de reducao de cargas horarias de determinados
professores. Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacao e quantificacao das diversas ac¢oes de natureza
trabalhista e, para suportar as provaveis perdas com essas causas, a administracdo da Companhia mantém provisao no
montante de R$ 19.905 em 31 de marco de 2013 (R$ 19.241 em 31 de dezembro de 2012).

As provisoes constituidas para processos de natureza trabalhista decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
DIFERENCAS SALARIAIS+ REDUCAO DE CARGA HORARIA + MULTA CCT + FGTS + AVISO 4.298
OUTROS* 3.694
MULTAS (ART. 467 CLT, ART. 477CLT E CCT/ACT) 3.167
HORAS EXTRAS + SUPRESSAO INTER + INTRA 2.790
DANO MORAL/ MATERIAL/ ASSEDIO MORAL 2.187
RETIFICACAO CTPS + RESCISAO INDIRETA + RECONHECIMENTO VINCULO 1.206
FERIAS 1.131
ADICIONAIS (INSALUBRIDADE/NOTURNO/ APRIMORAMENTO/ TEMPO DE SERVICO/

PERICULOSIDADE) 754
DESVIO DE FUNCAO E EQUIPARACAO 679
Total Geral 19.905
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Pedidos complementares aos principais descritos acima (reflexos) e honorarios do Sindicato.

Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacdo e quantificacdo das diversas acoes de natureza trabalhista
com perda possivel, cujo valor total de pedidos em 31 de marco de 2013 é de R$ 74.189 (R$ 104.324 em 31 de dezembro de
2012).

Dentre as principais a¢oes trabalhistas classificadas com risco de perda possivel, destacam-se aquelas movidas por
Sindicatos de Professores, tais como:

(i) Acao movida pelo Sindicato dos Professores do Municipio do Rio de Janeiro, por meio da qual requer o pagamento de
reajustes salariais em favor do corpo docente da Companhia (cerca de 5.595 professores quando da distribuicdo da
acdo), como previsto na Convencio Coletiva: 3% a partir de 1° de abril de 2004 sobre o salario devido em outubro de
2003 e 6,62% a partir de 1° de outubro de 2004 sobre o salario devido em outubro de 2003. Requer, também, multa
de 10% sobre o salario base de cada professor substituido por descumprimento da norma coletiva de trabalho. Foi
proferida decisao desfavoravel para a Companhia. O processo encontra-se em fase recursal, aguardando o julgamento
do recurso interposto pela Companhia. O valor atribuido pelo Sindicato é de R$ 1.500;

(i) Acdo movida pelo Ministério Pablico do Trabalho, na qual se discute a legalidade da alteragdo praticada pela
Companhia no contrato de trabalho dos professores horistas, com a consequente mudanca do sistema de célculo dos
pagamentos dos salarios e a legalidade do procedimento trabalhista em manter professores em seu corpo docente sem
turmas para ministrar aulas, situagio de suspensio tacita e unilateral dos contratos de trabalho. O processo encontra-
se pendente de julgamento de 12 instancia judicial. O valor atribuido a causa pelo Ministério Pablico é de R$ 500;

(iii)) Acao de Cumprimento movida pelo Sindicato dos Professores do Estado de Minas Gerais, através da qual requer o
pagamento de diferencas salariais decorrentes da alegada ndo observancia da isonomia salarial que deveria ser
praticada entre o corpo de docentes, além do pagamento de multa de 10% prevista em Convencao Coletiva do Trabalho
por descumprimento de obrigacdes convencionadas nesse instrumento. O processo encontra-se em fase de pericia. O
valor atribuido aleatoriamente a causa pela parte autora é de R$ 50.

Tributarias
Os consultores juridicos da Companhia efetuaram levantamento, avaliacio e quantificacido das diversas acoes de natureza

tributaria e, para suportar as provaveis perdas com essas causas, a Administracado mantém provisdo no montante de R$ 8
em 31 de marco de 2013 (R$ 9 em 31 de dezembro de 2012).

Valores

MULTA APLICADA PELO DESCUMPRIMENTO DE OBRIGACAO ACESSORIA
Total Geral

Da mesma forma, os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacao e quantificacao das diversas a¢oes de
natureza tributaria, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de marco de 2013 é de R$ 331.286
(R$ 336.668 em 31 de dezembro de 2012).
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A Companhia informa, ainda, que as acGes tributarias classificadas com risco de perda remota, na mesma data, alcancam o
valor de R$ 603.000

Dentre as principais a¢des de natureza tributaria ndo provisionadas nas informacgoes contabeis, podemos destacar:

)

(i)

(iii)

(iv)

Em 2008, foram lavrados 24 Autos de Infracdo pela Secretaria da Receita Federal, tendo por objetos supostos débitos
de contribuicbes previdenciarias, relativos aos exercicios sociais de 2003, 2004 e 2005 e descumprimento de
obrigagdes acessorias, assim como foi lavrado termo de arrolamento de bens imdveis, no valor total de tais autuagoes.
Esses autos questionam, principalmente, o preenchimento dos requisitos legais para qualificacao da controlada SESES
como entidade beneficente de assisténcia social e seu correspondente direito a isencao de contribuicoes
previdenciarias, condicao que ostentou até 9 de fevereiro de 2007 quando se transformou em sociedade empresaria.
Foram interpostos recursos voluntarios pela Companhia em 2011, os quais se encontram pendentes de julgamento
perante o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. O valor total envolvido dessas autuacoes é de R$ 556.600, sem
considerar os efeitos da referida decadéncia. De acordo com a opiniao dos nossos assessores juridicos externos, a
possibilidade de perda nesses processos continua a ser remota.

Em 2011, foram lavrados 04 Autos de Infragio pela Secretaria da Receita Federal, tendo por objetos supostos débitos
de contribuicbes previdenciarias, relativos ao periodo de janeiro de 2006 a janeiro de 2007 e descumprimento de
obrigacoes acessorias. . Atualmente, as referidas impugnacoes estdo pendentes de julgamento na Delegacia Especial da
Secretaria da Receita Federal do Brasil de Maiores Contribuintes no Rio de Janeiro - DEMAC/RJO. Em agosto de
2012, a foi proferida decisao de 12 instancia administrativa que deu provimento parcial as impugnacées da
Companhia, para reconhecer a decadéncia e excluir dos lancamentos o periodo de janeiro a julho de 2006, tendo sido
mantidos os demais argumentos da fiscalizacdo. Foram interpostos recursos voluntérios pela Companhia em 2012, os
quais se encontram pendentes de julgamento perante o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. O valor total
envolvido, sem considerar os efeitos da decadéncia, é de R$ 187.400. De acordo com a opinido dos assessores juridicos
externos, a possibilidade de perda nesses processos é remota.

Em 2008, foi movida A¢do Popular, objetivando anular o Certificado de Entidade Beneficente de Assisténcia Social
(CEBAS), relativamente ao tri€nio 2001 a 2003 e, por conseqiiéncia, a compelir a SESES a ressarcir o erario pablico os
tributos nao recolhidos, em decorréncia de sua imunidade. Em 22 de setembro de 2009, foi publicada decisao que
reconheceu a ilegitimidade passiva da Companhia. . Contra tal decisfo, o autor apresentou recurso de apelagdo. Em 10
de maio de 2012, foi publicado acérdao (decisdo de 22 instancia judicial) que reverteu o teor da decisao proferida em
12 instancia para reconhecer a legitimidade passiva da Companhia. Em virtude dessa decisdao, a Companhia interpos
Recursos Especial e Extraordinario, os quais encontram-se pendentes de julgamento. De acordo com os nossos
consultores juridicos externos, a possibilidade de perda nesse processo é remota e o valor atualizado da demanda é de
R$ 205.300.

Em 2009, foi lavrado Auto de Infracio pela Secretaria Municipal de Fazenda do Municipio do Rio de Janeiro, o qual
aponta as supostas infracoes: (i) ndo recolhimento de ISS sobre a prestacao de servicos de ensino superior, no periodo
de janeiro de 2005 a janeiro de 2007, por ter transferido todo o seu patrimonio em fevereiro de 2007 para uma “nova
sociedade por quotas limitadas”; (ii) ndo recolhimento de ISS sobre a prestacio de servicos de ensino superior, no
periodo de fevereiro de 2007 a julho de 2009, por nao incluir na base de calculo
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)

do ISS o valor das bolsas concedidas através do PROUNT; e (iii) insuficiéncia de retencao e recolhimento de ISS devido
pelos servicos prestados por empresas de guarda, vigilancia, conservagio e limpeza de imoveis, no periodo de janeiro
de 2005 a maio de 2009. Em 19 de fevereiro de 2010, a SESES apresentou impugnacao ao referido auto de infracao.
No momento, aguarda-se decisdo de 12 instancia. O valor atualizado da autuacao é de R$ 165.700. A classificacdo de
risco de perda atribuida pelos os assessores juridicos externos é remota.

Em 20009, foi interposta A¢ao Ordinéaria distribuida pela SESES, em face da Unido Federal/Fazenda Nacional, através
da qual pleiteia autorizagao para recolher as contribuic¢Ges previdenciarias, de acordo com a gradacao prevista no
artigo 13 da Lei No. 11.096/05 (“Lei do PROUNT”), tendo essa gradacao inicio a partir do 1° més de realizacio da
assembleia geral que autorizou a transformacao da sua natureza juridica para sociedade com fins lucrativos, ocorrida
em fevereiro de 2007, resultando, por conseguinte, na seguinte gradacao para recolhimento das contribuicoes
previdenciarias pela SESES: 20% em 2007; 40% em 2008; 60% em 2009; 80% em 2010 € 100% em 2011, em
detrimento do entendimento da fiscalizacdo do INSS, a qual defende que a contagem do prazo de cinco anos para a
aplicacao da gradagao dos percentuais previstos no referido artigo 13 da Lei do PROUNT teria o seu inicio com a
publicacdo da referida Lei, o que ocorreu em 2005. . Em 7 de agosto de 2012 o TRF julgou favoravelmente a apelacao
da Companhia. Sendo assim, de acordo com a referida decisdo, o inicio da fruicao se da a partir da data da Assembleia
de Acionistas que alterou a natureza juridica da SESES e nio a data da publicacdo da Lei do Prouni. Atualmente, o
processo aguarda julgamento do recurso interposto pela Fazenda Nacional. A classifica¢do de risco de perda atribuida
pelos consultores externos é de possivel e o valor estimado da demanda é de R$11.900.

(vii) Em 2005, foi interposta A¢do Declaratoria e de Repeticao de Indébito distribuida pela SESES, em face da Unido

Federal, para discutir judicialmente a exigéncia da contribuicao ao PIS. Trata-se de acao objetivando a declaracao de
inexisténcia de relacdo juridico-tributaria da obrigacdo do recolhimento da contribuigao ao PIS na medida em que a
Companhia era portadora do CEBAS, bem como do reconhecimento do direito a restitui¢do dos valores recolhidos nos
ultimos dez anos. Em 12 e 22 instancias, foram proferidas decisGes favoraveis a Companhia, reconhecendo a
imunidade e crédito decorrente do recolhimento indevido. Atualmente, o processo encontra-se pendente de
julgamento de recurso especial, interposto pela propria SESES para majoracao de honorarios advocaticios, bem como
de recurso extraordinario, interposto pela Unido Federal, pleiteando a improcedéncia do pedido inicial. Por conta
desse processo, foram depositados os valores que seriam devidos a titulo do PIS (a base de 1% da folha de pagamento),
até o momento da transformacao da SESES de entidade sem fins lucrativos e beneficente de assisténcia social em
sociedade empresaria, ocorrida em 9 fevereiro de 2007. O valor total depositado é de R$ 9.179. A classificacao de risco
de perda atribuida pelos assessores juridicos externos é remota e o valor total envolvido é de R$ 35.662.

(viii) Em 1997, foi lavrado auto de infracao pela Secretaria da Receita Federal, contra a SESES, tendo por objeto alegados

débitos de COFINS, relativos ao exercicio social de 1996, por entender que a Institui¢cdo nao preenchia todos os
requisitos legais para sua qualificagdo como entidade beneficente de assisténcia social e seu correspondente direito a
imunidade tributéria. Essa autuagao continua sendo discutida em esfera administrativa, especificamente no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais. A classificagdo de risco de perda atribuida pelos consultores externos é possivel e o
valor atualizado da demanda é de R$ 3.490;
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(ix)

)

(xi)

Em 2008, foi interposta acdo anulatoéria distribuida pela SESES, em face da Unido Federal, objetivando desconstituir o
crédito fiscal objeto da Intimacao para Pagamento n°® 86202/2008, consubstanciada na cobranga de contribuicoes
previdenciarias supostamente devidas no periodo compreendido entre dezembro de 2005 e fevereiro de 2008.
Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento, aguardando decisao de 12 instancia. A classificacdo de
risco de perda atribuida pelos consultores externos é possivel e o valor atualizado da demanda é de R$ 2.900;

Em 2010, foi lavrado Auto de Infracao pela Secretaria da Receita Federal para exigir da SESES a Contribuicao Social
para Financiamento da Seguridade Social (COFINS), relativa ao periodo compreendido entre 31 de janeiro de 2006 e
31 de janeiro de 2007, supostamente incidente sobre receitas nao decorrentes das atividades proprias da Instituicdo. A
Companhia apresentou impugnacgao em 13 de outubro de 2010. No momento, aguarda-se a apreciacao da referida
impugnacdo. A classificagdo de risco de perda atribuida pelos assessores juridicos externos é possivel e o valor
estimado da demanda é de R$ 1,.700;

Em 2012, foi interposta acao anulatéria de débito com pedido liminar para suspensio da exigibilidade do crédito,
relativo a valores de ISS supostamente devidos no periodo compreendido entre janeiro de 2003 a janeiro de 2007. A
classificacao de risco de perda atribuida pelos assessores juridicos externos € possivel e o valor envolvido atualizado é
de R$3.400; e

(xii) Em 2011, foram lavrados 05 Autos de Infracao pela Secretaria da Receita Federal em face da SESES, relativos ao

periodo de fevereiro a dezembro de 2007, tendo por objeto supostos débitos de (a) contribuigbes previdenciarias (cota
patronal) incidentes sobre a remuneracao de segurados empregados e contribuintes individuais e destinadas ao RAT
(Risco Ambientais do Trabalho) sobre a remuneracao de segurados empregados; (b) suposta ndo declaracdo em GFIP
(Guia Fiscal de Informacoes Previdenciarias) de contribuicoes previdenciarias calculadas e descontadas de segurados
empregados e contribuintes individuais; (¢) contribuic6es previdenciarias (INCRA, FNDE, SESC e SEBRAE)
incidentes sobre a remuneracao de segurados empregados; e (d) multa por descumprimento de obrigacio acessoria,
decorrente de alegadas incorregbes e/ou omissoes relacionadas a GFIP. Foram apresentadas as respectivas
impugnacodes, em 30 de janeiro de 2012. Atualmente, as referidas impugnacoes estdo pendentes de julgamento na
Delegacia Especial da Secretaria da Receita Federal do Brasil de Maiores Contribuintes no Rio de Janeiro -
DEMAC/RJO. O valor total envolvido é de R$ 22.600. De acordo com a opinido dos assessores juridicos externos, a
possibilidade de perda nesses processos € possivel.

(xiii) Em 2012, foi lavrado Auto de Infracio pela Secretaria da Receita Federal em face da Estacio Participacoes, tendo por

objeto supostos débitos de IRPJ e CSLL. O auto questiona a suposta impossibilidade de deducao de uma série de
despesas por nao se enquadrarem no conceito de operacionais (art. 299 do Decreto n® 3.000/1999). Foi apresentada
impugnagdo, em 6 de novembro de 2012, através da qual, em linhas gerais, foi sustentado o enquadramento no
conceito de operacional. Atualmente, a referida impugnacao esta pendente de julgamento na Delegacia Especial da
Secretaria da Receita Federal do Brasil de Maiores Contribuintes no Rio de Janeiro - DEMAC/RJO. O valor total
envolvido é de R$ 3.870. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda
nesses processos € possivel.
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(xiv) Em 2012, foi distribuida Execucao Fiscal pela Fazenda Nacional visando a cobranca judicial dos débitos
consubstanciados nos autos de infracdo n°.:39.808401-7, 39.838008-2 e 39.808402-5, referentes a alegadas
diferencas de recolhimentos de contribui¢Ges previdenciarias, no exercicio de 2007. Foram apresentados os
respectivos embargos a essa execuc¢ao, os quais encontram-se pendentes de julgamento. O valor total envolvido é de
R$ 24.960. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses
processos € possivel.

(xv) Em 2012, foi distribuida Execucao Fiscal pela Fazenda Nacional visando a cobranga judicial dos débitos
consubstanciados no auto de infracdo n°. 36.266.291-6, referente a alegadas diferencas de recolhimentos de
contribuicOes previdenciarias, no exercicio de 2007. Foram apresentados os respectivos embargos a essa execucao, os
quais encontram-se pendentes de julgamento. O valor total envolvido é de R$ 3.030. De acordo com a opinido dos
nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses processos é possivel.

(xvi) Em 2005, foi distribuida A¢do Anulatéria pela SESES, em face da Unido Federal, para questionar a legalidade do
lancamento relativo a cobranca do FINSOCIAL, considerando a suspensao temporaria, pela Secretaria da Receita
Federal, de sua imunidade tributaria através do Ato Declaratorio n°® 14/96. Sentenca publicada em 4 de novembro de
2009, julgando improcedentes os pedidos da SESES. Foram opostos embargos de declaracdo pela SESES, os quais
foram rejeitados em 11 de novembro de 2009. Apresentamos recurso de apelacao em 26 de novembro de 2009, ainda
nao julgado. O valor total depositado e envolvido é de R$ 1.405. A classificagao de risco de perda atribuida pelos
assessores juridicos externos é possivel.

Adiantamentos de convénio

Em 3 de agosto de 2006, foi efetuado contrato de parceria entre as controladas da Companhia e o Unibanco com prazo de
vigéncia até 31 de julho de 2011, onde o objeto principal deste contrato era o de conceder exclusividade/ preferéncia ao
Unibanco na oferta e no fornecimento de produtos e servigos aos alunos, funcionéarios e fornecedores, bem como de ser o
principal provedor de servicos financeiros.

Em contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutencao dessa condi¢ao durante toda a vigéncia do
contrato, ou seja, até 31 de julho de 2011, o Unibanco pagou as empresas controladas uma receita fixa de R$ 15.954, que
esta sendo apropriada ao resultado por tal prazo contratual. Em 18 de fevereiro de 2008, sem que tenha havido mudancas
significativas nas principais clausulas contratuais, as partes firmaram novo acordo prorrogando a parceria até 18 de
fevereiro de 2018. Em contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutenc¢ao dessa condi¢io durante
toda a vigéncia do contrato, o Unibanco pagou a Companhia uma quantia adicional de R$ 18.000. Em 31 de marco de 2012,
o saldo da receita antecipada pelo convénio de reciprocidade bancaria montava R$ 14.192 (R$ 14.914 em 31 de dezembro de
2012), sendo R$ 2.887 classificado no passivo circulante, o qual sera amortizado pelo prazo contratual.

Patrimonio liquido
Capital social
O capital social podera ser aumentado pelo Conselho de Administracao, independentemente de reforma estatutaria, até o

limite de 1.000.000.000 (um bilhdo) a¢does. Em 31 de marco de 2013 o capital social é representado por 97.192.451 acoes
ordinarias.
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A composicao acionaria do capital da Companhia de 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012, é como segue:

Acoes ordinarias

31de

31 de marco dezembro
Acionistas de 2013 % de 2012 %
Private Equity C, LLC 11.773.461 12,1 15.290.209 18,5
GPCP4 - Fundo de Investimento em Participagoes 328.639 0,3 426.804 0,5
Administradores e Conselheiros 518.299 0,5 533.799 0,6
Tesouraria 590.200 0,6 384.600 0,5
Outros 83.981.852 86,5 65.869.939 79,9
97.192.451  100,0 82.505.351 100,0

Nas Assembleias Gerais Ordinarias de 20 de abril, 12 de setembro de 2012, 24 de janeiro e 30 de janeiro de 2013, foram
aprovadas a emissao privada de 182.622, 70.792, 12.771.392 € 1.915.708 ag¢oes ordinarias nominativas, respectivamente,
sem valor nominal, com consequente aumento de capital social da Companhia nos valores de R$ 3.406, R$ 1.521, R$
536.398 e R$ 80.460, dentro do limite do capital autorizado, a fim de atender ao exercicio das op¢des outorgadas aos
beneficiarios do plano de opcao de compra de acées.

(b) Movimentacao das acoes do capital

Em 31 de dezembro de 2012 82.505.351
Emissao de a¢oes ordinarias, em virtude da oferta puiblica de acoes

- AGO 24 de janeiro de 2013 12.771.392
Emissao de acoes ordinarias, em virtude da oferta pablica de acoes

- AGO 31 de janeiro de 2013 1.915.708

Em 31 de marco de 2013 97.192.451

As acdes que compoem o capital ndo possuem valor nominal.
(c) AcoOes em tesouraria

Em Reuniado do Conselho de Administracao do dia 12 de maio de 2010, foi aprovado, por unanimidade, o 1° Programa de
Recompra de nossas acoes, em bolsa de valores, de até 1.527.788 ac6es ordinarias equivalente a 7,21% do capital social.

Em 11 de maio de 2011 o programa foi encerrado e foram adquiridas 59.000 (cinquenta e nove mil) ac6es ordinarias,
equivalente a 3,86% do total de acGes previstas para o Programa.

Um novo programa foi aberto em 14 de julho de 2011, foi aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia, o 2°
Programa de Recompra de AcGes, que teve por objetivo aplicar recursos disponiveis, observado o limite do saldo de lucros

ou reservas em 31 de dezembro de 2010, de forma a maximizar a geracdo de valor para o acionista, dentro de um limite
estipulado de até 3.323.796 acoes ordinérias equivalente a 5% do capital social da Companhia.
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Em complemento ao 2° Programa de Recompra, o Conselho de Administracao aprovou em reuniao realizada em 27 de
setembro de 2011, autorizou a recompra de a¢des de sua propria emissdo, mediante a contratacdo de opgdes de compra
("calls"), e o lancamento de opg¢oes de venda ("puts” e conjuntamente opg¢oes) referenciadas em acoes de emissao da
Companbhia, para fins de cancelamento, permanéncia em tesouraria e / ou posterior alienacao, podendo ainda ser utilizadas
para atender ao eventual exercicio de op¢oes no ambito dos programas de opcao de recompra de a¢cdes da Companhia, nos
termos da instrucdo CVM n°390/03, intermediada pelo Itad. Essa operacdo carrega um custo de renda fixa pos-fixada na
medida em que a obrigacdo da Companhia representa o valor desembolsado pela instituicao financeira na data da
recompra, acrescida a uma taxa pré-fixada equivalente a taxa DI mais spread.

Apbs o encerramento do 2° programa de recompra de ac6es em 13 de julho de 2012, a Companhia comecou a realizar o
exercicio das opg¢oes do programa de recompra com derivativos, sendo a primeira call exercida em 17 de setembro de 2012.

As opcoes serao liquidadas por meio da entrega fisica das ac6es mediante o pagamento do preco de exercicio, o qual sera
determinado com base no preco das op¢oes acrescido dos devidos encargos financeiros.

O prazo maximo para realizacdo das operacdes em referéncia é de 180 (cento e oitenta) dias a contar de 3 de outubro de
2011 e o prazo de vencimento das op¢oes nao sera superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias contados da data de
cada operacao.

Até 31 de marco de 2013 a Companhia exerceu a opcao de compra de 214.300 (duzentas e quatorze mil e trezentas agoes)
acOes a um preco médio de R$ 19,28.

Custo
Opcoes de recompra de acoes Operacao médio Saldo
31 de dezembro de 2012 214.300 19,67 4.216
Exercicio da opc¢ao de compra (205.600) 19,53 (4.016)
31 de margo de 2013 8.700 22,09 200
Custo
Quantidade médio Saldo
Opcoes de recompra de agoes 8.700 22,09 200
Acoes em tesouraria adquiridas 590.200 18,89 11.148
31 de margo de 2013 11.348

Reservas de capital
Agio na subscricio de acoes
A reserva de 4gio refere-se a diferenca entre o preco da subscri¢do que os acionistas pagaram pelas agdes e o seu valor

nominal. Por se tratar de uma reserva de capital, somente podera ser utilizada para aumento de capital, absorcao de
prejuizos, resgate, reembolso ou compra de acoes ou pagamento de dividendo cumulativo a acoes preferenciais.
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O valor do agio na subscricao de acoes nas informacoes contabeis intermediarias de 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro
de 2012, e composto da seguinte forma:

Controladora

31de 31de

marco dezembro

de 2013 de 2012

Reserva de impostos 3 3
Lucros nao distribuiveis (*) 96.477 96.477
Reserva especial de 4gio na incorporagao 85 85
96.565 96.565

(*) Lucros auferidos em periodos anteriores a a transformacao da Companhia em sociedade empresarial
Opcoes de outorgas

A Companhia constituiu a Reserva de Capital para Op¢oes de Ac¢oes outorgadas no montante de R$ 1.379 durante o
trimestre findo em 31 de margo de 2013 (R$ 4.538 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012), conforme
mencionado na Nota 21 (b). Como o pronunciamento técnico requer, o valor justo das opcoes foi determinado na data da
outorga e esta sendo reconhecido pelo periodo de aquisicao do direito (vesting period), até a data dessas informacoes
contabeis intermediarias individuais e consolidadas.

Reservas de lucros
Reserva legal

Constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do capital social realizado, ou 30%
do capital social, acrescido das reservas de capital. Apos esse limite, a apropriacao nao mais se faz obrigatorio. A reserva de
capital somente podera ser utilizada para aumento de capital social ou para compensar prejuizos acumulados.

Reserva de retencao de lucros

E destinada a aplicaciio em investimentos previstos em orcamento de capital, em conformidade com o art. 196 da Lei das
Sociedades por Acoes.

Em 31 de dezembro de 2012, dos resultados acumulados pela Companhia, foi destinado o valor de R$ 78.152 a reserva de
retencao de lucros, objetivando a realizacao dos investimentos previstos no orcamento de capital da Companhia, preparado
por sua Administracio. Aprovada na Assembleia Geral Ordinéria realizada em 30 de abril de 2013.

Instrumentos financeiros e analise de
sensibilidade dos ativos e passivos financeiros

Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros foram determinados com base em informac6es de mercado
disponiveis e metodologias de valoriza¢io apropriadas para cada situagido. Entretanto, consideravel julgamento foi
requerido na interpretacido dos dados de mercado para produzir a estimativa do valor de realizacdo mais adequada. Como
consequéncia, as estimativas aqui apresentadas nao indicam, necessariamente, os montantes que poderao ser realizados no
mercado de troca corrente. O uso de diferentes informacoes de mercado e/ou metodologias de avaliagdo podera ter um
efeito relevante no montante do valor de mercado.
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Os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012 encontram-
se registrados nas contas patrimoniais e por valores compativeis com aqueles praticados no mercado. Os principais estao
descritos a seguir, bem como os critérios, premissas e limita¢oes utilizados no célculo dos valores de mercado:

Caixa e equivalentes de caixa
e titulos e valores mobiliarios

Os valores contabilizados se aproximam dos valores de mercado em razao do vencimento a curto prazo desses
instrumentos.

Empréstimos e financiamentos
Sao mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.
Contas a receber

S3o classificados como empréstimos e recebiveis, e estao contabilizados pelos seus valores contratuais, os quais
aproximame-se ao valor de mercado.

Demais instrumentos
financeiros ativos e passivos

Os valores estimados de realizacio de ativos e passivos financeiros do Grupo foram determinados por meio de informacoes
disponiveis no mercado e metodologias apropriadas de avaliacoes.

Fatores de riscos financeiros

Todas as operagoes do Grupo sao realizadas com bancos de reconhecida liquidez, o que minimiza seus riscos. A
administracgio constitui provisao para créditos de liquidacao duvidosa em montante julgado suficiente para cobrir possiveis
riscos de realizacdo das contas a receber; portanto, o risco de incorrer em perdas resultantes da dificuldade de recebimento
de valores faturados encontra-se mensurado e registrado contabilmente. Os principais fatores de risco de mercado que
afetam o negdcio do Grupo podem ser assim enumerados:

Risco de crédito

Decorre de eventual dificuldade de cobranca dos valores dos servicos prestados.

O Grupo também esta sujeito a risco de crédito proveniente de suas aplicagdes financeiras.

O risco de crédito relativo a prestacao de servigos é minimizado por um controle estrito da base de alunos, pelo
gerenciamento ativo da inadimpléncia e pela pulverizacao dos saldos.

Com relacao ao risco de crédito associado as institui¢oes financeiras, a Companhia e suas controladas atuam de acordo com
a Politica de Investimento e Derivativos Financeiros, aprovada pelo Conselho de Administracao. Os saldos de caixa e

equivalentes de caixa, titulos e valores mobiliarios e depdsitos judiciais encontram-se com institui¢oes financeiras com
riscos de crédito AA a AAA de acordo com agéncia de crédito Standard & Poor's, Fitch e Moody's.
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(b) Risco de taxa de juros

O Grupo esta exposto a oscilacdo da taxa CDI (Certificado de Deposito Interbancario), que remunera suas aplicacoes
financeiras e suas dividas. Adicionalmente, qualquer aumento nas taxas de juros podera elevar o custo dos empréstimos
estudantis, inclusive os empréstimos nos termos do FIES, e reduzir a demanda em relacao aos cursos.

(c) Risco de taxa de cambio

O resultado do Grupo néo é suscetivel a sofrer variagoes pela volatilidade da taxa de cambio, pois o Grupo néo possui
operacoes significativas em moeda estrangeira.

(d) Risco de liquidez

O risco de liquidez consiste na eventualidade do Grupo nao dispor de recursos suficientes para cumprir com seus
compromissos em funcao dos diferentes prazos de liquidacao de seus direitos e obrigacGes.

O controle da liquidez e do fluxo de caixa do Grupo sao monitorados diariamente pelas areas de Gestao do Grupo, de modo
a garantir que a geracao operacional de caixa e a captacao prévia de recursos, quando necessaria, sejam suficientes para a
manutencao do seu cronograma de compromissos, nao gerando riscos de liquidez para o Grupo. Nao houve mudanca
relevante nos instrumentos financeiros passivos do Grupo em 31 de marco de 2013 em relacio a 31 de dezembro de 2012.

A tabela a seguir analisa os passivos financeiros nao derivativos do Grupo, por faixas de vencimento, correspondentes ao
periodo remanescente entre a data do balanco patrimonial e a data contratual do vencimento. Os valores divulgados na
tabela sdo os fluxos de caixa nao descontados contratados.

Consolidado
Menos de Entre um Entre dois Acima de
um ano e dois anos e cinco anos cinco anos
Em 31 de marco de 2013
Fornecedores 20.109
Empréstimos 26.253 51.363 249.303 33.520
Obrigagdes com arrendamento financeiro 3.612 2.614
Compromissos a pagar 11.199 4.813 734 5.804
Em 31 de dezembro de 2012
Fornecedores 35.435
Empréstimos 26.035 49.820 249.192 35.261
Obrigacoes com arrendamento financeiro 3.631 3.533
Compromissos a pagar 12.985 3.457 1.592 6.131

(e) Analise de sensibilidade
A Deliberacdo CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 dispoe que as companhias abertas devem divulgar, em nota
explicativa especifica, informagoes qualitativas e quantitativas sobre todos os seus instrumentos financeiros, reconhecidos
ou ndo como ativos ou passivos em seu balang¢o patrimonial.
Os instrumentos financeiros do Grupo sdo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, a pagar,

depositos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estdo registrados pelo valor de custo, acrescidos de rendimentos ou
encargos incorridos, os quais em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012 se aproximam dos valores de mercado.
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Os principais riscos atrelados as operacoes do Grupo estao ligados a variacao do CDI (Certificado de Deposito
Interbancario).

A instrucao CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentacao de informacoes sobre instrumentos
financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacido do quadro demonstrativo de analise de sensibilidade.

Com relacdo aos empréstimos, referem-se a operacoes cujo valor registrado é proximo do valor de mercado desses
instrumentos financeiros.

As aplicacoes com CDI estao registrados a valor de mercado, conforme cotacoes divulgadas pelas respectivas instituicoes
financeiras e os demais se referem, em sua maioria, a certificado de depésito bancario e operagdes compromissadas,
portanto, o valor registrado desses titulos ndo apresenta diferenca para o valor de mercado.

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas aplica¢des financeiras ao qual a Companhia estava exposta
na data base de 31 de marco de 2013, foram definidos 03 cenéarios diferentes. Com base na tltima taxa basica de juros
determinada pelo BACEN na reunido do Comité de Politica Monetaria em 06 de marco de 2013 (7,25% a.a), utilizou-se esta
taxa como cenério provavel para o ano. A partir desta, foram calculadas variagoes de 25% e 50%.

Para cada cenério foi calculada a "receita financeira bruta", nao levando em consideracao a incidéncia de tributos sobre os
rendimentos das aplicagoes. A data base utilizada da carteira foi 31 de marco de 2013, projetando um ano e verificando a
sensibilidade do CDI com cada cenario.

Cenario elevaciao do CDI

Operacoes Risco Cenario provavel (I) Cenario (II) Cenario (III)
Aplicagdes financeiras (*) CDI 7,25% 9,06% 10,88%
729.096 52.859 66.074 79.289

Operacdes Risco Cenario provavel (I) Cenario (IT) Cenario (IIT)

Debéntures CDI+1,60 7,25% 9,06% 10,88%

(204.421) (18.328) (22.093) (25.857)

IFCI CDI+1,53 7,25% 9,06% 10,88%

(49.399) (4.392) (5.301) (6.210)

IFCII CDI+1,69 7,25% 9,06% 10,88%

(18.274) (1.656) (1.993) (2.330)

Posicio liquida 28.483 36.688 44.892

Cenario queda do CDI

Operacoes Risco Cenario provavel (I) Cenario (II) Cenario (I1I)

Aplicacoes financeiras CDI 7,25% 5,44% 3,63%

729.096 52.859 39.645 26.430

Operacoes Risco Cenario provavel (I) Cenario (II) Cenario (IIT)

Debéntures CDI+1,60 7,25% 5,44% 3,63%

(204.421) (18.328) (14.564) (10.800)

IFCI CDI+1,53 7,25% 5,44% 3,63%

(49.399) (4.392) (3-483) (2.574)

IFCII CDI+1,69 7,25% 5,44% 3,63%

(18.274) (1.656) (1.319) (982)

Posicao liquida 28.483 20.278 12.074
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() Gestao de capital

A divida da Companhia para relagio do capital ao final do periodo é apresentada a seguir em dados consolidados:

Consolidado

31de 31de

marco dezembro

de 2013 de 2012

Total do passivo 550.204 528.307
(-) Caixa e equivalente de caixa (18.395) (18.132)
Divida liquida 531.899 510.175
Patrimonio liquido 1.371.336 707.035
Divida liquida sobre patriménio 0,39 0,72

(g) Valor justo dos instrumentos financeiros

Em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o valores contabeis dos instrumentos financeiros da Companhia se
aproximam dos seus valores justos.

Os instrumentos financeiros do Grupo foram classificados como empréstimos e recebiveis ou outros passivos financeiros,
com excecao dos titulos e valores mobiliarios (Nota 3) classificados como titulos para negociacao.

O quadro abaixo apresenta os instrumentos financeiros consolidados abertos pela hierarquia de valor justo:

Consolidado

31 de marco de 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo financeiro
Titulos e valores mobiliarios 729.096
729.096

31 de marco de 2012

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo financeiro
Titulos e valores mobiliarios 122.340
122.340

O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para negociacao e
disponiveis para venda) é baseado nos precos de mercado, cotados na data do balanco. Um mercado é visto como ativo se
os precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de
inddstrias, servico de precificacao, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transacoes de mercado reais e que
ocorrem regularmente em bases puramente comerciais. O preco de mercado cotado utilizado
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para os ativos financeiros mantidos pelo Grupo é o precgo de transacoes atuais. Esses instrumentos estdo incluidos no Nivel
1. Os instrumentos incluidos no Nivel 1 compreendem, principalmente, os investimentos patrimoniais do IBOVESPA 50
classificados como titulos para negociacio ou disponiveis para venda.

O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de
balcao) é determinado mediante o uso de técnicas de avaliacdo. Essas técnicas de avaliacdo maximizam o uso dos dados
adotados pelo mercado onde estao disponiveis com o menor uso possivel de estimativas especificas do Grupo. Se todas as
informacoes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara
incluido no Nivel 2.

Se uma ou mais informagdes relevantes nio estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara
incluido no Nivel 3.

Técnicas de avaliacao especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros incluem:
o Precos de mercado cotados ou cotacoes de instituicoes financeiras ou corretoras para instrumentos similares;

o O valor justo de swaps de taxa de juros calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados com base nas
curvas de rendimento adotadas pelo mercado;

o O valor justo dos contratos de cdmbio futuros determinado com base nas taxas de cambio futuras na data do balanco,
com o valor resultante descontado ao valor presente; e

o Outras técnicas, como a analise de fluxos de caixa descontados, sdo utilizadas para determinar o valor justo para os
instrumentos financeiros remanescentes.

Cobertura de seguros (nao revisado)

A Companhia e suas controladas possuem um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar os riscos,

buscando no mercado coberturas compativeis com seu porte e suas operacoes. As coberturas foram contratadas pelos

montantes a seguir indicados, considerados suficientes pela Administra¢io para cobrir eventuais sinistros, considerando a

natureza de sua atividade, os riscos envolvidos em suas operacoes e a orientacao de seus consultores de seguros.

A Companhia e suas controladas possuiam as seguintes principais apoélices de seguro contratadas com terceiros:

Importancias seguradas

31de

31 de marco dezembro

de 2013 de 2012

Responsabilidade Civil dos Diretores 80.000 80.000
Incéndio de bens do imobilizado 87.030 87.030
Responsabilidade Civil 10.000 10.000
Despesa Fixa 5.000 5.000
Equipamentos Eletronicos 200 200
Vida em Grupo 345.570 333.790
Demais Ramos 2.660 2.660
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Remuneracao dos administradores
Remuneraciao

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des e com o Estatuto Social da Companhia, é de responsabilidade dos acionistas,
em Assembleia Geral, fixar o montante global da remuneracao anual dos administradores. Cabe ao Conselho de
Administracao efetuar a distribuicao da verba entre os administradores. Em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 3 de
abril de 2012, foi fixado o limite de remuneracao global mensal dos Administradores (Conselho de Administrac¢ao e
Diretoria) da Companhia.

Nos periodos findos em 31 de marcgo de 2013 e 31 de marco de 2012, a remuneracao total (salarios e participagdo nos lucros)
dos conselheiros, dos diretores e dos principais executivos da Companhia foi de R$ 1.331 e R$ 1.300, respectivamente,
remuneracoes estas dentro dos limites aprovados em correspondentes Assembleias de Acionistas.

A Companhia e suas controladas nao concedem beneficios po6s-empregos, beneficios de rescisao de contrato de trabalho ou
outros beneficios de longo prazo para a Administracio e seus empregados, exceto pelo plano de opcao de compra de acoes
descrito na Nota 21 (b).

Plano de opciao de compra de acoes

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 12 de setembro de 2008, os acionistas aprovaram o Plano de Opcao de Compra de
Aco6es da Companhia (“Plano”), direcionado aos administradores, empregados e prestadores de servico da companhia
(“beneficiarios”). O Plano é administrado pelo Comité de Administragdo do Plano, criado pelo Conselho de Administra¢ao
especificamente para este fim em reunido realizada em 1° de julho de 2008. Compete ao Comité, periodicamente, criar
programas de opcao de aquisicao de acoes e outorgar a listagem de Beneficiarios (revisada de tempos em tempos) as opgoes
e as regras especificas aplicaveis, sempre observadas as regras gerais do Plano (“Programa”).

O Volume de op¢oes de aquisicao de a¢oes esta limitado 5% das acOes representativas do capital social da Companhia na
data da aprovacao de cada Programa.

A opcao de aquisicao de agoes € formalizada em contrato individual firmado entre a Companhia e cada beneficirio. Como
condicao para aquisicao do direito a op¢io de compra de agoes, o beneficiario deve efetuar o pagamento do valor das ac6es
em até 30 (trinta) dias contados da subscricdo ou aquisicio das acoes relativas ao lote incorporado e exercido. Para o 1°
Programa de Opcao de Compra de A¢des, aprovado pelo Comité em 15 de julho de 2008, o preco de exercicio das opgoes
sera de R$ 16,50 (dezesseis reais e cinquenta centavos) por acdo, devidamente corrigido pelo IGPM desde 11 de julho de
2008, e deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio por acdo, eventualmente pago pela Companhia, a
partir da data de celebracio do contrato individual com o beneficiario.

Para o 2° Programa de Opc¢ao de Compra de Acbes, aprovado pelo Comité em 20 de abril de 2010, o preco de exercicio das
opcoes sera de R$ 19,00 (dezenove reais) equivalente ao valor médio das ac¢oes dos tltimos 30 (trinta) pregdes na Bolsa de
Valores de Sao Paulo anteriores a data da inclusdo do beneficiario no 2° Programa, devidamente corrigido pelo IGPM desde
a data da inclusao do beneficiario no 2° Programa, e deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio por
acdo eventualmente pago pela Companhia a partir da data da celebragio do contrato individual com o beneficiario. O
Comité podera, quando da inclusdo do beneficiario no 2° Programa, determinar que seja concedido um desconto de até
10% (dez por cento) no preco de exercicio.
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Em 20 de dezembro de 2010 com o encerramento do 2° Programa foi aprovada a criacdo do 3° Programa, com o preco de
emissao das ac¢Oes a serem adquiridas de R$ 23,60 (vinte e trés reais e sessenta centavos), sendo que o valor sera acrescido
de correcdo monetaria com base na variacdo do IGPM desde a data de 3 de janeiro de 2011, até a data do efetivo exercicio
da opcao.

Em 2 de abril de 2012 com o encerramento do 3° Programa foi aprovada a criacdo do 4° programa, com o preco de emissao
das acOes a serem adquiridas de R$ 19,00 (dezenove reais), com seu valor acrescido de correcdo monetaria com base na
variacdo do IGPM desde a data de 2 de abril de 2012, até a data do efetivo exercicio da opcao.

Em 31 de marco de 2013 o nimero de opc¢oes outorgadas que tenham sido exercidas era de 639.961 acoes. O saldo de agoes
que compoOem essas opcoes € 3.389.162 agoes.

A partir de 2013 a Companhia passa a utilizar para o calculo do valor justo das opc¢oes de cada outorga o modelo Binomial,
porém nao modificaremos as outorgas antigas, de acordo com as normas estabelecidas no pronunciamento CPC 10, que
continuam a ser calculadas pelo modelo de Black and Scholes.
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As premissas utilizadas para calculo de cada outorga, a partir do modelo de Black-Scholes, sdo descritas a seguir:

Quantidade de Quantidade de
Programa Data fim da Data de Preco Justo no Prego do Ativo Expectativa de Expectativa de Taxa de juros Vida Estimada Acbes/Opgoes Acbes/Opgoes
caréncia Expiracdo Outorga Base (*) Volatilidade Dividendos livre de risco (em anos) Outorgadas Disponiveis
15/4/2009 15/4/2019 R$ 10,06 RS$ 23,50 57,49% 0,97% 6,85% 4,68 242.556 54.306
Programa 15/4/2010 15/4/2020 R$ 12,41 R$ 23,50 57,49% 0,97% 6,85% 4,68 242.542 54.302
1P jal/o8 15/4/2011 15/4/2021 R$ 14,03 R$ 23,50 57,49% 0,97% 6,85% 4,68 242.542 54.302
14/4/2012 14/4/2022 R$ 16,08 RS$ 23,50 57,49% 0,97% 6,85% 4,68 242.542 54.302
14/4/2013 14/4/2023 R$ 14,11 R$ 23,50 57,49% 0,97% 6,85% 4,76 242.542 54.302
15/4/2009 15/4/2019 R$ 3,17 R$ 14,05 56,00% 1,62% 8,42% 4,68 221.215 87.881
Programa 15/4/2010 15/4/2020 R$ 5,12 R$ 14,05 56,00% 1,62% 8,42% 4,68 221.211 87.878
1P set/08 15/4/2011 15/4/2021 R$ 6,42 R$ 14,05 56,00% 1,62% 8,42% 4,68 221.211 87.878
14/4/2012 14/4/2022 R$ 7,12 R$ 14,05 56,00% 1,62% 8,42% 4,68 221.211 87.878
14/4/2013 14/4/2023 R$ 8,02 R$ 14,05 56,00% 1,62% 8,42% 4,68 221.211 87.878
15/4/2010 15/4/2020 R$ 3,06 R$ 13,20 63,99% 1,72% 6,83% 4,68 212.123 187.882
Programa 15/4/2011 15/4/2021 R$ 4,97 R$ 13,20 63,99% 1,72% 6,83% 4,68 212.121 187.878
1P jan/o9 14/4/2012 14/4/2022 R$ 6,21 R$ 13,20 63,99% 1,72% 6,83% 4,68 212,121 187.878
14/4/2013 14/4/2023 R$ 7,12 R$ 13,20 63,99% 1,72% 6,83% 4,68 212,121 187.878
14/4/2014 14/4/2024 R$ 7,6 R$ 13,20 63,99% 1,72% 6,83% 4,68 212.121 187.878
15/4/2010 15/4/2020 R$ 7,12 R$ 20,10 56,75% 1,13% 5,64% 4,68 58.194 47.284
Programa 15/4/2011 15/4/2021 R$ 9,31 R$ 20,10 56,75% 1,13% 5,64% 4,68 58.179 47.270
1P set/09 14/4/2012 14/4/2022 R$ 10,77 R$ 20,10 56,75% 1,13% 5,64% 4,68 58.179 47.270
14/4/2013 14/4/2023 R$ 11,97 R$ 20,10 56,75% 1,13% 5,64% 4,68 58.179 47.270
14/4/2014 14/4/2024 R$ 12,64 R$ 20,10 56,75% 1,13% 5,64% 4,68 58.179 47.270
15/4/2011 15/4/2021 R$ 11,20 R$ 24,50 63,15% 0,93% 6,23% 4,68 29.705 16.976
Programa 14/4/2012 14/4/2022 R$ 13,66 R$ 24,50 63,15% 0,93% 6,23% 4,68 29.695 16.968
1P jan/10 14/4/2013 14/4/2023 R$ 15,33 R$ 24,50 63,15% 0,93% 6,23% 4,68 29.695 16.968
14/4/2014 14/4/2024 R$ 16,60 RS$ 24,50 63,15% 0,93% 6,23% 4,68 29.695 16.968
14/4/2015 14/4/2025 R$ 17,39 R$ 24,50 63,15% 0,93% 6,23% 5,26 29.695 16.968
15/4/2011 15/4/2021 R$ 9,47 R$ 22,50 62,20% 1,01% 6,21% 4,68 30.303 30.303
Programa 14/4/2012 14/4/2022 R$ 11,88 R$ 22,50 62,20% 1,01% 6,21% 4,68 30.303 30.303
1P mar/10 14/4/2013 14/4/2023 R$ 13,49 R$ 22,50 62,20% 1,01% 6,21% 4,68 30.303 30.303
14/4/2014 14/4/2024 R$ 14,72 R$ 22,50 62,20% 1,01% 6,21% 4,68 30.303 30.303
14/4/2015 14/4/2025 R$ 15,48 R$ 22,50 62,20% 1,01% 6,21% 5,12 30.303 30.303
15/4/2011 15/4/2021 R$ 6,15 R$ 20,20 58,84% 1,52% 6,25% 4,68 43.234 27.088
Programa 14/4/2012 14/4/2022 R$ 8,61 R$ 20,20 58,84% 1,52% 6,25% 4,68 43.228 27.082
2P jul/10 14/4/2013 14/4/2023 R$ 10,20 R$ 20,20 58,84% 1,52% 6,25% 4,68 43.228 27.082
14/4/2014 14/4/2024 R$ 11,39 R$ 20,20 58,84% 1,52% 6,25% 4,68 43.228 27.082
14/4/2015 14/4/2025 R$ 12,12 R$ 20,20 58,84% 1,52% 6,25% 4,68 43.228 27.082
15/4/2011 15/4/2021 R$ 10,08 R$ 25,20 57,60% 1,52% 5,88% 4,68 4.000 4.000
Programa 14/4/2012 14/4/2022 R$ 12,66 R$ 25,20 57,60% 1,52% 5,88% 4,68 4.000 4.000
2P Nov/10 14/4/2013 14/4/2023 R$ 14,39 R$ 25,20 57,60% 1,52% 5,88% 4,68 4.000 4.000
14/4/2014 14/4/2024 R$ 15,72 R$ 25,20 57,60% 1,52% 5.88% 4,68 4.000 4.000
14/4/2015 14/4/2025 R$ 16,55 R$ 25,20 57,60% 1,52% 5,88% 4,68 4.000 4.000
15/4/2012 15/4/2022 R$ 8,89 R$ 27,00 56,55% 1,14% 5,79% 4,68 65.287 53.419
Programa 14/4/2013 14/4/2023 R$ 11,08 R$ 27,00 56,55% 1,14% 5,79% 4,68 65.269 53.405
3P jan/11 14/4/2014 14/4/2024 R$ 14,06 R$ 27,00 56,55% 1,14% 5,79% 4,68 65.269 53.405
14/4/2015 14/4/2025 R$ 15,67 R$ 27,00 56,55% 1,14% 5,79% 4,68 65.269 53.405
14/4/2016 14/4/2026 R$ 16,70 R$ 27,00 56,55% 1,14% 5,79% 4,68 65.269 53.405
15/4/2012 15/4/2022 R$ 6,44 RS 23,40 54,94% 1,32% 6,20% 4,68 55.108 39.84
Programa 14/4/2013 14/4/2023 R$ 9,38 R$ 23,40 54,94% 1,32% 6,20% 4,68 55.080 39.827
3P abr/11 14/4/2014 14/4/2024 R$ 11,33 R$ 23,40 54,94% 1,32% 6,20% 4,68 55.080 39.827
14/4/2015 14/4/2025 R$ 12,84 R$ 23,40 54,94% 1,32% 6,20% 4,68 55.080 39.827
14/4/2016 14/4/2026 R$ 13,79 R$ 23,40 54,94% 1,32% 6,20% 4,68 55.080 39.827
15/4/2013 15/4/2023 R$ 4,96 R$ 19,51 51,66% 1,65% 4,29% 4,68 102.000 91.000
Programa 14/4/2014 14/4/2024 R$ 7,01 R$ 19,51 51,66% 1,65% 4,29% 4,68 102.000 91.000
4P abr/12 14/4/2015 14/4/2025 R$ 8,36 R$ 19,51 51,66% 1,65% 4,29% 4,68 102.000 91.000
14/4/2016 14/4/2026 R$ 9,40 R$ 19,51 51,66% 1,65% 4,29% 4,68 102.000 91.000
14/4/2017 14/4/2027 R$ 10,06 R$ 19,51 51,66% 1,65% 4,29% 4,68 102.000 91.000
14/4/2013 14/4/2023 R$ 8,40 R$ 24,30 50,78% 1,23% 4,29% 4,68 16.000 16.000
Programa 14/4/2014 14/4/2024 R$ 10,59 R$ 24,30 50,78% 1,23% 4,29% 4,68 16.000 16.000
4P jul/12 14/4/2015 14/4/2025 R$ 12,09 R$ 24,30 50,78% 1,23% 4,29% 4,68 16.000 16.000
14/4/2016 14/4/2026 R$ 13,29 R$ 24,30 50,78% 1,23% 4,29% 4,68 16.000 16.000
14/4/2017 14/4/2027 R$ 14,07 R$ 24,30 50,78% 1,23% 4,29% 4,68 16.000 16.000
15/4/2013 15/4/2023 R$ 9,72 R$ 25,99 50,39% 1,15% 4,29% 4,68 6.000 6.000
Programa 14/4/2014 14/4/2024 R$ 11,01 R$ 25,99 50,39% 1,15% 4,29% 4,68 6.000 6.000
4P ago/12 14/4/2015 14/4/2025 R$ 13,43 R$ 25,99 50,39% 1,15% 4,29% 4,68 6.000 6.000
14/4/2016 14/4/2026 R$ 14,66 R$ 25,99 50,39% 1,15% 4,29% 4,68 6.000 6.000
14/4/2017 14/4/2027 R$ 15,46 R$ 25,99 50,39% 1,15% 4,29% 4,69 6.000 6.000
15/4/2013 15/4/2023 R$ 21,56 R$ 39,39 49,44% 0,76% 3,50% 4,68 5.000 5.000
Programa 14/4/2014 14/4/2024 R$ 23,28 R$ 39,39 49,44% 0,76% 3,50% 4,68 5.000 5.000
4P Nov/12 14/4/2015 14/4/2025 R$ 24,73 R$ 39,39 49,44% 0,76% 3,50% 4,68 5.000 5.000
14/4/2016 14/4/2026 R$ 26,00 R$ 39,39 49,44% 0,76% 3,50% 4,68 5.000 5.000
14/4/2017 14/4/2027 R$ 26,88 R$ 39,39 49,44% 0,76% 3,50% 4,68 5.000 5.000
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As premissas utilizadas para calculo de cada outorga, a partir do modelo de Binomial, sdo descritas a seguir:

Programa

Data fim da
caréncia

Data de
Expiracdo

Preco Justo
no Outorga

Preco do
Ativo
Base(*)

Expectativa
d

e
Volatilidade

Taxa de
juros livre
de risco

Proporcao de
Exercicio
Antecipado

Média da taxa

Vida

de saida apos a Estimada

caréncia

(em anos)

Quantidade de
Agdes/Opgoes
Outorgadas

Quantidade de
Acbes/Opcoes
Diponiveis

10/1/2014

10/1/2014

RS 25,49

RS 43,20

33,47%

3,90%

3

20,00%

53.400

53.400

10/1/2015

10/1/2015

R$ 25,92

R$ 43,20

33,47%

3,90%

20,00%

53.400

53.400

10/1/2016

10/1/2016

RS 26,36

RS 43,20

33,47%

3,90%

20,00%

53.400

53.400

Programa 4P

10/1/2017

10/1/2017

R$ 26,79

R$ 43,20

33,47%

3,90%

20,00%

53.400

53.400

jan/13

10/1/2018

10/1/2018

RS 27,22

RS 43,20

33,47%

3,90%

3
3
3
3

20,00%

53.400

53.400

(*) Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas.

Em atendimento ao disposto no pronunciamento técnico CPC 10, os pagamentos baseados em ac¢bes que estavam em aberto
em 31 de marco de 2013 foram mensurados e reconhecidos pela Companhia.

A Companhia reconhece mensalmente as op¢oes de acoes outorgadas, como reserva de capital com contrapartida no
resultado, de R$ 1.379 no trimestre findo em 31 de marco de 2013 (R$ 4.538 no exercicio findo em 31 de dezembro de

2012).

Além do Plano de Opc¢ao de Compra de A¢des, a Companhia nao concedeu quaisquer outros beneficios aos seus
administradores até 31 de marco de 2013.

As variacgGes na quantidade de opgdes de compra de acoes em aberto e seus correspondentes pregos médios ponderados do
exercicio estao apresentados a seguir:

Diretoria Estatutaria

1° de janeiro
Concedidas
Exercidas

Em 31 de dezembro/ 31 de

marco

54 de 66

31 de marco de 2013

31 de dezembro de 2012

Preco Preco

médio de médio de
exercicio Opcoes - exercicio Opcoes -
por acio  milhares por acio  milhares
22.07 418.867 22,07 418.867
19,76 490.550 19,76 490.550
19,43 206.006 19,43 206.006
22,06 703.411 22.06 703.411
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Conselho de administracao

31 de marco de 2013

31 de dezembro de 2012

Preco médio

Preco médio

de exercicio Opcoes - de exercicio Opcoes -

por acido milhares por acio milhares

1° de janeiro 22,07 18.000 22,07 18.000

Concedidas 19,76 12.000 19,76 12.000

Exercidas 24,00 20.000 24,00 20.000
Em 31 de dezembro/ 31 de

marco 2275 10.000 22,75 10.000

Lucro por acao

Em atendimento ao CPC 41 (IAS 33) (aprovado pela Deliberacio CVM n° 636 - Resultado por Acao), a Companhia
apresenta a seguir as informacoes sobre o lucro por acdo em 31 de marco de 2013.

O célculo basico de lucro por acio é feito através da divisdo do lucro liquido do exercicio, atribuido aos detentores de agoes
ordinarias da controladora, pela quantidade média ponderada de ac¢bes ordinérias disponiveis durante o exercicio.

O lucro diluido por acdo é calculado através da divisao do lucro liquido atribuido aos detentores de ac¢oes ordinarias da
controladora pela quantidade média ponderada de a¢oes ordinarias disponiveis durante o exercicio mais a quantidade
média ponderada de acbes ordinarias que seriam emitidas na conversao de todas as acoes ordinarias potenciais diluidas em

acgoes ordinarias.

Os quadros abaixo apresentam os dados de resultado e ac6es utilizados no calculo dos lucros béasico e diluido por acéo:

Lucro por aciao basico

31de marco 31de marco

Numerador
Lucro liquido do periodo

Denominador (em milhares de acoes)
Média ponderada de nimero de aces em circulacio

Lucro liquido por acao basico

de 2013 de 2012
66.642 39.917
97.192.451 82.251.937
0,00069 0,00049

55 de 66

PAGINA: 88 de 99



(b)

23

24

ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Versao : 1

Lucro por acao diluido

Numerador
Lucro liquido do periodo

Denominador (em milhares de acoes)
Média ponderada de nimero de aces em circulacao
Potencial incremento na quantidade de acoes em
funcao do plano de opcoes

Média ponderada ajustada de acGes em circulagao

Lucro liquido por acao diluido

Receita liquida de servicos prestados

Receita bruta das atividades
Deducoes da receita bruta
Gratuidades - bolsas de estudo
Devolucao de mensalidades e taxas
Descontos concedidos
Impostos
FGEDUC

Receita liquida das atividades

Custos dos servicos prestados

Pessoal e encargos sociais

Energia elétrica, dgua, gés e telefone
Aluguéis, condominios e IPTU

Correios e Malotes

Depreciagao e amortizagao

Material didatico

Servicos de terceiros - seguranca e limpeza

Custos dos servigos prestados
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31 de marco

31 de marco

de 2013 de 2012
66.642 39.917
97.192.451 82.251.937
1.002.234 1.063.703
98.194.685 83.315.640
0,00068 0,00048
Consolidado

31 de marco

31 de marco

de 2013 de 2012
613.786 481.154
(200.532) (150.602)
(174.281) (132.601)
(3.778) (1.152)
(2.471) (2.047)
(18.425) (14.802)
(1.577)
413.254 330.552
Consolidado

31 de marco

31 de marco

de 2013 de 2012
(179.422) (143.861)
(7.166) (6.457)
(30.530) (29.931)
(465) (1.864)
(11.569) (7.618)
(6.566) (3.676)
(6.895) (6.160)
(242.613) (199.567)
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Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Versao : 1

Outras receitas operacionais

Receitas com convénios

Receitas de aluguéis

Intermediacao de negbcios

Reversoes de provisdes administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais

Despesas por natureza

Provisao para créditos de liquida¢ao duvidosa
Publicidade

Vendas e marketing

Outras

Despesas comerciais

Pessoal e encargos sociais
Servicos de terceiros

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil
Material de consumo
Manutencio e reparos
Depreciagio e amortizacao (*)
Convénios educacionais
Viagens e estadias
Condenacoes civeis

Eventos institucionais
Provisao para contingéncias
Outras

Despesas gerais e administrativas

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2013 de=2012 de=2013 de 2012
407 450 749 779
2.493 1.487

84
164
178 34
407 450 3.504 2.464
Controladora Consolidado

31de marco 31 de marco

31 de marco

31 de marco

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012
(14.802) (14.044)
(20.964) (18.691)
(6.097) (4.607)

(1.079)
(42.942) (37.342)
(381) (668) (25.447) (20.914)
(851) (1.158) (12.816) (12.172)
(493) (609)
(468) (318)
(2) (1) (4.481) (3.313)
(815) (591) (6.470) (3.995)
(1.478) (1.089)
(31) (22) (644) (542)
(2) (2.510) (474)
(a77) (148)
(282) (1.661)
(745) (481) (6.913) (4.530)
(2.827) (2.921) (62.179) (49.765)

(*) Inclui a amortizacio de custos de captacao no valor de R$ 183.
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Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Versao : 1

Resultado financeiro

Controladora Consolidado

31de marco 31demarco 31demarco 31de marco

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012
Receitas financeiras

Multa e juros recebidos por atraso 3.069 4.012
Rendimentos de aplica¢des financeiras 7.413 3.665 8.212 4.243
Outras 40 617 56 348
7.453 4.282 11.337 8.603

Despesas financeiras
Despesas bancérias (16) (175) (1.700) (2.324)
Juros e encargos financeiros (5.436) (7.361) (6.094) (7.839)
Descontos financeiros (3.832) (917)
Outras (67) (406) (1.391) (1.576)
(5.519) (7.942) (13.017) (12.656)

A rubrica de descontos financeiros corresponde aos descontos concedidos quando das renegociagdes de mensalidades em

atraso.

Imposto de renda e contribuicao social

Em conformidade com a Lei n® 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela Instrucao
Normativa da Secretaria da Receita Federal n® 456/2004, nos termos do artigo 5° da Medida Provisoria n° 213/2004, as
entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI ficam isentas, no periodo de vigéncia do termo de adesao, dentre

outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuracao ser baseada no lucro da exploracao das atividades isentas.
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Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Versao : 1

A reconciliacdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados nos periodos
findos em 31 de marcgo de 2013 e 2012 estdo apresentados a seguir:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco de marco de marco de marco de
2013 2012 2013 2012
Lucro antes do imposto de renda e da contribuic¢do social 66.642 39.917 67.344 42.263
Aliquota nominal combinada de imposto
de renda e da contribuicdo social - % 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuicio social
as aliquotas da legislacio (22.658) (13.572) (22.897) (14.369)
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Ajustes da Lei 11.638/2007 (34) 1.928
Equivaléncia patrimonial 22.823 15.656
Despesas nio dedutiveis (a) (67) (201) (431) (318)
Provisao de Bonus (a) (510)
Compensacdo de prejuizo fiscal (98) (1.883) (514) (1.884)
Despesas com desmobilizacio (123) (123)
Provisdo para contingéncias (96) (565)
Reversao de PDD nao dedutivel
e mensalidades a cancelar (b) (2.720) (1.122)
Lei Rouanet 268
Outras 48 96
(26.499) (16.867)
Beneficio fiscal lucro da exploracdo - PROUNI 23.638 13.573
Imposto de renda e contribuicio
social no resultado do periodo (2.861) (3.294)
Aliquota efetiva - % 0,00% 0,00% (4,25)% (7,80)%

(a) Refere-se basicamente a despesa de patrocinios, doacgoes e brindes.

(b) Valor de PDD nao dedutivel se refere aos alunos com carnés em abertos vencidos a menos de 180 dias, e a provisao

para cancelamento de boletos de mensalidades.

A composicao da despesa com imposto de renda e contribuic¢io social apresentada nas informacoes contébeis consolidadas
do resultado dos periodos findos em 31 de marco de 2013 e 2012 encontra-se resumida a seguir:

Imposto de renda e Contribuicao
Social do periodo corrente

Imposto de renda e Contribuicao
Social diferido no periodo corrente

Imposto de renda e Contribuicao
Social periodos anteriores
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Consolidado

31demarco 31de marco

de 2013 de 2012
(2.861) (3.294)
2.328 948
(169)
(702) (2.346)
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Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Versao : 1

Em 31 de marco de 2013 as controladas SESES e IREP possuem credito tributario diferido decorrente das diferencgas
temporarias no montante de R$ 12.385. A composicao de efeito tributério sobre as adi¢des temporarias que deram origem a

contabiliza¢gdo do mencionado credito encontra-se resumida a seguir:

31de
dezembro
de 2012

10.419
523
2.739
(3.624)

10.057

11.695
(1.638)

31de

marco

de 2013

Provisao para contingéncias 10.564
Mensalidades a cancelar 3.159
Provisao para desmobilizacio 2.739
Amortizacao agio (4.077)
12.385

Ativo 13.199
Passivo (814)
12.385

10.057

A realizacdo do crédito tributério diferido sobre diferencas temporarias contabilizada em 31 de marco de 2013 esta
vinculada a realizacao da provisao que deu origem ao mencionado crédito. Consequentemente nao apresentamos a
expectativa de realizacdo anualmente ja que a administragdo da Companhia ndo tem elementos para prever a realiza¢ao da

provisao para contingéncia e provisdo para desmobilizagao.

Em 31 de marco de 2013 a controlada IREP contabilizou Imposto de Renda e Contribuic¢ao Social diferido passivo no
montante de R$ 4.077 decorrentes da amortizacao fiscal do 4gio gerado na aquisicao das empresas por ela incorporada.

Em 31 de marco de 2013 a Companhia possui créditos tributarios decorrentes de prejuizo fiscal e base negativa de
contribuicao social no montante de R$ 15.348. (R$ 15.249 em 31 de dezembro de 2012) ainda nao registrados
contabilmente, por nao ser possivel afirmar se sua realizacao é, presentemente, considerada provavel.

Eventos subsequentes

Em 05 de abril de 2013, a Estacio adquiriu, através da sua controlada indireta Sociedade Educacional Atual da Amazonia
Ltda. (“ATUAL”), a totalidade das quotas do Instituto de Ensino Superior Social e Tecnolégico — IESST (“IESST”),
mantenedora da Faculdade de Ciéncias Sociais e Tecnolbgicas - FACITEC (“FACITEC”), instituicdo com sede e campus na

cidade de Taguatinga, Distrito Federal.

O valor do investimento na FACITEC foi de R$29.000, a ser pago parte em recursos financeiros e parte através de assuncao
de dividas e obrigagdes em geral. As partes acordaram, ainda, pagamento adicional de R$ 7.000, caso a FACITEC venha a
ser transformada em Centro Universitario até 31 de dezembro de 2014. A FACITEC foi fundada em 2001 e possui
aproximadamente 3.600 alunos, 8.500 vagas totais e 120 professores alocados em 1 campus, contando em seu portfolio

com 13 cursos superiores e 24 de pds-graduacao, além de cursos de

60 de 66

PAGINA: 93 de 99



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2013 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

Notas Explicativas

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as informacoes contabeis intermediarias

(Consolidadas e da Controladora)
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

extensao e cursos livres. O ticket médio liquido de seus cursos é de aproximadamente R$426 (quatrocentos e vinte e seis
reais). Em 2012, foi avaliada pelo MEC, que emitiu Conceito Institucional (CI) 4, numa escala de 1 a 5. O neg6cio marcara a
chegada da Estécio no Distrito Federal, praca estratégica para o ensino presencial e polo de EAD.
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Pareceres e Declaracdes / Relatdrio da Revisdo Especial - Sem Ressalva

Relatério dos auditores independentes
sobre a revisdo de informag8es trimestrais

Aos Administradores e Acionistas
Estécio Participagbes S.A.

Introducéo

Revisamos as informagdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas, da Estacio Participagdes S.A., contidas no Formulario
de Informagbes Trimestrais - ITR referente ao trimestre findo em 31 de margo de 2013, que compreendem o balango patrimonial em 31
de marco de 2013 e as respectivas demonstrac¢des do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
periodo de trés meses findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

A administracdo é responsavel pela elaboracéo das informag8es contabeis intermediarias individuais de acordo com o Pronunciamento
Técnico CPC 21 (R1) - Demonstracéo Intermediaria e das informacgdes contabeis intermediarias consolidadas de acordo com o
Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) - Demonstracéo Intermediaria e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 -Interim
Financial Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresentacdo dessas informagfes
de forma condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios, aplicaveis a elaboragéo das Informacgdes
Trimestrais - ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar uma concluséo sobre essas informagdes contabeis intermediarias com
base em nossa reviséo.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisédo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de reviséo de informagdes intermediarias (NBC TR
2410 - Revisdo de Informacdes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim Financial
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisdo de informacdes intermediérias consiste
na realizacédo de indagagdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e contabeis e na aplicacéo de
procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisao. O alcance de uma revisdo é significativamente menor do que o de
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, ndo nos permitiu obter seguranca de que
tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo
expressamos uma opinido de auditoria.

Concluséo sobre as informacgdes
intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagdes contabeis
intermedidrias individuais incluidas nas informag6es trimestrais acima referidas nao foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 (R1) aplicavel & elaboragéo das Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Concluséo sobre as informacgdes

intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagdes contabeis
intermediarias individuais incluidas nas informag@es trimestrais acima referidas nédo foram elaboradas, em todos os aspectos

relevantes, de acordo com o CPC 21 (R1) aplicavel & elaboracéo das Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Conclusao sobre as informacgdes

intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagfes contabeis
intermediarias consolidadas incluidas nas informag6es trimestrais acima referidas nao foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 (R1) e o IAS 34, aplicaveis a elaboracao das Informag8es Trimestrais - ITR, e apresentadas de
forma condizente com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Demonstragdes do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstrac¢des do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao periodo de trés meses
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findo em 31 de marco de 2013, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentacéo nas
informacgdes intermediérias é requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobilidrios aplicaveis a
elaboracgédo de Informagdes Trimestrais - ITR e considerada informagéo suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentacao da
DVA. Essas demonstra¢fes foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa
revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que nédo foram elaboradas de maneira consistente, em
todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as informagdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas tomadas em
conjunto.

Rio de Janeiro, 8 de maio de 2013

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5 "F" RJ

Guilherme Naves Valle
Contador CRC 1MG070614/0-5"S" RJ
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Pareceres e Declaracdes / Parecer do Conselho Fiscal ou Orgéo Equivalente

PARECER DO CONSELHO FISCAL SOBRE AS INFORMAGOES TRIMESTRAIS RELATIVAS AO 1° TRIMESTRE DE 2013

Realizada a apresentagdo das Informagdes Trimestrais relativas ao 1° trimestre de 2013 pela administra¢éo da Companhia e com
fundamento no parecer dos Auditores Externos PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, os membros do Conselho Fiscal,
no uso de suas atribui¢des legais consoante as disposi¢des do artigo 163 da lei n°. 6.404/ 76, manifestaram-se favoravelmente as
informacdes trimestrais findas em 31 de marco de 2013. Sendo de parecer que as mesmas encontram-se adequadas e em condi¢des
de serem submetidas & apreciacdo e a Comissédo de Valores Mobiliarios - CVM.

Rio de Janeiro, 08 de maio de 2013.
Pedro Wagner Pereira Coelho
Membro efetivo

Rodrigo Magela Pereira
Membro efetivo

Alexei Ribeiro Nunes
Membro suplente
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Pareceres e Declaragcbes / Declaracao dos Diretores sobre as Demonstracdes Financeiras

Estécio Participagbes

Declaracdo da Diretoria Executiva

Em cumprimento ao art. 25, V e VIl inc. da Instrugdo CVM 480/2009, os membros da Diretoria Executiva da Estacio Participacdes S.A.
declaram, por unanimidade e sem dissidéncias, que reviram, discutiram e concordam com o conteido das Demonstracdes Financeiras
da Companhia e com as opinides expressas no parecer emitido, sem ressalvas, pela PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, ambos relativos as informag6es intermediérias de 31 de margo de 2013.

Rio de Janeiro, 09 de maio de 2013.

Rogério Frota Melzi,

Virgilio Deloy Capobianco Gibbon,

Paula Caleffi,

Pedro Jorge Guterres Quintans Graca,

Miguel Filisbino Pereira de Paula,

Gilberto Teixeira de Castro e

Jodao Luis Tenreiro Barroso.
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Pareceres e Declaragcdes / Declaracao dos Diretores sobre o Relatorio dos Auditores
Independentes

Estécio Participagbes

Declaracdo da Diretoria Executiva

Em cumprimento ao art. 25, V e VIl inc. da Instrugdo CVM 480/2009, os membros da Diretoria Executiva da Estacio Participacdes S.A.
declaram, por unanimidade e sem dissidéncias, que reviram, discutiram e concordam com o conteido das Demonstracdes Financeiras
da Companhia e com as opinides expressas no parecer emitido, sem ressalvas, pela PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, ambos relativos as informag6es intermediérias de 31 de margo de 2013.

Rio de Janeiro, 09 de maio de 2013.

Rogério Frota Melzi,

Virgilio Deloy Capobianco Gibbon,

Paula Caleffi,

Pedro Jorge Guterres Quintans Graca,

Miguel Filisbino Pereira de Paula,

Gilberto Teixeira de Castro e

Jodao Luis Tenreiro Barroso.
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