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ITR - Informacdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

Dados da Empresa/ Composicédo do Capital

Namero de Acgdes Trimestre Atual
(Unidades) 30/06/2012
Do Capital Integralizado

Ordinérias 82.434.559
Preferenciais 0
Total 82.434.559

Em Tesouraria

Ordinérias 252.500
Preferenciais 0
Total 252.500

Versdo : 1
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

Dados da Empresa/ Proventos em Dinheiro

Versdo: 1

Evento Aprovacédo Provento Inicio Pagamento  Espécie de Agéo Classe de Acéo Provento por Acédo
(Reais / Agéo)

Assembléia Geral Ordinaria 09/05/2012 Dividendo 01/08/2012 Ordinéria 0,20257

e Extraordinaria

Assembléia Geral Ordinaria 09/05/2012 Dividendo 01/08/2012 Ordinéria 0,20257

e Extraordinaria
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2012 31/12/2011
1 Ativo Total 964.199 909.045
1.01 Ativo Circulante 132.260 236.977
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 105 1.530
1.01.02 AplicagBes Financeiras 110.955 147.095
1.01.02.01 AplicagBes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 110.955 147.095
1.01.02.01.04 Certificados de Depdsitos Bancarios - CDB 107.852 109.424
1.01.02.01.05 Debéntures de Instituicdes Financeiras 3.103 37.671
1.01.03 Contas a Receber 21.200 88.352
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 21.200 88.352
1.01.03.02.01 Partes Relacionadas 892 23.740
1.01.03.02.02 Adiantamentos a Funciondrios/Terceiros 19 19
1.01.03.02.03 Despesas Antecipadas 188 1.399
1.01.03.02.05 Dividendos a Receber 11.288 55.153
1.01.03.02.06 Juros s/Capital Proprio 1.275 1.275
1.01.03.02.07 Impostos e Contribui¢cBes 6.062 5.469
1.01.03.02.08 Outros 1.476 1.297
1.02 Ativo Nao Circulante 831.939 672.068
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.047 2.118
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 3.047 2.118
1.02.01.09.03 Outros 3.047 2.118
1.02.02 Investimentos 746.908 586.849
1.02.02.01 Participacbes Societarias 746.908 586.849
1.02.02.01.02 ParticipagBes em Controladas 746.908 586.849
1.02.03 Imobilizado 4.887 6.068
1.02.03.01 Imobilizado em Operagédo 4.887 6.068
1.02.04 Intangivel 77.097 77.033
1.02.04.01 Intangiveis 77.097 77.033
1.02.04.01.02 Agio 76.465 76.209
1.02.04.01.03 Outros Intangiveis 632 824
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2012 31/12/2011
2 Passivo Total 964.199 909.045
2.01 Passivo Circulante 31.439 35.920
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 123 181
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 22 47
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 101 134
2.01.02 Fornecedores 36 593
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 36 593
2.01.02.01.01 Fornecedores Nacionais 36 325
2.01.02.01.02 Outros 0 268
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 67 262
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 53 246
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuicéo Social a Pagar 13 67
2.01.03.01.02 Pis e Cofins a Pagar 40 179
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 14 16
2.01.03.03.01 Obrigacdes Fiscais Municipais 14 16
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 3.811 4.901
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 3.811 4.901
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 3.811 4.901
2.01.05 Outras Obrigagbes 27.402 29.983
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 8.940 11.521
2.01.05.01.02 Débitos com Controladas 8.940 11.521
2.01.05.02 Outros 18.462 18.462
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 16.662 16.662
2.01.05.02.04 Adiantamento de Convénio 1.800 1.800
2.02 Passivo Néo Circulante 253.631 254.190
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 245.231 244.890
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 245.231 244.890
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 245.231 244.890
2.02.02 Outras Obrigacdes 8.400 9.300
2.02.02.02 Outros 8.400 9.300
2.02.02.02.03 Adiantamento de Convénio 8.400 9.300
2.03 Patrim6nio Liquido 679.129 618.935
2.03.01 Capital Social Realizado 364.979 361.573
2.03.02 Reservas de Capital 111.766 109.760
2.03.02.04 Opc¢Oes Outorgadas 2.006 13.194
2.03.02.07 Lucros nao Distribuiveis 109.760 96.566
2.03.04 Reservas de Lucros 147.403 147.602
2.03.04.01 Reserva Legal 13.779 13.779
2.03.04.05 Reserva de Retencéo de Lucros 140.170 123.508
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 0 16.662
2.03.04.09 Acdes em Tesouraria -6.546 -6.347
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 54.981 0
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2012 & 30/06/2012 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2012 a 30/06/2012 01/04/2011 a 30/06/2011 01/01/2011 a 30/06/2011
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 18.279 61.856 7.686 39.144
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -3.632 -6.553 -5.139 -5.120
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 896 1.346 810 1.307
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0 0 -9 -9
3.04.05.02 Resultado de atividades n&do continuadas 0 0 -9 -9
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 21.015 67.063 12.024 42.966
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 18.279 61.856 7.686 39.144
3.06 Resultado Financeiro -3.215 -6.875 233 -2.493
3.06.01 Receitas Financeiras 3.362 7.644 613 1.334
3.06.02 Despesas Financeiras -6.577 -14.519 -380 -3.827
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 15.064 54.981 7.919 36.651
3.09 Resultado Liquido das Operag6es Continuadas 15.064 54.981 7.919 36.651
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 15.064 54.981 7.919 36.651
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agéo)
3.99.01 Lucro Basico por Agéo
3.99.01.01 ON 0,00018 0,00067 0,00009 0,00045
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo
3.99.02.01 ON 0,00018 0,00066 0,00000 0,00044
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio

Conta 01/04/2012 & 30/06/2012 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2012 & 30/06/2012 01/04/2011 a 30/06/2011 01/01/2011 & 30/06/2011

4.01 Lucro Liquido do Periodo 15.064 54.981 7.919 36.651

4.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 106 -173

4.03 Resultado Abrangente do Periodo 15.064 54.981 8.025 36.478
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - 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
01/01/2012 a 30/06/2012 01/01/2011 a 30/06/2011
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 52.868 33.160
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 5.098 -804
6.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio/Periodo 54.981 36.651
6.01.01.02 Deprecia¢éo e Amortizacao 1.761 1.156
6.01.01.04 Perdéo de divida 0 3.298
6.01.01.06 Opc¢Ges Outorgadas 2.006 1.300
6.01.01.08 Jrs s/[Empréstimos a Soc. Controladas -94 -243
6.01.01.09 Equivaléncia patrimonial -67.063 -42.966
6.01.01.11 Jrs sIEmpréstimos e Financiamentos 13.507 0
6.01.02 VariagBes nos Ativos e Passivos 47.770 33.964
6.01.02.02 (Aumento) em Outros Ativos 439 916
6.01.02.03 Aumento (Redugédo) em Fornecedores -289 -254
6.01.02.04 Aumento (Redugédo) em Obrig. Tributérias -195 -127
6.01.02.05 Aumento em Salarios e Encargos Sociais -58 6
6.01.02.08 Aumento (Reducdo) em Outros Passivos -19 124
6.01.02.09 Aumento (Reducéo) Adiantamento Convénios -900 -900
6.01.02.10 Aumento (Reducao) Ativo ndo circulante -929 824
6.01.02.11 Aumento (Reducdo) em Contas a Receber (P.R)* 22.942 -619
6.01.02.12 Aumento (Reduc¢do) em Contas a Pagar (P.R) -2.581 5.535
6.01.02.13 Dividendos Recebidos 43.865 28.459
6.01.02.14 Juros pagos de empréstimos -14.505 0
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -57.500 -42.977
6.02.01 Aplicagbes Financeiras 36.140 34.671
6.02.02 Agio Aquisicéo de Part. Acionarias 0 -14.585
6.02.03 Imobilizado -580 -308
6.02.04 Intangivel - Outros -64 7
6.02.06 Investimento em Empresa Controladas -99.252 -883
6.02.08 Adto p/Futuro Aumento de Capital 6.256 -61.879
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 3.207 8.113
6.03.01 Aumento de capital 3.406 -3.949
6.03.02 Dividendos Distribuidos 0 -38.314
6.03.04 AcBes em Tesouraria -199 -1.030
6.03.05 Gastos em emissdo de agBes 0 2.504
6.03.06 Ajuste de agio na subscricéo de acoes 0 474
6.03.07 Aumento de empréstimos e financiamentos 0 48.428
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 173
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -1.425 -1.531
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 1.530 12.331
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 105 10.800
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 30/06/2012

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 3.406 2.006 -199 0 0 5.213
5.04.01 Aumentos de Capital 3.406 0 0 0 0 3.406
5.04.03 Opcodes Outorgadas Reconhecidas 0 2.006 0 0 0 2.006
5.04.05 Acgdes em Tesouraria Vendidas 0 0 -199 0 0 -199
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 54.981 0 54.981
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 54.981 0 54.981
5.07 Saldos Finais 364.979 111.766 147.403 54.981 0 679.129
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 30/06/2011

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 360.137 106.851 119.315 0 -405 585.898
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 360.137 106.851 119.315 0 -405 585.898
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 1.445 1.300 -20.187 0 0 -17.442
5.04.01 Aumentos de Capital 3.949 0 0 0 0 3.949
5.04.02 Gastos com Emissédo de Ac¢des -2.504 0 0 0 0 -2.504
5.04.03 Opcodes Outorgadas Reconhecidas 0 1.300 0 0 0 1.300
5.04.04 Acgdes em Tesouraria Adquiridas 0 0 -1.030 0 0 -1.030
5.04.08 Dividendos Adicionais Propostos 0 0 -19.157 0 0 -19.157
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 36.651 173 36.824
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 36.651 0 36.651
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 173 173
5.05.02.04 Ajustes de Conversdo do Periodo 0 0 0 0 173 173
5.06 Mutacgdes Internas do Patriménio Liquido 0 -475 0 0 0 -475
5.06.01 Constitui¢do de Reservas 0 -475 0 0 0 -475
5.07 Saldos Finais 361.582 107.676 99.128 36.651 -232 604.805

PAGINA: 9 de 102



ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 30/06/2012 01/01/2011 a 30/06/2011
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -3.596 -1.073
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -3.596 -3.972
7.02.03 Perda/Recuperacao de Valores Ativos 0 -10
7.02.04 Outros 0 2.909
7.03 Valor Adicionado Bruto -3.596 -1.073
7.04 Retengdes -1.761 -1.156
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustao -1.761 -1.156
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido -5.357 -2.229
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 76.053 45.607
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 67.063 42.966
7.06.02 Receitas Financeiras 7.644 1.334
7.06.03 Outros 1.346 1.307
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 70.696 43.378
7.08 Distribuic@o do Valor Adicionado 70.696 43.378
7.08.01 Pessoal 876 1.987
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 876 1.983
7.08.01.03 F.G.T.S. 0 4
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 320 913
7.08.02.01 Federais 302 893
7.08.02.03 Municipais 18 20
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 14.519 3.827
7.08.03.01 Juros 14.519 3.827
7.08.04 Remuneracgéo de Capitais Proprios 54.981 36.651
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 54.981 36.651
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2012 31/12/2011
1 Ativo Total 1.151.001 1.068.718
1.01 Ativo Circulante 520.480 497.708
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 17.928 21.857
1.01.01.01 Disponibilidades e Valores Equivalentes 17.928 21.857
1.01.02 AplicagBes Financeiras 149.733 147.565
1.01.02.01 Aplica¢Bes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 149.733 147.565
1.01.02.01.04 Certificados de Depositos Bancarios - CDB 145.545 108.526
1.01.02.01.05 Debéntures de Instituicdes Financeiras 4.188 39.039
1.01.03 Contas a Receber 352.819 328.286
1.01.03.01 Clientes 268.002 244.070
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 84.817 84.216
1.01.03.02.01 Partes Relacionadas 259 259
1.01.03.02.02 Adiantamento a Funcionarios/Terceiros 20.303 17.472
1.01.03.02.03 Despesas Antecipadas 12.835 10.318
1.01.03.02.04 Contas a Compensar - Sistemas Fies 6.184 16.683
1.01.03.02.07 Impostos e Contribui¢cBes 18.568 18.297
1.01.03.02.08 Outros 26.668 21.187
1.02 Ativo Nao Circulante 630.521 571.010
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 94.406 79.123
1.02.01.06 Tributos Diferidos 13.434 13.365
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 13.434 13.365
1.02.01.07 Despesas Antecipadas 655 664
1.02.01.07.01 Despesas Antecipadas 655 664
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 80.317 65.094
1.02.01.09.03 Depésitos Judiciais 78.800 63.564
1.02.01.09.04 Outros 1.517 1.530
1.02.02 Investimentos 229 229
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 229 229
1.02.02.02.01 Obras de Arte 229 229
1.02.03 Imobilizado 275.855 263.801
1.02.03.01 Imobilizado em Operacgéo 239.774 229.498
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado 14.328 9.713
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 21.753 24.590
1.02.04 Intangivel 260.031 227.857
1.02.04.01 Intangiveis 260.031 227.857
1.02.04.01.02 Agio 162.919 141.590
1.02.04.01.03 Outros Intangiveis 97.112 86.267
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2012 31/12/2011
2 Passivo Total 1.151.001 1.068.718
2.01 Passivo Circulante 154.237 134.668
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 83.607 57.490
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 15.356 17.633
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 68.251 39.857
2.01.02 Fornecedores 23.523 20.888
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 23.523 20.888
2.01.02.01.01 Fornecedores Nacionais 20.673 18.199
2.01.02.01.02 Outros 2.850 2.689
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 9.055 15.846
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 5.683 11.068
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuicéo Social a Pagar 4.445 9.780
2.01.03.01.02 Pis e Cofins a Pagar 1.022 1.059
2.01.03.01.03 IOF 63 64
2.01.03.01.04 Parcelamento de Pis e Cofins 43 41
2.01.03.01.05 Parcelamento de INSS 110 124
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 3.372 4.778
2.01.03.03.01 Obrigacdes Fiscais Municipais 3.357 4.724
2.01.03.03.02 Parcelamento IPTU 15 54
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 7.742 6.549
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 7.742 6.549
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 7.742 6.549
2.01.05 Outras Obrigacbes 30.310 33.895
2.01.05.02 Outros 30.310 33.895
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 16.662 16.662
2.01.05.02.04 Mensalidades Antecipadas 7.219 8.972
2.01.05.02.05 Compromissos a pagar 3.542 5.374
2.01.05.02.06 Adiantamento de Convénio 2.887 2.887
2.02 Passivo Néo Circulante 317.635 315.115
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 250.614 247.847
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 250.614 247.847
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 250.614 247.847
2.02.02 Outras Obrigacgtes 23.612 19.344
2.02.02.02 Outros 23.612 19.344
2.02.02.02.03 Adiantamento de Convénio 13.470 14.913
2.02.02.02.04 Parcelamento de Imp. de Renda e Contrib. Social 204 195
2.02.02.02.05 Parcelamento de FGTS 12 13
2.02.02.02.06 Parcelamento de INSS 3.673 3.914
2.02.02.02.07 Parcelamento de Pis e Cofins 300 309
2.02.02.02.08 Outros 5.953 0
2.02.03 Tributos Diferidos 2.718 1.812
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 2.718 1.812
2.02.04 ProvisGes 40.691 46.112
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 26.983 32.419
2.02.04.01.05 Provis@es para Contingéncias 26.983 32.419
2.02.04.02 Outras Provisbes 13.708 13.693
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2012 31/12/2011
2.02.04.02.04 Provisdo com Obrigagcfes Desmibilizacdo de Ativos 13.708 13.693
2.03 Patrimonio Liquido Consolidado 679.129 618.935
2.03.01 Capital Social Realizado 364.979 361.573
2.03.01.01 Capital Social Realizado 364.979 361.573
2.03.02 Reservas de Capital 111.766 109.760
2.03.02.04 Opcdes Outorgadas 2.006 13.194
2.03.02.07 Lucros néo Distribuiveis 109.760 96.566
2.03.04 Reservas de Lucros 147.403 147.602
2.03.04.01 Reserva Legal 13.779 13.779
2.03.04.05 Reserva de Retengéo de Lucros 140.170 123.508
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 0 16.662
2.03.04.09 AcBes em Tesouraria -6.546 -6.347
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 54.981 0
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2012 & 30/06/2012 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2012 a 30/06/2012 01/04/2011 a 30/06/2011 01/01/2011 a 30/06/2011
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 341.422 671.974 289.885 565.709
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -226.512 -426.079 -203.346 -383.357
3.03 Resultado Bruto 114.910 245.895 86.539 182.352
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -94.197 -178.866 -74.177 -141.366
3.04.01 Despesas com Vendas -48.441 -85.783 -31.816 -60.767
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -49.898 -99.663 -44.472 -84.618
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 4.142 6.606 2.343 4.055
3.04.05 QOutras Despesas Operacionais 0 -26 -232 -36
3.04.05.01 Resultado de atividades néo continuadas 0 -26 -232 -36
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 20.713 67.029 12.362 40.986
3.06 Resultado Financeiro -7.065 -11.118 -2.079 -447
3.06.01 Receitas Financeiras 5.470 14.073 3.151 12.630
3.06.02 Despesas Financeiras -12.535 -25.191 -5.230 -13.077
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 13.648 55.911 10.283 40.539
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro 1.416 -930 -2.364 -3.888
3.08.01 Corrente 3.201 -93 1.653 129
3.08.02 Diferido -1.785 -837 -4.017 -4.017
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 15.064 54.981 7.919 36.651
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 15.064 54.981 7.919 36.651
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 15.064 54.981 7.919 36.651
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / A¢éo)
3.99.01 Lucro Basico por Agdo
3.99.01.01 ON 0,00018 0,00067 0,00009 0,00045
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo
3.99.02.01 ON 0,00018 0,00066 0,00000 0,00044
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado Abrangente
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(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2012 & 30/06/2012 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2012 & 30/06/2012 01/04/2011 a 30/06/2011 01/01/2011 & 30/06/2011
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 15.064 54.981 7.919 36.651
4.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 106 -173
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 15.064 54.981 8.025 36.478
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 15.064 54.981 8.025 36.478
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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
01/01/2012 a 30/06/2012 01/01/2011 a 30/06/2011
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 62.615 17.202
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 144.681 83.641
6.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio/Periodo 55.911 40.539
6.01.01.02 Deprecia¢éo e Amortizacao 27.921 18.536
6.01.01.03 Valor Residual Baixado do Imobilizado 143 0
6.01.01.04 Perda de Divida 0 3.298
6.01.01.05 Provisédo para devedores duvidosos 44,045 22.760
6.01.01.06 Opcdes Outorgadas 2.006 1.300
6.01.01.07 Provisao para Contingéncias 586 -2.729
6.01.01.08 Jrs s/Empréstimos a Soc. Controladas 0 -254
6.01.01.10 Jrs s/Empréstimos e financiamentos 13.507 191
6.01.01.11 Atualizacéo para provisdo para desmobilizacdo 562 0
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -81.519 -67.143
6.01.02.01 (Aumento) em Contas a Receber -67.977 -73.810
6.01.02.02 (Aumento) em Outros Ativos -505 -11.063
6.01.02.03 Aumento (Reducao) em Fornecedores 2.474 -3.646
6.01.02.04  Aumento (Redugdo) em Obrig. Tributarias -7.670 -10.403
6.01.02.05 Aumento em Salarios e Encargos Sociais 26.117 32.374
6.01.02.06 (Reducéo) Mensalidades Rec.Antecipadamente -1.753 -9.938
6.01.02.07 Aumento (Redugéo) Prov. para Contingéncia -6.022 -256
6.01.02.08 Aumento (Reducgao) em Outros Passivos 5.144 11.699
6.01.02.09 (Reducéo) Adiantamento Convénios -1.443 -1.444
6.01.02.10 Aumento (Reducgao) Ativo nao circulante -15.310 -7.559
6.01.02.11 Aumento (Redugédo) em Contas a Receber (P.R)* 0 6.903
6.01.02.12 Juros pagos de empréstimos -14.505 0
6.01.02.14 Aumento (Redugéo) Imp. de Renda e Contrib. Social -69 0
Diferidos
6.01.03 Outros -547 704
6.01.03.01 Prov com obrigag6es desmobilizacéo de Ativos -547 704
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -74.081 -9.624
6.02.01 Aplica¢Bes Financeiras -2.168 114.016
6.02.02 Agio Aquis. de Partes Acionarias 0 -65.366
6.02.03 Imobilizado -29.747 -46.587
6.02.04 Intangivel - Outros -42.166 -18.017
6.02.07 Investimento em Empresa Controladas 0 6.330
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 7.537 9.044
6.03.01 Aumento de Capital 3.406 -3.949
6.03.02 Dividendos Distribuidos 0 -38.314
6.03.03 Aumento de empréstimos e financiamento 4.330 49.359
6.03.04 AcBes em Tesouraria -199 -1.030
6.03.05 Gastos em emissao de agles 0 2.504
6.03.06 Ajuste de agio na subscricdo de acdes 0 474
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 173
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -3.929 16.795
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 21.857 44.727
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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
01/01/2012 & 30/06/2012 01/01/2011 a 30/06/2011

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 17.928 61.522
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patrimoénio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 30/06/2012

(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 3.406 2.006 -199 0 0 5.213 0 5.213
5.04.01 Aumentos de Capital 3.406 0 0 0 0 3.406 0 3.406
5.04.03 Opg¢des Outorgadas Reconhecidas 0 2.006 0 0 0 2.006 0 2.006
5.04.05 Agdes em Tesouraria Vendidas 0 0 -199 0 0 -199 0 -199
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 54.981 0 54.981 0 54.981
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 54.981 0 54.981 0 54.981
5.07 Saldos Finais 364.979 111.766 147.403 54.981 0 679.129 0 679.129
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 30/06/2011

(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 360.137 106.851 119.315 0 -405 585.898 0 585.898
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 360.137 106.851 119.315 0 -405 585.898 0 585.898
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 1.445 1.300 -20.187 0 0 -17.442 0 -17.442
5.04.01 Aumentos de Capital 3.949 0 0 0 0 3.949 0 3.949
5.04.02 Gastos com Emisséo de Agoes -2.504 0 0 0 0 -2.504 0 -2.504
5.04.03 Opcdes Outorgadas Reconhecidas 0 1.300 0 0 0 1.300 0 1.300
5.04.04 Ac¢des em Tesouraria Adquiridas 0 0 -1.030 0 0 -1.030 0 -1.030
5.04.08 Dividendos Adicional Propostos 0 0 -19.157 0 0 -19.157 0 -19.157
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 36.651 173 36.824 0 36.824
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 36.651 0 36.651 0 36.651
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 173 173 0 173
5.05.02.04  Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 173 173 0 173
5.06 Mutacdes Internas do Patriménio Liquido 0 -475 0 0 0 -475 0 -475
5.06.01 Constituicdo de Reservas 0 -475 0 0 0 -475 0 -475
5.07 Saldos Finais 361.582 107.676 99.128 36.651 -232 604.805 0 604.805
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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
01/01/2012 & 30/06/2012 01/01/2011 a 30/06/2011
7.01 Receitas 658.888 567.017
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 700.098 585.275
7.01.02 Outras Receitas 2.835 4.502
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -44.045 -22.760
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -130.957 -112.470
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -130.359 -115.164
7.02.03 Perda/Recuperagéo de Valores Ativos -12 90
7.02.04 Outros -586 2.604
7.03 Valor Adicionado Bruto 527.931 454.547
7.04 Retengdes -27.921 -18.536
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -27.921 -18.536
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 500.010 436.011
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 20.664 16.685
7.06.02 Receitas Financeiras 14.073 12.630
7.06.03 Outros 6.591 4.055
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 520.674 452.696
7.08 Distribui¢é@o do Valor Adicionado 520.674 452.696
7.08.01 Pessoal 284.669 260.705
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 256.667 237.096
7.08.01.02 Beneficios 8.825 5.947
7.08.01.03 F.G.T.S. 19.177 17.662
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 98.842 89.601
7.08.02.01 Federais 64.441 62.814
7.08.02.02 Estaduais 2 1
7.08.02.03 Municipais 34.399 26.786
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 82.182 65.739
7.08.03.01  Juros 25.192 13.082
7.08.03.02  Aluguéis 56.990 52.657
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios 54.981 36.651
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 54.981 36.651
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‘E.'ﬁ Estacio

RESULTADQS DO 2T12

Crescendo com Geracgao de Caixa

Crescimento de 67,4% no EBITDA e ganho de margem de 3,4 p.p.

Rio de Janeiro, 08 de agosto de 2012 — A Estacio Participagoes S.A. — “Estacio” ou “Companhia” (BM&FBovespa:
ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTC: ECPCY) — comunica seus resultados referentes ao segundo
trimestre de 2012 (2T12) em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior (2T11). As seguintes informagdes
financeiras e operacionais, exceto onde indicado em contrario, sdo apresentadas seguindo o International Financial
Reporting Standards (“IFRS") em bases consolidadas.

Destaques do Resultado

Destaques do Trimestre

€ A Estacio encerrou o 2T12 com uma base total de 260,8 (R$ milhdes)
mil alunos, 9,3% acima do 2T11, sendo 212,4 mil alunos
matriculados em cursos presenciais e 45,3 mil em cursos a +17,8%
distancia (33,2% superior ao 2T11). o>

€ A receita operacional liquida totalizou R$341,4 milhdes
no 2T12, um aumento de 17,8% em relagdo ao 2T11, em
fungdo do aumento do ticket médio e do crescimento da 289,9
base de alunos.

¢ O EBITDA consolidado atingiu R$38,5 milhdes no 2T12,
um crescimento de 67,4% em relacdo ao mesmo trimestre —
de 2011, com ganho de 3,4 pontos percentuais de margem
em relacdo ao 2T11.

2111 2T12
m Receita Liquida

® O lucro liquido somou R$15,1 milhdes no 2T12, um 11 3%
aumento de 91,1% em relagdo ao 2T11. Nosso lucro

liquido por acao ficou em R$0,18, um crescimento de 9%

100% em relagdo do 2T11. +67,4%

€ Nosso fluxo de caixa operacional no periodo foi positivo Al

em R$24,7 milhdes, comparado a um fluxo negativo de
R$31,9 milhdes no mesmo periodo em 2011.

€ Ao final do 2T12, a Estacio contava com uma posicdo de 211 2712
caixa e disponibilidades de R$167,7 milhdes. m=m EBITDA —+—Margem EBITDA

ESTC3

(Em 07/08/2012) Contatos de RI:

Cotacao: R$26,52/acdo Flavia de Oliveira
Quantidade de Agdes: 82.434.559 Gerente de RI

Valor de Mercado: R$.2,1 Bilhf).es +55 (21) 3311-9789 M‘ER@&@@

Free Float: 80% ri@estacioparticipacoes.com BEM&FBOVESPA
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@ Estacio Divulgagao de Resultados 2T12

Principais Indicadores do Trimestre

2111 2T12  Variagdo 2111 2T12  Variagio
Receita Liquida (R$ milhdes) 289,9 341,4 17,8% 289,9 336,5 16,1%
Lucro Bruto (R$ mihdes) 86,5 114,9 32,8% 86,5 113,7 31,4%
Margem Bruta 29,8% 33,7% 3,9p.p. 29,8% 33,8% 4,0 p.p.
EBIT (R$ mihdes) 12,6 20,7 64,3% 12,6 20,3 61,1%
Margem EBIT 4,3% 6,1% 1,8 p.p. 4,3% 6,0% 1,7 p.p.
EBITDA (R$ mihdes) 23,0 38,5 67,4% 23,0 37,9 64,8%
Margem EBITDA 7,9% 11,3% 3,4 p.p. 7,9% 11,3% 3,4 p.p.
Lucro Liquido (R$ milhdes) 7,9 15,1 91,1% 7,9 14,6 84,8%
Margem Liguida 2,7% 4,4% 1,7 p.p. 2,7% 4,3% 1,6 p.p.

Obs.: EBITDA ajustado com a adigdo do Resultado Financeiro Operacional (Receita de Multa e Juros sobre Mensalidades).
O numero ex-aquisicdes exclui os resultados da SEAMA e iDez; as aquisicdes de 2011 ja estdo consolidadas no resultado.

Mensagem da Administracao

Os resultados do 2T12 vieram para mais uma vez comprovar a eficacia do modelo de crescimento planejado pela Estacio
ao longo dos Ultimos anos e também para reforgar o nosso compromisso rumo aos 20% de margem EBITDA em 2014.
Para a nossa satisfacdo, essa série de bons resultados (esse é o sexto trimestre seguido com expansdo de margem) vem
acontecendo exatamente da maneira que desejamos: saudavel, forte e sustentdvel. Nao temos duvida que nosso
crescimento, quase que praticamente organico e, portanto, com um ROIC alto, resulta do reconhecimento dos alunos em
relacdo aos nossos diferenciais competitivos: qualidade académica, exceléncia na infraestrutura, acesso ao mercado de
trabalho e eficiéncia no atendimento. Com um maior volume de vendas, nosso modelo baseado em escalabilidade e
eficiéncia funciona a perfeicdo, diluindo custos e despesas, e assim proporcionando apenas nesse trimestre um ganho de
3,4 p.p. em nossa margem EBITDA.

A receita liquida do 2T12 totalizou R$341,4 milhGes, um aumento de 17,8% em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. Apesar da maior evasdo que tivemos no trimestre, nosso ticket médio cresceu 10%. Vale ressaltar que esta
evasao foi resultado de nossas acBes para criar cada vez mais “universitarios responsaveis”, que pagam suas contas em
dia e mantém seu histdrico limpo nas agéncias de crédito. Ou seja, a medida que apertamos o cerco para melhorar
nossa arrecadagdo com os alunos ativos, o numero de alunos que desiste durante o periodo consequentemente
aumenta. Em contrapartida, temos a expectativa de um indice de renovacao melhor e de uma PDD mais controlada no
futuro, visto que a base de alunos que permanece é cada vez mais saudavel.

Conforme esperavamos, importantes ganhos de margem tém vindo da linha de custo de pessoal, que apresentou um
ganho de 4,2 p.p. principalmente em razdo da melhor gestao do nosso custo docente, com a formagdo de turmas com
maior rentabilidade e eficiéncia e com a continuidade da implantacdo do nosso modelo académico. Assim, encerramos o
trimestre com uma margem bruta caixa de 37,1%, um aumento de 5,3 p.p. em relacdo ao 2T11.

Atingimos R$38,5 milhdes de EBITDA no trimestre, um aumento de 67,4% em relacdo ao 2T11, apesar do impacto da
nossa provisdo para devedores duvidosos, que atingiu o patamar de 8,8% da receita operacional liquida do 2T12. Como
observamos um aumento consideravel na inadimpléncia em 2011 e de acordo com o nosso critério de provisionar os
recebiveis vencidos ha mais de 180 dias, sofremos as consequéncias na nossa PDD deste primeiro semestre de 2012. Por
outro lado, sabemos que as medidas que tomamos para cobrar nossos alunos de maneira mais eficiente, seja via
agéncias de cobranca ou em campanhas internas, comegaram a mostrar seus efeitos na inadimpléncia do primeiro
semestre de 2012 e deverdo ter seus efeitos positivos na geracao de caixa e na PDD do segundo semestre.

O lucro liquido aumentou 91,1% e totalizou R$15,1 milhGes no trimestre. A margem liquida de 4,4% foi 1,7 p.p. superior
a do ano anterior. No 2T12, nosso lucro por acdo ficou em R$0,18, em comparacao com R$0,09 realizado no 2T11, um
crescimento de 100%.
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@} Estacio Divulgagao de Resultados 2T12

Conforme vastamente comentado nos Ultimos trimestres, a cada periodo temos concentrado mais esforcos e movido
mais a nossa organizagao para a gestdo eficiente do nosso Caixa. Neste trimestre, a gestdo do FIES merece um grande
destaque: conseguimos converter nossos recebiveis FIES em certificados e por isso tivemos uma redugdo de R$18,9
milhdes em nosso contas a receber FIES, mesmo com 7,3 mil alunos a mais em nossa base. Também conseguimos
resolver a questao da Certiddo Negativa de Débito (CND) da SESES e participar ativamente dos programas de recompra
dos certificados FIES, além de utilizar os mesmos para o pagamento de tributos federais. Nossa rubrica de Contas a
Compensar reduziu R$5,7 milhdes no trimestre, atingindo o seu menor nivel desde dezembro de 2010 com uma
conversao de R$110 milhdes em caixa de certificados oriundos do FIES neste semestre, seja em pagamento de impostos,
seja nos leildes de recompra. Nesse contexto, o prazo médio de recebimento do FIES no segundo trimestre ficou em 88
dias, nosso melhor resultado desde o inicio do programa.

Em paralelo, seguimos gerindo melhor os nossos recebiveis ex-FIES, adotando politicas mais rigorosas com nossos
alunos ativos (com reflexos na evasao, conforme comentado acima), melhorando o nosso prazo médio de pagamento
(PMP) e gerenciando nosso CAPEX com muita atencao. Com isso, geramos um fluxo de caixa operacional positivo de
R$24,7 milhdes, nesse trimestre, comparado com um resultado de R$31,9 milhdes negativo no 2T11, uma evolugao de
R$56,6 milhdes.

Ao observarmos o semestre como um todo, temos uma geracao operacional de caixa de R$38,5 milhdes, contra um
resultado negativo de R$38,0 milhdes no mesmo periodo do ano anterior, ou seja, uma evolugdo de R$76,2 milhdes. Tal
melhoria nos leva a trés conclusGes: (a) nosso modelo de gestao ja tem um grau de maturidade tal que nos permite
direcionar a forca da Companhia para qualquer indicador que nos importe, de forma que colhemos resultados
significativos em um periodo relativamente curto de tempo para uma organizacao tao complexa; (b) a medida que nosso
EBITDA cresce conforme nosso planejamento, ao mesmo tempo em que controlamos melhor nosso capital de giro, o
nivel de geracdo de caixa operacional cresce de modo proporcional, visto que a necessidade de CAPEX (ex-aquisigOes)
nao aumenta no mesmo ritmo, definindo claramente uma tendéncia muito promissora para os proximos anos; e (c)
nossa geracao de caixa operacional tem sido suficiente para permitir honrar o servico das nossas dividas e também para
investir em obras de expansao e em aquisicoes de pequeno e médio porte. Ou seja, nosso fluxo de caixa operacional
crescente devera ser suficiente para que possamos manter e até ampliar o nosso ritmo de crescimento atual, fazendo
assim com que a Estacio siga oferecendo o melhor ROIC do setor e cada vez mais gerando valor para o seu acionista.

Criacao de Valor

Como parte do nosso compromisso e disciplina para criar valor aos nossos acionistas, no final de 2011, implantamos a
metodologia EVA (Economic Value Added). A metodologia EVA leva em conta o capital empregado em nossas atividades
(especialmente capital de giro, investimentos permanentes e ativos fixos), e procura medir a capacidade da Estacio de
gerar retorno sobre esse capital, ao qual é atribuido um custo médio. Nesse contexto, consideramos a métrica EVA a
mais justa e abrangente em termos de avaliacao de desempenho, visto que ela embute todas as decisdes de alocacao de
capital e reflete com clareza a capacidade de fazer mais com menos.

Nos 6 meses de 2012, apresentamos um EVA positivo de R$15,8 milhdes, ou seja, mais uma vez fomos capazes de
produzir um retorno sobre o capital investido (ROIC) superior ao custo do capital (WACC) empregado em nossas
atividades, assegurando criacao de valor para nossos acionistas no sentido mais estrito da palavra, e ainda mostrando
evolucdo (“delta EVA positivo”) com relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

1511 1512 Variacao

Receita Liquida (R$ milhdes) 565,7 672,0 18,8%
NOPAT (R$ milhGes) 55,6 76,4 37,4%
Margem Nopat 9,8% 11,4% 1,5p.p.
Capital Médio (R$ milhdes) 573,0 819,0 42,9%
Giro de capital (x) 1,0 0,8

ROIC 9,7% 9,3% -0,4 p.p.
WACC 7,4% 7,4%

EVA™ ® (R$ milhées) 13,2 15,8 19,7%

* NOPAT: Net Operating Profit After Tax (Lucro Operacional Liquido apds Impostos)
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Base de Alunos

A Estacio encerrou o0 2T12 com uma base de alunos de 260,8 mil (9,3% acima do registrado no 2T11), dos quais 212,4
mil matriculados nos cursos presenciais e 45,3 mil nos cursos de ensino a distancia. No conceito same shops, a base de
alunos cresceu 9,3% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (desconsiderando as aquisicdes realizadas em 2012
e a saida de cerca de 3 mil alunos da base ap6s a venda de nossa Unidade no Paraguai no 3T11). Os 4,0 mil alunos da
Faculdade Sao Luis, cuja aquisicao foi anunciada em julho, serdo consolidados em nossa base no 3T12.

Divulgacao de Resultados 2T12

Tabela 1 — Base de Alunos Total

Presencial 201,7 2124 5,3%
Graduagdo 188,6 198,0 5,0%
Pds-graduacdo 13,1 14,4 9,9%

EAD 34,0 45,3 33,2%
Graduacgdo 31,4 43,4 38,2%
Pds-graduacao 2,6 1,9 -26,9%

Base de Alunos same shops 235,7 257,7 9,3%
Operacao Paraguai 3,0 - N.A.
Aquisicoes em 2012 - 3,1 N.A.

Base de Alunos Total - Final 238,7 260,8 9,3%

Nimero de Campi 72 71 -1,4%

Alunos Presenciais por Campus 2.801 2.992 6,8%

NUmero de Pdlos 52 52 0,0%

Alunos EAD por Pdlo 654 871 33,2%

Obs.: As Aquisigdes realizadas em 2011 jd estdo incorporadas a base total de alunos de graduacdo presencial.

Ao final do 2T12, a base de alunos da Estacio totalizava 201,1 mil alunos, 5,0% a mais do que o mesmo periodo do ano

anterior. No conceito same-shops, sem Paraguai e as adquiridas no ano, o crescimento teria sido de 6,8%.

Tabela 2 — Movimentacdo da Base de Alunos Presenciais (graduacao)

emeit ____ §om1 om2 v
Saldo Inicial de Alunos 200,5 219,4 9,4%
(-) Operacao Paraguai (3,0) - N.A.
Base Renovavel 197,5 219,4 11,1%
(-) Evasdo (8,8) (17,0) 93,2%
(-) Alunos ndo enturmados (3,3) (4,4) 33,3%
Base de Alunos same shops 185,4 198,0 6,8%
(+) AquisicGes no ano 3,2 3,1 -3,1%
Base de Alunos Ex-Paraguai 188,6 201,1 6,6%
(+) Operacdo Paraguai 3,0 - N.A.
Saldo Final de Alunos 191,6 201,1 5,0%

O aumento na evasdo do trimestre foi um resultado inicial da nossa mudanga de postura com alunos inadimplentes.
Nossas campanhas anteriores focavam apenas nos ex-alunos, mas a partir desse semestre nossas assessorias de
cobranga passaram a atuar também com alunos ativos, que também comecaram a ser negativados e assim, em varios
casos, acabaram evadindo antes do final do semestre. Conforme implantamos essa nova cultura na organizacao,

esperamos melhores taxas de renovagao, melhor arrecadacdo e uma PDD mais amena ja nesse proximo semestre.
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Nossa base de alunos de graduagdo EAD cresceu 38,2% sobre o mesmo periodo do ano anterior para um total de
43,4 mil alunos. O aumento na evasdao do EAD também foi um resultado da nossa mudanca de postura com alunos
inadimplentes da mesma forma que no presencial.

Tabela 3 — Movimentacdo da Base de Alunos EAD (graduacao)

Saldo Inicial de Alunos 28,2 46,3 64,2%
(+) Captacdo 7,2 8,4 16,7%
(-) Nao Renovados/evasdo (4,00 (11,3) 182,5%

Saldo Final de Alunos 31,4 43,4 38,2%

Receita Operacional

A receita operacional liquida totalizou R$341,4 milhdes no 2T12, um aumento de 17,8% em relacdao ao 2T11, em
funcdo do crescimento de 9,3% na base de alunos e do aumento do ticket médio no periodo.

Tabela 4 — Composicao da Receita Operacional

Em R$ milhGes 2T11 2T12 Variagao 1S11 1S12 Variagao

Receita Operacional Bruta 407,8 484,8 18,9% 806,0 966,0 19,9%
Mensalidades 399,5 477,8 19,6% 794,0 954,6 20,2%
QOutras 8,3 7,0 -15,7% 12,0 11,3 -5,8%

Dedugbes da Receita Bruta (117,9) (143,4) 21,6% (240,3) (294,0) 22,3%
Descontos e Bolsas (105,2) (127,2) 20,9% (216,3) (263,1) 21,6%
Impostos (12,7) (16,2) 27,6% (24,1) (31,0) 28,6%

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 25,8% 26,2% 0,4 p.p. 26,8% 27,2% 0,4 p.p.

Receita Operacional Liquida 289,9 341,4 17,8% 565,7 672,0 18,8%

O ticket médio presencial aumentou 10,2% e mais uma vez refletiu a nossa capacidade de reajustar nossos precos
para refletir o cenario econémico, o que so6 é possivel em funcdo da crescente percepcdo de qualidade e nivel de servigo
pelos nossos alunos.

Tabela 5 — Calculo do Ticket Médio — Presencial

Base de Alunos de Graduacdo Presencial 191,6 201,1 5,0%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduagdo Presencial 13,1 14,4 9,9%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 204,7 215,5 5,3%
Receita Bruta Presencial (R$ milhGes) 380,0 442,8 16,5%
Dedugdes Presencial (R$ milhdes) (109,3) (128,7) 17,7%

Receita Liiuida Presencial iR$ milh6esi 270,7 314,1 16,0%

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

O ticket médio EAD aumentou 10,0% no periodo, também reflexo dos fatos relacionados na analise do ticket médio
presencial.

Tabela 6 — Calculo do Ticket Médio — EAD

Base de Alunos de Graduacao EAD 31,4 43,4 38,2%
(+) Base de Alunos de Pds-Graduacdao EAD 2,6 1,9 -26,9%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 34,0 45,3 33,2%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 25,7 39,9 55,3%
Dedugdes EAD (R$ milhdes) (8,3) (144 73,5%
Receita Liquida EAD (R$ milhGes) 17,4 25,5 46,6%

Versao : 1
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Custos dos Servicos Prestados

No 2T12, o custo caixa como percentual da receita liquida apresentou um ganho de eficiéncia de 5,2 p.p. em
relagdo ao segundo trimestre de 2011, em fungdo principalmente: (i) da reducdo significativa nos custos de pessoal
(ganho de 3,6 p.p.), refletindo mais uma vez a eficiéncia crescente no controle do custo docente; (ii) do ganho na linha
de INSS (+0,7 p.p.), decorrente do fim do processo de escalonamento do INSS; e (iii) dos ganhos de 0,8 p.p. na conta
de aluguéis e de 0,4 p.p. em servicos de terceiros, que mais do que compensaram o0 aumento nos custos com material
didatico (-0,3 p.p.).

Divulgacao de Resultados 2T12

Tabela 7 — Composicao dos Custos dos Servicos Prestados

Em R$ milhdes 2T11 2T12 Variacao 1S11 1S12 Variacao

Custos Caixa dos Servigos Prestados (197,5) (214,9) 8,8% (371,9) (406,9) 9,4%
Pessoal (148,2) (160,1) 8,0% (284,1) (303,9) 7,0%
Pessoal e encargos (12175), (131,4) 8,1% (232,7) (249,4) 7,2%

INSS (26,6) (28,6) 7,5% (51,4) (54,5) 6,0%
Aluguéis, condominio e IPTU (25,9) (27,6) 6,6% (51,0) (57,6) 12,9%
Material didatico (9,6) (12,4) 29,2% (12,7) (18,0) 41,7%
Servigos de terceiros e outros (13,8) (14,8) 7,2% (24,1) (27,4) 13,7%

Tabela 8 — Analise Vertical dos Custos dos Servicos Prestados

% em relagdo a receita operacional liquida 2T11 2T12 Variagao 1S11 1S12 Variagdo

Custos Caixa dos Servigos Prestados -68,1% -62,9% 5,2 p.p. -65,7% -60,6% 5,1 p.p.
Pessoal -51,1% -46,9% 4,2 p.p. -50,2% -45,2% 5,0 p.p.
Pessoal e encargos -41,9% -38,5% 3,4 p.p. -41,1% -37,1% 4,0 p.p.

INSS -9,2% -8,4% 0,8 p.p. -9,1% -8,1% 1,0 p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -8,9% -8,1% 0,8 p.p. -9,0% -8,6% 0,4 p.p.
Material didatico -3,3% -3,6% -0,3 p.p. -2,2% -2,7% -0,5 p.p.
Servigos de terceiros e outros -4,8% -4,3% 0,5 p.p. -4,3% -4,1% 0,2 p.p.

Tabela 9 — Reconciliacao do Custo

Em R$ milhGes 2T11 2T12 Variagdo 1S11 1S12 Variagdo

Custos Caixa dos Servigos Prestados (197,5) (214,9) 8,8% (371,9) (406,9) 9,4%
(+) Depreciagdo (5,8) (11,6) 100,0% (11,3) (19,2) 69,9%
Custos dos Servigos Prestados (203,3) (226,5) 11,4% (383,2) (426,1) 11,2%

Lucro Bruto

Tabela 10 — Demonstragao do Lucro Bruto

Em R$ milhdes 2T11 2T12 Variagdo 1S11 1S12 Variagdo

Receita operacional liquida 289,9 341,4 17,8% 565,7 672,0 18,8%
Custos dos servigos prestados (203,3) (226,5) 11,4% (383,2) (426,1) 11,2%
Lucro Bruto 86,5 114,9 32,8% 182,4 245,9 34,8%
(-) Depreciagdo 5,8 11,6 100,0% 11,3 19,2 69,9%
Lucro Bruto Caixa 92,3 126,5 37,1% 193,7 265,1 36,9%
Margem Bruta Caixa 31,8% 37,1% 53 p.p. 34,2% 39,49% 52 p.p.
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Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

No segundo trimestre de 2012, as despesas gerais e administrativas representaram 12,0% da receita liquida, com
um ganho de margem de 1,3 p.p. em razdo principalmente: (i) do ganho de 0,4 p.p. na linha de servico de terceiros; (ii)
da melhoria de 0,5 p.p. na linha de provisGes para contingéncias, que neste trimestre foi beneficiada por uma reversdo
decorrente da nossa performance nas causas em curso; e (iii) do aumento de 0,4 p.p. em outras receitas operacionais.

As despesas comerciais representaram 14,2% da receita liquida no 2T12, causando uma reducao na margem (-3,2
p.p.) em relagdo ao 2T11, devido principalmente ao aumento de 2,8 p.p. na relagdo da PDD com a receita liquida,
refletindo o cenario de inadimpléncia verificado no segundo semestre do ano passado, e capturado através dos nossos
critérios rigidos e transparentes de provisionamento. Além disso, o inicio do provisionamento para os recebiveis FIES,
explicado nos resultados do 1T12, causou um aumento nesta rubrica, pois antecipa a provisdao destes alunos, ao passo
que nosso critério geral de provisionamento espera 180 dias para constituir a provisao.

Tabela 11 — Composicao das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhGes 2T11 2T12 Variagao 1S11 1S12 Variacdo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (70,4) (89,4) 27,0% (134,2) (170,1) 26,8%
Despesas Comerciais (31,8) (48,4) 52,2% (60,8) (85,8) 41,1%
PDD (17,5) (30,0) 71,4% (22,8) (44,0) 93,0%
Publicidade (14,3) (18,4) 28,7% (38,0) (41,7) 9,7%
Despesas Gerais e Administrativas (38,6) (41,0) 6,2% (73,4) (84,3) 14,9%
Pessoal (16,5) (20,8) 26,1% (32,8) (41,7) 27,1%
Pessoal e encargos (14,2) (17,9) 26,1% (26,9) (35,8) 33,1%

INSS (2,3) (2,9) 26,1% (5,9) (5,9) 0,0%

Outros (22,1) (20,2) -8,6% (40,6) (42,6) 4,9%
Servigos de terceiros (10,1) (10,5) 4,0% (20,4) (22,6) 10,8%

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil (0,3) - -100,0% (1,4) (0,6) -57,1%

Material de consumo (0,4) (0,4) 0,0% (0,8) (0,7) -12,5%

Provisdo para contingéncias (0,5) 1,1 N.A. 2,7 (0,6) -122,2%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 2,3 4,1 78,3% 4,1 6,6 61,0%

Outras (13,2) (14,6) 10,6% (24,9) (24,7) -0,8%
Depreciagao (3,5) (4,7) 34,3% (7,2) (8,7) 20,8%

Tabela 12 — Andlise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

% em relacdo a receita operacional liquida 2T11 2T12 Variagdo 1S11 1S12 Variagdo
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -24,3% -26,2% -1,9 p.p. -23,7% -25,3% -1,6 p.p.
Despesas Comerciais -11,0% -14,2% -3,2 p.p. -10,7% -12,8% -2,1 p.p.
PDD -6,0% -8,8% -2,8 p.p. -4,0% -6,5% 2,5 p.p.
Publicidade -4,9% -5,4% -0,5 p.p. -6,7% -6,2% 0,5 p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -13,3% -12,0% 1,3 p.p. -13,0% -12,5% 0,5 p.p.
Pessoal -5,7% -6,1% -0,4 p.p. -5,8% -6,2% -0,4 p.p.
Pessoal e encargos -4,9% -5,2% -0,3 p.p. -4,8% -5,3% -0,5 p.p.
INSS -0,8% -0,8% 0,0 p.p. -1,0% -0,9% 0,1p.p.
Qutros -7,6% -5,9% 1,7 p.p. -7,2% -6,3% 0,9 p.p.
Servigos de terceiros -3,5% -3,1% 0,4 p.p. -3,6% -3,4% 0,2 p.p.
Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil -0,1% 0,0% 0,1p.p. -0,2% -0,1% 0,1p.p.
Material de consumo -0,1% -0,1% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.
Provisdo para contingéncias -0,2% 0,3% 0,5 p.p. 0,5% -0,1% -0,6 p.p.
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,8% 1,2% 0,4 p.p. 0,7% 1,0% 0,3 p.p.
Qutras -4,6% -4,3% 0,3 p.p. -4,4% -3,7% 0,7 p.p.
Depreciacao -1,2% -1,4% -0,2 p.p. -1,3% -1,3% 0,0 p.p.




ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA

. Estacio

EBITDA

Versédo : 1

Divulgacao de Resultados 2T12

No 2T12, o EBITDA totalizou R$38,5 milhdes, 67,4% maior do que o apresentado no 2T11, com uma margem EBITDA
de 11,3%, representando um ganho de 3,4 p.p. frente ao ano anterior, gracas, principalmente, a melhor gestdo dos
custos e despesas com pessoal e do crescimento da receita liquida, que compensaram os aumentos ja esperados nos

custos com material didatico e nas despesas com PDD.

Tabela 13 — Demonstracao do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdao e Amortizacao (EBITDA)

2111 2112 Variagio 1s11 1512 Variagio

Receita Operacional Liquida 289,9 341,4 17,8% 565,7 672,0 18,8%
(-) Custos Caixa dos Servigos Prestados (197,5) (214,9) 8,8% (371,9) (406,9) 9,4%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (70,4) (89,4) 27,0% (134,2) (170,1) 26,8%
(+) Resultado financeiro operacional Iyl 1,5 36,4% 6,9 5,5 -20,3%
EBITDA 23,0 38,5 67,4% 66,5 100,5 51,1%
Margem EBITDA 7,9% 11,3% 3,4 p.p. 11,8% 15,0% 3,2 p.p.

No conceito same shops, excluindo as aquisicbes realizadas no primeiro semestre de 2012 (SEAMA e iDez), o EBITDA do
2T12 somou R$37,9 milhdes, um aumento de 64,7%, com ganho de margem de 3,4 p.p. em relacao ao 2T11. Vale
lembrar que as aquisicdes realizadas em 2011 ja completaram um ano e estao consolidadas em nosso resultado.

Tabela 14 — Demonstracdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (EBITDA) —

Same shops

Receita Operacional Liquida 289,9 336,5 16,1%
(-) Custos Caixa dos Servigos Prestados (197,5) (211,3) 7,0%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (70,4) (88,7) 26,0%
(+) Resultado financeiro operacional 1,1 1,4 30,7%
EBITDA 23,0 37,9 64,7%
Margem EBITDA 7,9% 11,3% 3,4 p.p.

Empresas Adquiridas

Apresentamos a seguir um quadro com os resultados das empresas adquiridas em 2012. Esse detalhamento sera
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 feito para as empresas que foram adquiridas em 2011 (Atual, FAL, FATERN e Academia do
Concurso). Na tabela abaixo, podemos ver o resultado da primeira empresa adquirida em 2012, a SEAMA, no Amapa. A
Faculdade iDez, na Paraiba, teve um periodo curto de sua operagao contabilizada em nosso resultado (somente a partir
de 26/06/2012) e, assim, traremos seus resultados detalhados no 3T12, que contemplard um trimestre completo dessa

adquirida.

Tabela 15 — Principais Indicadores das Empresas Adquiridas para o 2T12

Em R$ milhGes SEAMA

Receita Liquida 4,9
Lucro Bruto 1,2
Margem Bruta 24,5%
EBITDA 0,7
Margem EBITDA 14,3%
Lucro Liquido 0,5
Margem Liguida 10,2%
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Resultado Financeiro

Tabela 16 — Detalhamento do Resultado Financeiro

2T11  2T12  Variagio 6M11  6M12 Variagio
Receitas Financeiras 3,2 5,5 71,9% 12,7 14,1 11,0%
Multas e juros recebidos por atraso 1badl 1,5 36,4% 6,9 5,5 -20,3%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 1,7 3,1 82,4% 5,0 7,3 46,0%
QOutras 0,4 0,9 125,0% 0,8 1,3 62,5%
Despesas Financeiras (5,3) (12,5) 135,8% (13,1) (25,2) 92,4%
Despesas bancarias (1,2) @ -8,3% (2,3) (3,4) 47,8%
Juros e encargos financeiros (1,3) (6,6) 407,7% (1,8) (14,4) 700,0%
Perddo de divida 5 g N.A. (3,3) - -100,0%
Descontos financeiros (2,3) (4,2) 82,6% (3,9) (5,1) 30,8%
Outras (0,5) (0,7) 40,0% (1,8) (2,3) 27,8%
Resultado Financeiro (2,1) (7,1) 238,1% (0,4) (11,1) N.A.

No 2T12, o resultado financeiro ficou negativo em R$7,1 milhdes, em razao do aumento de R$7,2 milhdes nas
despesas financeiras. Esse resultado decorre principalmente do aumento de R$5,3 milhdes na linha de juros e
encargos financeiros, em fungdo do pagamento do servico das dividas contraidas em 2011, em particular a linha de
crédito com IFC e emissdo de debéntures.

Lucro Liquido

Tabela 17 — Conciliagdo do EBITDA para o Lucro Liquido

Em R$ milhGes 2T11 2T12 Variagao 1S11 1S12 Variagao

EBITDA 23,0 38,5 67,4% 66,5 100,5 51,1%
Resultado financeiro operacional (1,1) (1,5 36,4% (6,9) (5,5) -20,3%
Resultado Financeiro (2,1) (7,1) 238,1% (0,4) (11,1) 2675,0%
Depreciagdo (9,3) (16,3) 75,3% (18,5) (27,9) 50,8%
Resultado das Atividades ndo continuadas (0,2) - -100,0% - - N.A.
Contribuigdo social (0,6) 0,4 -166,7% (1,0) (0,2) -80,0%
Imposto de renda (1,7) 1,0 -158,8% (2,9 (0,7) -75,9%
Lucro Liquido 7,9 15,1 91,1% 36,7 55,0 49,9%

No segundo trimestre de 2012, o lucro liquido totalizou R$15,1 milhdes, um aumento de 91,1% sobre o mesmo
periodo do ano anterior, em fungdo principalmente do aumento de 17,8% na receita liquida e do ganho de eficiéncia nas
linhas de custo, sobretudo Pessoal, resultando no crescimento de 67,4% do EBITDA, que mais do que compensou a
piora no resultado financeiro.

A depreciacao aumentou R$7,0 milhdes no trimestre, devido aos maiores investimentos em manutencdo e expansao e a
depreciagdo retroativa do fundo de comércio da FAL e da FATERN, que sofreu correcdes em funcao do “closing” das
respectivas aquisicoes.

No 2T12, nosso lucro por agao ficou em R$0,18, em comparacdo com R$0,09 realizado no 2T11, um crescimento de
100%.
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FIES

A base de alunos FIES cresceu consideravelmente nos Gltimos 12 meses e atingiu 30,3 mil alunos ao final do 2T12,
representando 15,1% da nossa base de alunos de graduagao presencial. A Estacio vem mantendo a estratégia proposta
de utilizar o FIES como ferramenta para os alunos que demonstram dificuldades para honrar os seus compromissos

financeiros, mas a medida que o “boca-a-boca” a respeito do programa se intensifica, a adogdo do financiamento
assume uma caracteristica mais exponencial.

Devemos lembrar também que em junho a elegibilidade da nossa base de alunos ao FIES aumentou consideravelmente

atingindo 94,7%, uma vez que conseguimos a liberacdo para ofertar FIES para os cursos de Administracao e Direito no
Rio de Janeiro.

Tabela 18 — Base de Alunos FIES

Alunos de Graduagdo Presencial 191,6 189,9 201,1 5,0%
Alunos FIES 10,2 15,2 30,3 197,1%
% de Alunos FIES 5,3% 8,0% 15,1% 9,7 p.p.

Dos 30,3 mil alunos FIES na base da Estacio, cerca de 55% assumiram o financiamento com FGEDUC, 41% com fiador e
4% ainda no FIES antigo. A maior adesao dos alunos ao FGEDUC mostra a evolucdo do programa com a maior aderéncia
ao perfil de renda mais baixo do aluno no Ensino Superior.

Tabela 19 — Constituicdo da Base de Alunos FIES

FGEDUC 5,5 6,5 16,7 55%
Com Fiador 0,6 5,8 12,4 41%
FIES Antigo 4,1 2,9 1,2 4%
TOTAL 10,2 15,2 30,3 100%
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber de alunos (mensalidades e acordos) apresentou uma reducdo de 1 dia no
2T12, atingindo 66 dias, contra 67 dias no trimestre anterior. A reducdo do Contas a Receber reflete o bom trabalho no
processo de aditamento, repasse e recompra dos certificados do FIES no 2T12, além da reducdo da inadimpléncia dos
alunos ativos quando comparado ao semestre anterior 2511.

Tabela 20 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucio do contas a receber (R$ milhes) 2T11 3T11 4aT11 1T12 2712 a?;:l.sz. 9%’:5
Contas a Receber Bruto 273,1 283,2 320,8 358,5 350,9 347,0
FIES 25,4 31,0 36,5 55,4 36,5 36,5
Mensalidades de alunos 198,7 195,0 241,4 246,6 261,7 258,2
Cartoes a receber 10,8 16,4 12,2 21,9 20,0 19,6
Acordos a receber 32,4 35,5 26,4 33,7 32,8 32,7
Taxas a receber 5,7 5:3 44 0,8 (0,0) (0,0)
Créditos a identificar (6,8) (5,2) (7,4) (6,1) (5,7) (5,7)
Saldo PDD (55,8) (56,0) (69,3) (73,9) (77,2) (76,6)
Contas a Receber Liquido 210,5 221,9 244,1 278,5 268,0 264,7
(-) FIES (25,4) (31,0) (36,5) (55,4) (36,5) (36,5)
Contas a Receber Liquido Ex. FIES 185,0 190,9 207,6 223,0 231,5 228,2
Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.119,3 1.106,5 1.148,4 1.203,2 1.254,7 1.249,8
Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES 60 62 65 67 66 66

Obs.: O célculo ex-aquisigdes desconsidera apenas resultado das adquiridas de 2012 (SEAMA e iDez) no 2T12.

Seguindo a nossa linha de transparéncia e disclosure na divulgacado de resultados, voltamos a publicar o calculo do prazo
médio de recebimento do FIES e o calculo do prazo médio de recebimento bruto, que utiliza o Contas a Receber bruto
(incluindo o FIES e sem descontar a PDD), visto que esse indicador é que tem efeito direto no consumo de capital de
giro e na geracdo de caixa operacional da empresa.

Tabela 21 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento do FIES

Prazo médio de recebimento - FIES 4T10 1T11 2T11 3T11 4T11 1T12 2T12

Contas a Receber FIES 15,3 21,2 25,4 31,0 36,5 55,4 36,5
Contas a Compensar FIES 14,5 22,6 18,2 7,8 13,7 8,1 2,3
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 37,4 49,8 67,6 82,7 101,4 117,7 157,8
Dias do Contas a Receber FIES 287 317 233 169 178 194 88

Obs.: Os nimeros da linha Contas a Compensar do 3T11, 4T11 e 1T12 apresentados nesta tabela foram ajustados para apresentar apenas as Contas a Compensar referentes ao FIES
(anteriormente o calculo estava incluindo outras Contas a Compensar), 0 que proporcionou uma redugdo no numero de Dias do Contas a Receber FIES apresentados nos releases anteriores
desde o 3T11.

O contas a receber FIES apresentou uma reducdao de R$18,9 milhdes em relagdo ao 1T12, em fungdo principalmente
da conclusao dos processos de aditamento dos contratos e da obtencdo da CND (Certidao Negativa de Débito) da SESES,
que permite a participacdo nos leildes de recompra de certificados, o que contribuiu para a reducdo do nimero de dias
do Contas a Receber FIES. Em paralelo, centralizamos varios dos processos ligados ao FIES na nossa CSC e
implementamos uma série de melhorias de processos ja utilizados no nosso modelo de gestdo, o que naturalmente
trouxe os recebiveis FIES para um patamar muito mais controlado do que o verificado nos trimestres anteriores. Com
isso 0 PMR (prazo médio de recebimento) do FIES caiu de 194 para 88 dias, com reflexo direto na geragao de caixa
operacional do trimestre.

Consideramos que o patamar do nosso contas a receber FIES, em torno de R$36 milhdes, ou cerca 1,5 a 2 vezes a
receita liquida mensal do FIES, é adequado para a expansao sustentavel da base FIES em nossa operacao.
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Tabela 22 — Movimentacgdo do Contas a Receber FIES

Conta a Receber FIES (R$ milhoes) 1T12 2T12

(+) Receita Liquida FIES 42,4 60,7
(-) Repasse 21,1 75,6
(-) PDD FIES 2,3 4,1

O contas a compensar apresentou uma reducdo de R$5,7 milhdes, em funcao da nossa maior participacdo nos leildes
de recompra de certificados FIES e utilizacdo para pagamento de impostos, além dos fatores mencionados no paragrafo
anterior.

Tabela 23 — Movimentagao do Contas a Compensar FIES

Contas a Compensar FIES (R$ milhoes) 1T12 2T12

(+) Repasse 21,1 75,6
(-) Impostos 22,3 33,0
(-) Recompra em leildo 4,5 50,2
(+) Adquiridas - 1,9

O provisionamento da inadimpléncia de alunos FIES sera realizado da seguinte forma:

(i) 2,25% para alunos com fiador (assumindo de forma conservadora que a perda futura da carteira FIES sera de
15%, indice aproximadamente trés vezes superior a perda histdrica da carteira de alunos ex-FIES; a provisdo foi
constituida considerando 15% de risco de crédito sobre 15% de inadimpléncia);

(i) 7% para alunos que participam do Fundo Garantidor do FIES (FGEDUC) até Marco de 2012;

(iii) 5,63% para alunos que participam do Fundo Garantidor do FIES (FGEDUC) apds Abril de 2012.

De fato, nesse primeiro momento, nossa PDD foi afetada negativamente, porque reconhecemos a provisdo
imediatamente, antecipando uma provisao que aguardaria normalmente 180 dias pelo critério utilizado pela Estacio.

O prazo médio de recebimento bruto, apresentado na tabela abaixo, leva em consideragdo o FIES e também o total
do Contas a Receber bruto, sem descontar a PDD. Conforme pode ser observado, esse valor é superior ao PMR
usualmente apresentado (conforme indicado na Tabela 20 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento), visto que
nao desconta o saldo de PDD e inclui os recebiveis de FIES.

Tabela 24 — Contas a receber bruto e prazo médio de recebimento bruto

Prazo médio de recebimento 2T11 3T11 4T11 1T12 2T12

Contas a Receber Bruto 273,1 283,2 320,8 358,5 350,9
Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.119,3 1.106,5 1.148,4 1.203,2 1.254,7
Dias do Contas a Receber Bruto 88 92 101 107 101
Dias do Contas a Receber Bruto Ex. FIES 80 82 89 91 920

Conforme previamos no 1T12, com a volta a normalidade dos aditamentos dos contratos FIES e com os efeitos do maior
foco da organizagao no controle de recebiveis ex-FIES, o prazo de recebimento do Contas a Receber bruto voltou aos
patamares do 4T11 e apresentou uma reducao de 6 dias em relagdo ao trimestre anterior, caindo para 101 dias.
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Tabela 25 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Divulgacao de Resultados 2T12

211 % 2T2 %
FIES 254 9% 36,5 10%
A vencer 62,4 23% 76,2 22%
Vencidas até 30 dias 359 13% 43,9 13%
Vencidas de 31 a 60 dias 27,9 10% 29,0 8%
Vencidas de 61 a 90 dias 279 10% 33,6 10%
Vencidas de 91 a 179 dias 37,8  14% 54,6 16%
Vencidas ha mais de 180 dias 55,8 20% 77,2  22%

TOTAL

273,1 100%

350,9 100%

Tabela 26 — Aging dos Acordos a Receber

A vencer 19,1 59% 14,1  43%
Vencidas até 30 dias 48 15% 6,5 20%
Vencidas de 31 a 60 dias 1,5 5% 16 5%
Vencidas de 61 a 90 dias 1,4 4% 1,5 5%
Vencidas de 91 a 179 dias 24 8% 3,4 10%
Vencidas ha mais de 180 dias 3,1 10% 57 17%
TOTAL 32,4 100% 32,8 100%
% sobre o Contas a Receber Bruto 12% 9%

Versao : 1

Nossa carteira de recebiveis segue saudavel. Gragas a nossa adogdo de politicas rigorosas para renegociagao de dividas,
no 2T12 permanecemos com apenas 9% do total de recebiveis originados de renegociacbes com alunos. Além disso, o
percentual de titulos ja vencidos dentre os recebiveis de renegociacdes ha mais de 60 dias representa 32% do total de
acordos, ou seja, 3,0% do total de nossa carteira de recebiveis.

Nossos critérios continuam rigidos, claros e objetivos, segundo os quais provisionamos 100% dos recebiveis vencidos ha
mais de 180 dias, agora complementados pelo provisionamento do FIES. As tabelas 27 e 28 demonstram como a nossa
PDD é constituida, e reconcilia os saldos de balanco com os valores que transitaram em resultado.

Tabela 27 — Constituicao da Provisao para Devedores Duvidosos na DRE

| Aumento bruto

Recuperagao da| Efeito liquido |

[30/06/2012

Em R$ milhdes 531/12/2011 da.a pro_visﬁg para Inadimplénda | da provisdo Baixa

i | inadimpléncia |
Mensalidades e taxa 56,8| 73,5 (31,8)| 41,8] (26,7) 71,9
Adquiridas 12,5 7,5 (5,6) 1,9 9,1) 5,3
TOTAL 69,3 81,0 (37,3) 43,7 (35,8) 77,2

Tabela 28 — Reconciliacdo dos Saldos da Provisao para Devedores Duvidosos no Balanco

30/06/2012 30/06/2011

Complemento da provisdo 38,7 25,0
Risco de crédito - FIES 6,2 0,2
Baixa de cobranca e depdsito ndo identificados (1,5) (2,4)
Outros 0,6 -
Total 44,0 22,8
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Investimentos (CAPEX e Aquisicoes)

Tabela 29 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhdes 2T11 2T12 Variacao

CAPEX Total 68,8 47,4 -31,1%
Manutengdo 17,0 17,3 1,8%
Discricionario, Expansao e Aquisicoes 51,8 30,1 -41,9%

Modelo de Ensino 4,4 4,3 -2,3%
Nova Arquitetura de TI 6,1 1,2 -80,3%
Projeto Tablet B 1,7 N.A.
Parque de Computadores 4,2 - N.A.
Expansdo 3,3 1,7 -48,5%
Aquisicoes 33,8 21,2 -37,3%

O CAPEX total do 2T12 apresentou uma reducao de 31,1% com relacdo ao 2T11, principalmente em fungdo dos
menores dispéndios com aquisigdes neste trimestre (R$33,8 milhdes contra R$21,2 milhdes no 2T11), e também da ndo
repeticao da troca geral do parque de computadores que aconteceu em 2011.

O CAPEX de manutencao totalizou R$17,3 milhdes no 2T12, alocados principalmente em atualizacdo de sistemas,
equipamentos, bibliotecas e laboratdrios das nossas unidades. O CAPEX de manutencdo permaneceu em linha com o
2T11. Também foram investidos cerca de R$4,3 milhGes no projeto do Modelo de Ensino (construcdo de contetdo, e
desenvolvimento e producdo EAD); R$1,7 milhdo do Projeto Tablet; e R$1,2 milhdo na aquisicao de hardware e licencas
para o desenvolvimento do nosso projeto de revisdo da arquitetura de T.I., que visa substituir os nossos sistemas
académicos legados e também adequar o nosso hardware para o crescimento vislumbrado para a Estacio.

Os investimentos em projetos de expansao, revitalizacdes e melhorias de unidades totalizaram R$1,7 milhdo
no 2T12 e compreenderam os investimentos realizados em unidades a serem langadas em 2012.

Capitalizacao e Caixa

Tabela 30 — Capitalizacdo e Caixa

30/06/2011 _31/03/2012 _30/06/2012

Patrimonio liquido 604,8 659,6 679,1
Caixa e disponibilidades 68,2 182,7 167,7
Endividamento bruto (72,1) (273,9) (272,2)
Empréstimos bancarios (59,1) (265,3) (258,4)
Curto prazo (4,1) (15,5) (7,7)
Longo prazo (54,9) (249,8) (250,6)
Compromissos a pagar (Aquisicoes) (7,7) (4,1) (9,5)
Parcelamento de tributos (5,3) (4,5) (4,4)
Caixa / Divida liquida (3,9) (91,2) (104,5)

Ao final do 2T12, o caixa totalizava R$167,7 milhdes, aplicados conservadoramente em instrumentos de renda fixa,
referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e certificados de depdsitos de bancos nacionais de primeira linha. O
endividamento bancario de R$258,4 milhdes corresponde a primeira emissao de debéntures da Companhia de R$200
milhdes, ao empréstimo de R$48,5 milhdes junto ao IFC, e a capitalizacdo das despesas de /easing com equipamentos
em cumprimento a Lei 11.638. Além disso, contamos com os compromissos para pagamentos futuros referentes as
aquisicdes realizadas, na ordem de R$9,5 milhdes, bem como o saldo a pagar de tributos parcelados para determinar o
nosso endividamento bruto, que totalizou R$272,2 milhdes ao final do 2T12. Dessa forma, a divida liquida da
Estacio ao final do 2T12 totalizava R$104,5 milhoes.

Versédo : 1
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Fluxo de Caixa

Divulgacao de Resultados 2T12

No 2T12, a variacao de R$12,4 milhdes do capital de giro e a variacdo de R$26,2 milhdes do CAPEX (excluindo
aquisicdes), consumiram R$13,8 milhdes do nosso EBITDA, gerando um fluxo de caixa operacional positivo de
R$24,7 milhdes, que compara a um fluxo negativo de R$31,9 milhdes no mesmo periodo do ano anterior.

A variacao no capital de giro é basicamente explicada pela reducdo de R$10,5 milhGes em nosso contas a receber no
2T12, ja explicada nas segOes anteriores, resultando numa geracao de caixa operacional antes de CAPEX de R$50,9

milhdes no segundo trimestre.

Grafico 1 — Fluxo de Caixa Operacional (R$ milhoes) — Trimestral

24,7

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

ICAPEX excluindo AquisicBes.
No 2T12, o fluxo de caixa operacional positivo foi consumido pelo resultado financeiro negativo (R$8,6 milhdes) e pelos
investimentos em aquisicoes (R$21,2 milhdes), contribuindo para a reducdo de R$15,0 milhdes em nosso caixa, que
encerrou o periodo com uma posicdo de R$167,7 milhdes.

Grafico 2 — Fluxo de Caixa (R$ milhdes) — Trimestral

e

¢
= 1.4
Caixa Inicio Periodo  Fluxo de Caixa  Res. Financeiro®  Investimentos em Var. Outros Ativos ~ Empréstimos R Caixa Firn Periodo
Operadonal AquisicBes e Passivos e
Patriménio Liquido
m Caixa m Variagao Positiva = Variagao Negativa

IResultado Financeiro excluindo o Resultado Financeiro Operacional

No 1S12, o fluxo de caixa operacional foi positivo em R$38,2 milhdes, em comparagao com um fluxo negativo de R$38,0
milhGes no 1S11. A diferenca de R$76,2 milhGes é resultado direto ndo s6 do aumento significativo do nosso EBITDA,
mas também da melhor gestdo do caixa e dos processos do FIES, demonstrando nossa capacidade de gerar caixa para

financiar nosso crescimento.

INA: 35 de 102
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Grafico 3 — Fluxo de Caixa Operacional Grafico 4 — Evolugao do Fluxo de Caixa Operacional
(R$ milhoes) — Semestral Semestral (R$ milhoes) ano-a-ano

Divulgacao de Resultados 2T12

T - Fluxo de Caixa Operacional EBITDA Var. do Capital de Giro CAPEX* Fluxo de Caixa Operacional

EBITDA Var. Capital de Giro CAPEX* Fluxo de Caixa st 1512
Operacional

= Fluxo de Caixa Operacional  Variagio Positiva = Variagio Negativa

1 CAPEX excluindo AquisicBes.
1 CAPEX excluindo Aquisicdes.

Grafico 5 — Fluxo de Caixa (R$ milhdes) — Semestral
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1Resultado Financeiro excluindo o Resultado Financeiro Operacional
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Principais Fatos Marcantes do 2T12

Aquisicoes
iDez

Em 25 de junho, a Estacio anunciou a aquisicao da Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples LTDA (iDez),
mantenedora da Faculdade de Tecnologia IBRATEC de Jodo Pessoa (UNIBRATEC), instituicdo com sede e campus na
cidade de Jodo Pessoa, Estado da Paraiba. O valor do investimento foi de R$ 2,8 milhGes de reais. A iDez foi fundada em
2008 e possui cerca de 500 alunos matriculados em seus cursos. Em 2011, foi avaliada pelo MEC, que emitiu Conceito
Institucional (CI) 3, numa escala de 1 a 5.

FACSAOLUIS

Em 28 de maio, a Estacio anunciou o compromisso de compra da UB Unisdoluis Educacional S.A. (FACSAOLUiS),
mantenedora da Faculdade de Ciéncias Humanas e Sociais Aplicadas, instituicdo com sede e campus na cidade de Sao
Luis, Estado do Maranhdo. Caso concluido o negdcio, o valor do investimento serda de R$ 28,0 milhdes de reais. A
FACSAOLUIS foi fundada em 2001 e possui cerca de 4 mil alunos matriculados em seus cursos. Em 2011, recebeu 3,
numa escala de 1 a 5, no conceito Institucional (CI), avaliado pelo MEC.

FARGS

Em 27 de julho, a Estacio anunciou a aquisicao da Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S.S. Ltda (FARGS),
mantenedora das Faculdades Riograndenses, instituicdo com sede e campus na cidade de Porto Alegre, Estado do Rio
Grande do Sul. O valor do investimento foi de R$ 9,3 milhdes de reais. A FARGS foi fundada em 1990 e possui cerca de
1,1 mil alunos matriculados em seus cursos. Em 2011, recebeu 3, numa escala de 1 a 5, no conceito Institucional (CI),
avaliado pelo MEC.

UNIUOL

Em 27 de julho, a Estacio anunciou a aquisicdo da UNIUOL Gestao de Empreendimentos Educacionais e Participagdes
S.A. (UNIUOL), mantenedora da Faculdade de Tecnologia do Uniuol, instituicdo com sede e campus na cidade de Jodo
Pessoa, Estado da Paraiba. O valor do investimento foi de R$ 1,7 milhGes de reais. A UNIUOL foi fundada em 2001 e
possui cerca de 300 alunos matriculados em seus cursos. Em 2011, recebeu 3, numa escala de 1 a 5, no conceito
Institucional (CI), avaliado pelo MEC.

As aquisicdes marcarao a chegada da Estacio em 3 novos Estados: Maranhao, Paraiba e Rio Grande do Sul, consolidando
a posicao de instituicdo de ensino superior privado lider na Regido Nordeste, além de aumentar nossa presenca na
Regido Sul.

Empréstimo junto ao IFC

Em julho, recebemos recursos do IFC, no valor de R$20,3 milhdes (US$ 10 millhGes), equivalente a parcela da 1° tranche
do 2° empréstimo com o IFC (US$ 70 milhdes). O financiamento tem prazo de 10 anos, sendo 3 de caréncia, finalizando
em 15/09/2021. O custo sera em Reais, a taxa CDI + 1,69% ao ano, com pagamento de juros e principal semestrais.

Estacio entregara 15.000 Tablets em todo Brasil no 2° semestre de 2012

Estacio comega mais um ciclo de entrega de Tablets aos seus alunos. Serdo distribuidos aproximadamente 15.000
equipamentos em 59 unidades.

A acdo ocorre simultaneamente para os alunos matriculados no 2° periodo do 2° semestre de 2012 dos cursos de

Direito, Engenharias, Arquitetura, Gastronomia e Hotelaria. Eles receberdo gratuitamente a plataforma educacional
digital, contendo todo o modelo de ensino da Estacio, nos Tablets STi e Positivo.
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Além da expansao nacional dos tabetls, novos aplicativos e recursos que transportardo as relacdes académicas para o
mundo digital, serdo disponibilizados aos alunos, trazendo mais dinamica e eficiéncia ao estudo.

Novo Material didatico — Download automatico dos fasciculos, possibilidade de inserir notas, marcagoes e
anotagoes nos livros.

Didatic@ — Rede de compartilhamento de conteudo educacional, onde os alunos e docentes poderdo
compartilhar as notas e marcagoes criados nos livros.

Loja Estacio — Uma loja com centenas de aplicativos para Android, incluindo os aplicativos desenvolvidos pela
Estacio.

Fichario — O Caderno digital permitird ao aluno inserir notas de texto, imagens, sons e qualquer outra midia,
tudo organizado automaticamente por disciplina.

Pasta do Professor — Neste aplicativo os alunos terdo um acesso facil no tablet aos arquivos disponibilizados no
sistema pelo professor.

Lista de Chamadas — Os docentes poderdo realizar chamadas pelo Tablet de acordo com a grade de horérios e
disciplinas.

DIAE

Académicos, professores e colaboradores, alunos e gestores
corporativos da Estacio participaram da mobilizacdo nacional com
prestacao de servicos a comunidade. O Dia “E” — Gente ensinando
Gente — ocorreu no dia 09 de maio, e teve a participacdo de cerca de
9 mil colaboradores da Estacio, que se uniram com um Unico
propdsito, criar uma Estacio melhor. As comunidades carentes do
Brasil puderam usufruir dos servicos de salde, consultoria vocacional,
e orientacOes de ordem juridica e de recursos humanos.

Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués com Tradugao Simultanea para Inglés)

Data: 09 de agosto de 2012 (quinta-feira)

Horario: 10h00 (Brasilia) / 09h00 (NY)

Telefone de Conexao Brasil: +55 (11) 3127-4971

Telefone de Conexdo NY: +1 (516) 300-1066

Cddigo de Acesso: Estacio

Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri

Replay: disponivel até 16/08/2012

Telefone de Acesso: +55 (11) 3127-4999

Cédigo Portugués: 94193128 | Codigo Inglés: 98743649

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

Consolidado Excluindo Aquisicoes em 2012

Em R$ milhGes 2T11 2T12 Variacao 2T11 2T12 Variacao

Receita Operacional Bruta 407,8 484,8 18,9% 407,8 479,2 17,5%
Mensalidades 399,5 477,8 19,6% 399,5 472,1 18,2%
Outras 8,3 7,0 -15,7% 8,3 7,0 -15,7%
Dedugbes da Receita Bruta (117,9) (143,4) 21,6% (117,9) (142,7) 21,0%
Descontos e Bolsas (105,2) (127,2) 20,9% (105,2) (126,8) 20,5%
Impostos (12,7) (16,2) 27,6% (12,7) (15,9) 25,2%
Receita Operacional Liquida 289,9 341,4 17,8% 289,9 336,5 16,1%
Custos dos Servigos Prestados (203,3) (226,5) 11,4% (203,3) (222,8) 9,6%
Pessoal (148,2) (160,1) 8,0% (148,2) (157,0) 5,9%
Aluguéis, condominio e IPTU (25,9) (27,6) 6,6% (25,9) (27,2) 5,0%
Material Didatico (9,6) (12,4) 29,2% (9,6) (12,4) 29,2%
Servigos de terceiros e outros (13,8) (14,8) 7,2% (13,8) (14,7) 6,4%
Depreciagdo (5,8) (11,6) 100,0% (5,8) (11,5) 98,3%
Lucro Bruto 86,5 114,9 32,8% 86,5 113,7 31,4%
Margem Bruta 29,8% 33,7% 3,9 p.p. 29,8% 33,8% 4,0 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (73,9) (94,2) 27,5% (73,9) (93,4) 26,4%
Despesas Comerciais (31,8) (48,4) 52,2% (31,8) (48,3) 51,9%
PDD (17,5) (30,0) 71,4% (17,5) (29,9) 70,9%
Publicidade (14,3) (18,4) 28,7% (14,3) (18,4) 28,7%
Despesas Gerais e Administrativas (38,6) (41,0) 6,2% (38,6) (40,5) 4,9%
Pessoal (16,5) (20,8) 26,1% (16,5) (20,8) 26,0%
Outros (22,1) (20,2) -8,6% (22,1) (19,7) -10,9%
Depreciagao (3,5) (4,7) 34,3% (3,5) (4,7) 34,3%
EBIT 12,6 20,7 64,3% 12,6 20,3 61,1%
Margem EBIT 4,3% 6,1% 1,8 p.p. 4,3% 6,0% 1,7 p.p.
(+) Depreciagdo 9,3 16,3 75,3% 9,3 16,2 74,2%
(+) Resultado financeiro operacional 1,1 1,5 36,4% 1,1 1,4 27,3%
EBITDA 23,0 38,5 67,4% 23,0 37,9 64,8%
Margem EBITDA 7,9% 11,3% 3,4 p.p. 7,9% 11,3% 3,4 p.p.
Resultado financeiro operacional (1,1) (1,5) 36,4% (1,1) 1,49 27,3%
Resultado financeiro (2,1) (7,1) 238,1% (2,1) (7,0) 233,3%
Depreciagdo e amortizacao (9,3) (16,3) 75,3% (9,3) (16,2) 74,2%
Resultado das Atividades ndo continuadas (0,2) - N.A. (0,2) - N.A.
Contribuigdo social (0,6) 0,4 -166,7% (0,6) 0,4 -166,7%
Imposto de renda (1,7) 1,0 -158,8% (1,7) 1,0 -158,8%
Lucro Liquido 7,9 15,1 91,1% 7,9 14,6 84,8%
Margem Liquida 2,7% 44% 1,7 p.p. 2,7% 4,3% 1,6 p.p.




¥ Estacio

Balanco Patrimonial em IFRS

Em R$ milhdes 30/06/2011 31/03/2012 30/06/2012
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Ativo Circulante 351,6 545,1 520,5
Disponibilidades 61,5 6,7 17,9
Titulos e valores mobilidrios 6,7 176,0 149,7
Contas a receber 210,6 278,5 268,0
Contas a compensar 18,2 11,0 6,2
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 12,9 14,8 20,3
Partes relacionadas 0,3 0,3 0,3
Despesas antecipadas 10,6 19,1 12,8
Impostos e contribuigdes - 16,9 18,6
Outros 30,9 21,9 26,7

Ativo Nao-Circulante 522,4 591,9 630,5

Realizavel a Longo Prazo 63,1 86,8 94,4
Despesas antecipadas 0,9 0,7 0,7
Partes relacionadas - - S
Depdsitos judiciais 50,3 69,9 78,8
Impostos diferidos 11,9 16,2 15,0

Permanente 459,3 505,0 536,1
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 243,5 269,2 275,9
Intangivel 215,6 235,6 260,0

Total do Ativo 874,1 1137,0 1151,0

Passivo Circulante 143,1 159,7 154,2
Empréstimos e financiamentos 4,1 15,5 7,7
Fornecedores 14,2 18,2 20,7
Salarios e encargos sociais 90,4 78,7 83,6
Obrigages tributarias 12,4 14,8 8,9
Mensalidades recebidas antecipadamente 9,0 5,3 7,2
Adiantamento de convénio - 2,9 2,9
Parcelamento de tributos 0,3 0,2 0,2
Dividendos a pagar - 16,7 16,7
Compromissos a pagar 7,7 4,1 3,5
Outros 51 3,3 2,9

Exigivel a Longo Prazo 126,1 317,7 317,6
Empréstimos e financiamentos 54,9 249,8 250,6
Provisdo para contingéncias 33,5 33,3 27,0
Adiantamento de convénio 19,2 14,2 13,5
Parcelamento de tributos 5,0 4,3 4,2
Provisdo para desmobilizagdo de ativos 13,4 13,9 13,7
Impostos diferidos - 2,3 2,7
Compromissos a pagar - - 6,0
Outros 0,1 - -

Patrimonio Liquido 604,8 659,6 679,1
Capital social 364,4 364,4 367,8
Gastos com emissao de agdes (2,8) (2,8) (2,8)
Reservas de capital 107,7 110,7 111,8
Reservas de lucros 100,5 153,9 153,9
Lucros acumulados 36,7 39,9 55,0
Dividendo adicional proposto - - -
Ajustes acumulados de conversao (0,2) - -
AgOes em Tesouraria (1,3) (6,5) (6,5)

Total do Passivo e Patrimonio Liquido 874,1 1137,0 1151,0

Versao : 1
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Sobre a Estacio

A Estacio é uma das maiores organizagoes privada de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranga de mercado sdo atribuidos a qualidade de seus cursos, a localizacdo estratégica de suas unidades, aos
pregos competitivos praticados e a sua solida situacdo financeira.

Os pontos fortes da Estacio sdo:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial Crescimento do Mercado

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

+ Amplo portfdlio de cursos

+ Capacidade empresarial e financeira de inovacao e melhoria dos nossos cursos
+ Marca “Estacio”, amplamente reconhecida

Qualidade Diferenciada de Ensino

¢ Curriculos nacionalmente integrados

+ Metodologia de ensino diferenciada

+ Total convergéncia entre os Modelos Presencial e EAD
+ Corpo docente altamente qualificado

Gestao Operacional Profissional e Integrada

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

Modelo de Negocio Escalavel

+ Crescimento com rentabilidade
+ Expansdo organica e via aquisicoes

Solidez Financeira

+ Forte reserva de caixa
+ Capacidade de geracao e captagao de recursos
+ Controle do capital de giro
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Ao final do segundo trimestre de 2012, a Estacio tinha 260,8 mil alunos de graduagao, pos-graduacdo e ensino a
distancia matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que agora, apos as aquisicoes dos Ultimos
meses, iniciou sua operagao em mais trés estados brasileiros, conforme mapa a seguir:

Divulgacao de Resultados 2T12

@ Universidade
@® Faculdade
@ Centro Universitério

(® Centro de ensino a distancia
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Estacio Participagdes S.A.

Notas explicativas as informac®@es trimestrais individuais e consolidadas em
30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

A Estécio Participacdes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) € uma sociedade anénima com sede
na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscricéo particular de acées em 31 de
marco de 2007, e atualmente listada no Novo Mercado, tendo como instituicdes sob o seu
controle, direto e indireto, 8 mantenedoras, constituidas sob a forma de sociedades
empresarias de responsabilidade limitada. O conglomerado reline uma Universidade, dois
Centros Universitarios e 33 faculdades, distribuidas em 19 Estados do pais. A Estacio tem
como atividades preponderantes o desenvolvimento e/ou administracéo de atividades e/ou
instituicbes nas areas de educacgéo de nivel superior, educagdo profissional e/ou outras areas
associadas a educacéao, a administracdo de bens e negdcios préprios, e a participa¢do, como
sOcio 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.

As informacdes trimestrias da Estacio foram aprovadas na Reunido do Conselho de
Administracdo realizada em 07 de agosto de 2012.

2. Politicas contabeis

As informacdes trimestrais consolidadas foram preparadas de acordo com o CPC 21/IAS
34 — “Demonstracdes Intermediarias”. Sem que haja divergéncia com relacdo a
aplicacdo do CPC 21/IAS 34, a Companhia também adota politicas contdbeis advindas
da legislacao societaria brasileira e regras especificas emitidas pela Comisséo de
Valores Mobiliarios — CVM.

As informacdes trimestrais individuais foram preparadas de acordo com o CPC 21 —
“Demonstrac¢des Intermediarias” e sdo divulgadas em conjunto com as informacdes
trimestrais consolidadas.

As informacdes relativas as demonstracdes financeiras anuais do exercicio findo em 31
de dezembro de 2011, apresentadas nas informagdes trimestrais para fins de
comparacéo, foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
e os Padr6es Internacionais de Relatérios Financeiros (International Financial Reporting
Standards — IFRS). As praticas contdbeis aplicadas nessas informacdes trimestrais
individuais e consolidadas estao consistentes com aquelas apresentadas nas
demonstraces financeiras anuais em 31 de dezembro de 2011.

As informacdes trimestrais individuais e consolidadas da Companhia foram elaboradas de
acordo com diversas bases de avaliacdo utilizadas nas estimativas contabeis. As estimativas
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contabeis envolvidas na preparacdo das informaces trimestrais individuais e consolidadas
foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da administracéo
para determinacdo do valor adequado a ser registrado nas informacdes trimestrais individuais
e consolidadas. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e premissas incluem a selecéo
de vidas Uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas operacgbes, avaliacdo dos
ativos financeiros pelo valor justo, andlise do risco de crédito para determinagdo da provisao
para crédito de liquidacédo duvidosa, assim como da analise dos demais riscos para
determinacgédo de outras provisdes, inclusive para contingéncias.

A liguidacao das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstracdes financeiras devido ao
tratamento probabilistico inerente ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas
estimativas e premissas periodicamente, em prazo n&o superior a um ano.

A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretacbes emitidas
pelo Comité de pronunciamentos contabeis (CPC), pelo IASB e 6rgaos reguladores que
estavam em vigor em 30 de junho de 2012, com a Unica excec¢do que se refere a
avaliacdo dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial
nas informacdes trimestrais individuais da Companhia, conforme requerido pelo ICPC 09,
enquanto que de acordo com as normas internacionais de contabilidade seria custo ou
valor justo.

2.1. Bases de consolidacao

As informacgdes contabeis intermediarias consolidadas incluem as operacdes da
Companhia e das seguintes sociedades controladas, cuja participagdo na data do
balanco é assim resumida:

30/06/2012 31/12/2011

Direta Direta
Sociedade de Ensino Superior Estacio de Séa Ltda.
("SESES") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental
Ltda. ("IREP") 100% 100%
Nova Academia do Concurso-Cursos Preparat6rios Ltda. 100% 100%
Estacio Editora 100% 100%
30/06/2012 31/12/2011
Indireta Indireta
Sociedade Educacional Atual da Amazénia (“ATUAL") 100% 100%
Faculdade de Natal Ltda. ("FAL") 100% 100%
Sociedade Universitaria de Exceléncia Educacional do
Rio Grande do Norte (“FATERN") 100% 100%
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|dez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. 100%

O periodo de abrangéncia das informacdes trimestrais das controladas incluidas na
consolidacao é coincidente com os da controladora e as préaticas contabeis foram
aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e séo consistentes com
aquelas utilizadas no periodo anterior.

Os principais procedimentos de consolidagéo sao:

e Eliminacdo dos saldos de contas correntes e outras, integrantes do ativo e/ou
passivo, mantidos entre as sociedades consolidadas;

e Eliminacdo dos efeitos decorrentes das transac¢fes significativas realizadas
entre as sociedades consolidadas;

e Eliminac&o das participagdes no capital, reservas e lucros acumulados das
sociedades consolidadas; e

e Eliminac&o dos saldos de receitas e despesas decorrentes de negdcios entre
as sociedades consolidadas.

2.2. Combinagédo de negocios

Combinagfes de negdcios sdo contabilizadas utilizando o método de aquisi¢cdo. O
custo de uma aquisi¢cao é mensurado pela soma da contraprestacado transferida,
avaliada com base no valor justo na data de aquisicdo, e o valor de qualquer
participacdo de ndo controladores na adquirida. Para cada combinagéo de
negécio, a adquirente deve mensurar a participacédo de nao controladores na
adquirida pelo valor justo ou com base na sua participacéo nos ativos liquidos
identificados na adquirida. Custos diretamente atribuiveis a aquisicdo devem ser
contabilizados como despesa quando incorridos.

Ao adquirir um neg6cio, a Companhia avalia os ativos e passivos financeiros
assumidos com o objetivo de classifica-los e aloca-los de acordo com os termos
contratuais, as circunstancias econémicas e as condi¢des pertinentes na data de
aquisicao, o que inclui a segregacéo, por parte da adquirida, de derivativos
embutidos existentes em contratos hospedeiros na adquirida.

Se a combinacgédo de negocios for realizada em estagios, o valor justo na data de
aquisicdo da participacdo societaria previamente detida no capital da adquirida é
reavaliado a valor justo na data de aquisicdo, sendo os impactos reconhecidos na
demonstracado do resultado.

Qualquer contraprestacao contingente a ser transferida pela adquirente sera
reconhecida a valor justo na data de aquisicao. Alteracbes subsequentes no valor
justo da contraprestacdo contingente considerada como um ativo ou como um
passivo deverdo ser reconhecidas de acordo com o CPC 38 (IAS 39) na
demonstracdo do resultado ou em outros resultados abrangentes. Se a
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contraprestacao contingente for classificada como patrimdnio, ndo devera ser
reavaliada até que seja finalmente liquidada no patriménio.

Inicialmente, o agio € mensurado como sendo o excedente da contraprestacéo
transferida em relagdo aos ativos liquidos adquiridos (ativos identificaveis
adquiridos liquidos e os passivos assumidos). Se a contraprestacao for menor do
gue o valor justo dos ativos liquidos adquiridos, a diferenca devera ser
reconhecida como ganho na demonstracéo do resultado.

Ap6s o reconhecimento inicial, o 4gio € mensurado pelo custo, deduzido de
quaisquer perdas acumuladas do valor recuperavel. Para fins de teste do valor
recuperavel, o 4gio adquirido em uma combinacdo de negdcios €, a partir da data
de aquisi¢do, alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa da
Companhia que se espera sejam beneficiadas pelas sinergias da combinacéo,
independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida serem atribuidos a
essas unidades.

Quando um agio fizer parte de uma unidade geradora de caixa e uma parcela
dessa unidade for alienada, o agio associado a parcela alienada deve ser incluido
no custo da operacédo ao apurar-se 0 ganho ou a perda na alienacdo. O agio
alienado nessas circunstancias é apurado com base nos valores proporcionais da
parcela alienada em relagcdo a unidade geradora de caixa mantida.

2.2.1 — Controladas indiretas

® Em 05 de abril de 2012, a Companhia adquiriu por meio de sua controlada
indireta Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda (“ATUAL"), a
totalidade das quotas do capital social da Associacdo Educacional da
Amazobnia (“ASSEAMA"), mantenedora da Faculdade Seama, com sede e
campus na Cidade de Macapa, Estado do Amapa. O valor da transacéo foi
de R$ 21.720, incluindo pagamento aos socios e assungao de obrigacdes
da empresa.

Na data de aquisicdo a Seama possuia 2.750 alunos matriculados em seus
cursos presenciais de graduacédo e pos-graduacédo. A consolidacéo das
atividades em Amapa possibilitara a expansdo da Companhia em um
mercado que ja atua, tornando-se, assim, a maior instituicdo de ensino
superior privado da cidade (informagfes ndo auditadas).

A Companhia ainda n@o procedeu com a aloca¢éo do 4gio, pois encontra-
se em processo de apuracgdo do valor justo dos ativos adquiridos e
passivos assumidos assim como a identificacdo dos ativos intangiveis.

(i) Em 25 de junho de 2012, a Companhia adquiriu por meio de sua controlada
indireta Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda (“ATUAL"), a
totalidade das quotas do capital social da iIDEZ Empreendimentos
Educacionais Sociedade Simples LTDA (“IDEZ”),mantenedora da
Faculdade de Tecnologia IBRATEC de Jodo Pessoa (“UNIBRATEC”), com
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sede e campus na Cidade de Jodo Pessoa, Estado da Paraiba. O valor da
transacao foi de R$2.750, incluindo pagamento aos sécios e assungéo de
obrigacdes da empresa.

Na data de aquisi¢c@o a IDEZ possuia 500 alunos matriculados em seus
cursos presenciais de graduacdo e pos-graduacgdo. A consolidagao das
atividades na Paraiba marcara a chegada da Estacio ao estado,
consolidando a posicdo de instituicdo de ensino superior privado lider na
regido nordeste.

A Companhia ainda ndo procedeu com a alocagao do agio, pois encontra-
se em processo de apuracéo do valor justo dos ativos adquiridos e
passivos assumidos assim como a identificacdo dos ativos intangiveis.

2.3. Apuracao do resultado

O resultado é apurado em conformidade com o regime contabil de competéncia,
destacando-se o seguinte:

e As receitas das atividades sdo reconhecidas quando da prestacdo dos servicos
correlatos;

e O custo dos servicos prestados € reconhecido quando incorrido na prestacéo
dos servigos respectivos.

e As despesas e receitas operacionais sao reconhecidas quando incorridas.

2.4. Converséao de saldos denominados em moeda estra  ngeira

A moeda funcional da Companhia e de suas controladas domiciliadas no Brasil é o
Real, mesma moeda de preparacéo e apresentacéo das informacgdes contabeis
intermediarias da controladora e consolidado. As informacgdes contabeis
intermediarias de cada controlada incluida na consolidagdo da Companhia e
aguelas avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial nas informacdes
contabeis intermediarias individuais da controladora sao preparadas com base na
moeda funcional de cada entidade.

2.5. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, contas bancarias e investimentos de
curto prazo com liguidez imediata e com baixo risco de varia¢éo no valor de
mercado, que sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto
prazo da Companhia. Esses investimentos sdo avaliados ao custo, acrescidos de
juros até a data do balan¢o, e marcados a mercado sendo o ganho ou a perda
registrado no resultado do periodo. A abertura dessas aplicagdes por tipo de
classificacdo esta apresentada na Nota 3.

2.6. Titulos e valores mobiliarios
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A Companhia classifica suas aplica¢des financeiras na categoria de mantidas para
negociacao, considerando o propésito para qual o investimento foi adquirido.

As aplicacdes financeiras mantidas para negociacdo sdo mensuradas pelo seu
valor justo. Os juros, variacdo monetaria e cambial, quando aplicavel, sdo
reconhecidos no resultado quando incorridos. A abertura dessas aplicagfes por
tipo de classificacdo esta apresentada na Nota 3.

2.7. Contas a receber e mensalidades antecipadas

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

2.8. Provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa

E apresentada como reducéo das contas a receber e é constituida em montante
considerado suficiente pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na
realizacdo das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a
receber, considerando os riscos envolvidos.

2.9. Investimentos em controladas

Os investimentos da Companhia em suas controladas sdo avaliados com base no
método da equivaléncia patrimonial, conforme CPC 18 (IAS 28), para fins de
informac@es contabeis intermediarias da controladora.

Com base no método da equivaléncia patrimonial, os investimentos nas
controladas sdo contabilizados no balanco patrimonial da controladora ao custo,
adicionado das mudancgas apés a aquisi¢do da participagéo societaria na
controlada. O agio relacionado com as controladas é incluido no valor contabil do
investimento, ndo sendo amortizado. Em funcao do agio fundamentado em
rentabilidade futura (goodwill) integrar o valor contabil do investimento na
controlada (ndo é reconhecido separadamente), ele nao é testado separadamente
em relacdo ao seu valor recuperavel.

A participagdo societaria em controladas é apresentada na demonstracdo do
resultado da controladora como equivaléncia patrimonial, representando o lucro
liquido atribuivel aos acionistas da controlada. As informacgdes contabeis
intermediarias das controladas s&o elaboradas para o mesmo periodo de
divulgacéo que a Companhia.

Apoés a aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial para fins de informacdes
contabeis intermediarias da controladora, a Companhia determina se é necessario
reconhecer perda adicional do valor recuperavel sobre os investimentos da
Companhia em suas controladas. A Companhia determina, em cada data de
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fechamento do balanco, se ha evidéncia objetiva de que os investimentos em
controladas sofreram perdas por reducdo ao valor recuperavel. Se assim for, a
Companhia calcula o0 montante da perda por reducdo ao valor recuperavel como a
diferenca entre o valor recuperavel da controlada e o valor contabil e reconhece o
montante na demonstracdo do resultado da controladora.

2.10. Imobilizado

Demonstrado ao custo de aquisi¢éo ou construcéo, deduzido da depreciacéo
acumulada. A depreciacado de bens é calculada pelo método linear as taxas
mencionadas na Nota 9 que levam em consideracgdo a vida Util econdmica desses
bens. A amortizacdo das benfeitorias em imdveis alugados € calculada com base
nos respectivos prazos dos contratos de locacdo. Os custos subsequentes ao do
reconhecimento inicial sdo incorporados ao valor residual do imobilizado ou
reconhecidos como item especifico, conforme apropriado, somente se 0s
beneficios econdbmicos associados a esses itens forem provaveis e os valores
mensurados de forma confidvel. O saldo residual do item substituido é baixado.
Demais reparos e manutencdes sao reconhecidos diretamente no resultado
quando incorridos.

Os itens do ativo imobilizado séo 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 demonstragéo do
resultado do periodo em que o ativo for baixado.

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

2.11. Intangivel

Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados ao custo no
momento do seu reconhecimento inicial. O custo de ativos intangiveis adquiridos
em uma combinacao de negdécios correspondem ao valor justo na data da
aquisicdo. Apds o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sdo apresentados
ao custo, menos amortizacdo acumulada e perdas acumuladas e valor
recuperavel. Ativos intangiveis gerados internamente, excluindo custos de
desenvolvimento capitalizados, ndo sdo capitalizados e o gasto é refletido na
demonstracdo do resultado no exercicio em que for incorrido.

Os ativos intangiveis estao representados substancialmente por: softwares,
licencas de uso, projetos, fundo de comércio (carteira de alunos) e por agios
gerados em fun¢éo da expectativa de lucratividade e receitas incrementais
esperadas no futuro, vinculados a combinagdes de negécios da Companhia e de
suas controladas.

Ativos intangiveis com vida definida sdo amortizados ao longo da vida til
econdmica e avaliados em relacdo a perda por reducéo ao valor recuperavel
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sempre que houver indicacdo de perda de valor econdmico do ativo. O periodo e
0 método de amortizacdo para um ativo intangivel com vida definida séo revisados
no minimo ao final de cada exercicio social. Mudancas na vida util estimada ou no
consumo esperado dos beneficios econdmicos futuros desses ativos séo
contabilizadas por meio de mudancas no periodo ou método de amortizacéo,
conforme o caso, sendo tratadas como mudancas de estimativas contabeis. A
amortizacdo de ativos intangiveis com vida definida é reconhecida na
demonstracdo do resultado na categoria de custo ou despesa consistente com a
utilizacdo do ativo intangivel.

Ativos intangiveis com vida Gtil indefinida ndo sdo amortizados, mas séo testados
anualmente em relacdo a perdas por reducdo ao valor recuperavel,
individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa. A avaliagéo de vida util
indefinida é revisada anualmente para determinar se essa avalia¢ao continua a
ser justificavel. Caso contrario, a mudanca na vida util, de indefinida para definida,
¢é feita de forma prospectiva.

Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangivel sdo mensurados
como a diferenca entre o valor liquido obtido da venda e o valor contabil do ativo,
sendo reconhecidos na demonstracao do resultado no momento da baixa do ativo.

2.12. Provisédo para reducdo ao valor recuperavel de  ativos nao financeiros

A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudancgas nas circunstancias econémicas,
operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar deterioracdo ou perda de seu
valor recuperavel. Sendo tais evidéncias identificadas, e o valor contabil liquido
exceder o valor recuperavel, é constituida provisao para desvalorizacao,
ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel.

O valor recuperavel de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa é
definido como sendo o maior entre o valor em uso e o valor liquido de venda.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados séo
descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos
impostos, que reflita o custo médio ponderado de capital para a indUstria 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 transacdo
em bases comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando nao ha contrato de venda firme,
com base no preco de mercado de um mercado ativo, ou no preco da transacéo
mais recente com ativos semelhantes.

O seguinte critério € também aplicado para avaliar perda por redugéo ao valor:

a) Agio pago por expectativa de rentabilidade futura

Teste de perda por reducéo ao valor recuperavel de agio é feito anualmente
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ou quando as circunstancias indicarem perda por desvalorizacdo do valor
contabil.

b) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis com vida Util indefinida sdo testados em relacéo a perda
por reducéo ao valor recuperavel anualmente, individualmente ou no nivel da
unidade geradora de caixa, conforme o0 caso ou quando as circunstancias
indicarem perda por desvalorizac@o do valor contabil.

Quando tais evidéncias sao identificadas, e o valor contabil liquido excede o
valor recuperavel, é constituida proviséo para deterioragéo ajustando o valor
contabil liquido ao valor recuperavel, quando aplicavel (Nota 9).

2.13. Arrendamento mercantil

2.14.

2.15.

» Arrendamento financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil transferem substancialmente a
Companhia os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um ativo. Esses
contratos sdo caracterizados como contratos de arrendamento financeiro e os
ativos séo reconhecidos pelo valor justo ou pelo valor presente dos
pagamentos minimos previstos em contrato. Os bens reconhecidos como
ativos sdo depreciados pelas taxas de depreciacéo apliciveis a cada grupo de
ativo conforme a Nota 10. Os encargos financeiros relativos aos contratos de
arrendamento financeiro sdo 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 exercicio pelos pagamentos efetuados em
base linear durante o prazo do contrato, obedecendo ao regime de
competéncia dos exercicios.

Empréstimos, financiamentos e debéntures

Ap6s reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sédo
mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da
taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas sdo reconhecidos na demonstragéo do
resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de
amortizacado pelo método da taxa de juros efetivos. Os custos de
capitacdo/transacao séo apresentados liquidos dos saldos dos empréstimos.

Distribuicdo de dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como
um passivo nas demonstragdes financeiras da Companhia no fim do exercicio,
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com base no seu estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério
somente é provisionado na data em que é aprovado pelos acionistas, em
Assembleia Geral.

2.16. Provisdo para desmobilizacéo de ativos

Representa a estimativa de restauragéo das edificagfes alugadas em que as
unidades de ensino da Companhia estéo localizadas. A Companhia reconhece no
imobilizado, em contrapartida ao passivo "provisdo para desmobilizacédo de ativos",
o valor presente destes custos.

2.17. Outros ativos e passivos

Um ativo é reconhecido no balan¢o quando se trata de recurso controlado pela
Companhia decorrente de eventos passados e do qual se espera que resultem em
beneficios econémicos futuros.

Um passivo é reconhecido no balanco quando a Companhia possui uma
obrigacéao legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo
provavel que um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo.

2.18. Tributacao

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

» IRPJe CSLL, instituida pela Lei n® 7.689 de 15 de dezembro de 1988;

» COFINS, instituida pela Lei Complementar n® 70 de 30 de dezembro de 1991;
e

» PIS, instituida pela Lei Complementar n° 7 de 7 de setembro de 1970.

As isenc¢des acima mencionadas recaem sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizacéo de atividades de ensino superior, provenientes de
cursos de graduacdo e cursos sequenciais de formacao especifica. Ainda em
decorréncia da alteracdo da forma juridica para sociedade empresaria, 0s
seguintes eventos passaram a ocorrer a partir de outubro de 2005 para
determinadas controladas e fevereiro de 2007 para a Sociedade de Ensino
Superior Estacio de Sa Ltda. (“SESES”):

(i)  Término da imunidade tributaria no &mbito do Imposto sobre Servigos
(“1SS"); e

(i)  Perda daisencao de 100% da cota patronal do Instituto Nacional de
Seguridade Social (“INSS"), arcando com o 6nus da mesma em bases
escalonadas como previsto na legislagdo do PROUNI (20% no 1° ano, 40%
no 2° ano até 100% no 5° ano) - SESES.

A Estécio Participacdes S.A. ndo goza das isenc¢des advindas do PROUNI e apura
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normalmente os tributos federais.
Imposto de renda e contribuicdo social corrente

O imposto de renda e a contribui¢cdo social corrente foram apurados considerando
os critérios estabelecidos pela Instrucdo Normativa da Receita Federal,
especificamente ao PROUNI, que permite que esses tributos ndo sejam recolhidos
sobre o lucro de exploracdo das atividades de graduacéo tradicional e tecnolégica
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
tecnoldgica. Para as receitas das demais atividades de ensino, incide o PIS e a
COFINS as aliguotas 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 contribuicéo social - diferidos

Imposto diferido € gerado por diferencas temporarias na data do balanco entre as
bases fiscais de ativos e passivos e seus valores contabeis. Impostos diferidos
passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas tributarias temporérias,
exceto:

» Quando o imposto diferido passivo surge do reconhecimento inicial de agio ou
de um ativo ou passivo em uma transagao que ndo for uma combinacao de
negécios e, na data da transacéo, ndo afeta o lucro contabil ou o lucro ou
prejuizo fiscal; e

» Sobre as diferengas temporarias tributarias relacionadas com investimentos
em controladas, em que o periodo da reversado das diferencas temporarias
pode ser controlado e é provavel que as diferencas temporarias nao sejam
revertidas no futuro préximo.

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporérias
dedutiveis, créditos e perdas tributarias ndo utilizadas, na extensao em que seja
provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas
temporarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas tributarias ndo
utilizadas possam ser utilizadas, exceto:

» Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporéria
dedutivel é gerado no reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma
transacao que nao é uma combinacdo de negdcios e, na data da transacéo,
nao afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e

» Sobre as diferencas temporarias dedutiveis, associadas com investimentos
em controladas, impostos diferidos ativos sédo reconhecidos somente na
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extensdo em que for provavel que as diferencas temporarias sejam revertidas
no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas
temporarias possam ser utilizadas.

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 estarédo
disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser
utilizado. Impostos diferidos ativos baixados sdo revisados a cada data do balanco
e sao reconhecidos na extensdo em que se torna provavel que lucros tributarios
futuros permitirdo 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 patriménio
liquido também é reconhecido no patriménio liquido, e ndo na demonstragéo do
resultado. Itens de imposto diferido sdo reconhecidos de acordo com a transacéo
que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou diretamente no
patrimdnio 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 sado relacionados a mesma entidade tributada e sujeitos a
mesma autoridade tributaria.

2.19. Pagamento baseado em ac¢bes

A Companhia concedeu a seus principais executivos e administradores
remuneracdo na forma de pagamento com base em a¢des. A Companhia
mensura o custo de transages liquidadas com ac¢des a seus funcionérios com
base no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A
estimativa do valor justo dos pagamentos com base em acdes requer a
determinacdo do modelo de avaliacdo mais adequado para a concesséao de
instrumentos patrimoniais, o que depende dos termos e condi¢bes da concessao.
Isso requer também a determinacéo dos dados mais adequados para o0 modelo de
avaliacdo, incluindo a vida esperada da opcao, volatilidade e rendimento de
dividendos e correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos baseados em a¢des sao divulgados na Nota
21(b). As despesas dessas transacgfes sao reconhecidas no resultado durante o
periodo em que os servi¢os sao prestados em contrapartida da reserva de capital.

2.20. Outros beneficios a empregados

Os beneficios concedidos a empregados e administradores da Companhia
incluem, em adicdo a remuneracao fixa (salarios e contribuices para a seguridade
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social (INSS), férias, 13° salario), remuneracdes variaveis como participacdo nos
lucros e bénus e remuneracdo com base em a¢bes. Esses beneficios sdo
registrados no resultado do exercicio quando a Companhia tem uma obrigacédo
com base em regime de competéncia, a medida que sao incorridos.

2.21. Lucro por acéo

A Companhia efetua os célculos do lucro por Lote de mil agdes - utilizando o
namero meédio ponderado de ac¢des ordinarias totais em circulagdo, durante o
periodo correspondente ao resultado conforme Pronunciamento Técnico CPC 41
(IAS 33).

2.22. Julgamentos, estimativas e premissas contabei s significativas

Julgamentos

A preparacao das informacdes trimestrais individuais e consolidadas da
Companhia requer que a administracdo faca julgamentos e estimativas e adote
premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas, ativos e
passivos, bem como as divulgacdes de passivos contingentes, na data base das
informag0®es contabeis intermediarias. Contudo, a incerteza relativa a essas
premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste
significativo ao valor contabil 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 contabil
dos ativos e passivos no préximo exercicio financeiro, sdo discutidas a seguir:

Perda por reducao ao valor recuperavel de ativos nd o financeiros

Uma perda por reducao ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um
ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual é o
maior entre o valor justo menos custos de venda e o valor em uso. O calculo do
valor justo menos custos de baseado em informacg8es disponiveis de transacdes
de venda de ativos similares ou precos de mercado menos custos adicionais para
descartar o ativo. O céalculo do valor em uso é baseado no modelo de fluxo de
caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do orcamento para 0s proximos
cinco anos e nao incluem atividades de reorganizagcdo com as quais a Companhia
ainda ndo tenha se comprometido ou investimentos futuros significativos que
melhorardo a base de ativos da unidade geradora de caixa objeto de teste. O
valor recuperavel é sensivel a taxa de desconto utilizada no método de fluxo de
caixa descontado, bem como aos recebimentos de caixa futuros esperados e a
taxa de crescimento utilizada para fins de extrapolacdo. As premissas e
conclusdes sobre a avaliagcdo do valor recuperavel estdo divulgadas nas notas 9 e
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10.
Transacdes com pagamentos baseados em acdes

A Companhia mensura o custo de transac¢ées liqguidadas com a¢bes 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
determinacdo do modelo de avaliacdo mais adequado para a concessao de
instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos termos e condi¢bes da concesséo.
Isso requer também a determinacéo dos dados mais adequados para o0 modelo de
avaliacdo, incluindo a vida esperada da opc¢éao, volatilidade e rendimento de
dividendos e as correspondentes premissas. As premissas € modelos utilizados
para estimar o valor justo dos pagamentos baseados em ac¢8es séo divulgados na
Nota 20(b).

Impostos

Existem incertezas com relacao a interpretacao de regulamentos tributarios
complexos e ao valor e época de resultados tributaveis futuros. Dado a natureza
de longo prazo e a complexidade dos instrumentos contratuais existentes,
diferencas entre os resultados reais e as premissas adotadas, ou futuras
mudancgas nessas premissas, poderiam exigir ajustes futuros na receita e despesa
de impostos ja registrada. A Companhia constitui provisées, com base em
estimativas cabiveis, para possiveis consequéncias de auditorias por parte das
autoridades fiscais das respectivas jurisdicdes em que opera. O valor dessas
provisdes baseia-se em varios fatores, como experiéncia de auditorias fiscais
anteriores e interpretacdes divergentes dos regulamentos tributarios pela entidade
tributavel e pela autoridade fiscal responsavel. Essas diferencas de interpretacdo
podem surgir numa ampla variedade de assuntos, dependendo das condi¢des
vigentes no respectivo domicilio da Companhia.

Julgamento significativo da administracdo é requerido para determinar o valor do
imposto diferido ativo que pode ser reconhecido, com base no prazo provavel e
nivel de lucros tributaveis futuros, juntamente com estratégias de planejamento
fiscal futuras.

Valor justo de instrumentos financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balanco
patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando
técnicas de avaliacado, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados
para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando
possivel, contudo, quando isso nao for viavel, um determinado nivel de julgamento
é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideracdes
sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e
volatilidade. Mudancas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor
justo apresentado dos instrumentos financeiros.
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Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalh istas

A Companhia reconhece provisao 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 decisdes mais recentes
nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacao
dos advogados externos. As provisdes sao revisadas e ajustadas para levar em
conta alterac@es nas circunstancias, tais como prazo de prescri¢cao aplicavel,
conclusdes de inspec¢des fiscais ou exposicdes adicionais identificadas com base
em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

A liquidacao das transac¢des envolvendo essas estimativas podera resultar em
valores significativamente divergentes dos registrados nas informacfes contabeis
intermediarias devido as imprecisfes inerentes ao processo de sua determinagdo. A
Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

2.23. Demonstracdes dos fluxos de caixa

As demonstrac@es dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e
estdo apresentadas de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 03 (IAS 7) -
Demonstragéo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo CPC (IASB).

2.24. Demonstracéo do valor adicionado (“DVA”")

Essa demonstracéo tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e
suas controladas e sua distribuicdo durante determinado exercicio e é apresentada,
conforme requerido pela legislacéo societaria brasileira, como parte de suas
informacdes contébeis intermediarias individuais e como informacgao suplementar as
informacdes contabeis intermediarias consolidadas, pois ndo € uma demonstracao
prevista nem obrigatéria conforme as IFRSs.

A DVA foi preparada com base em informacgdes obtidas dos registros contabeis que
servem de base de preparacéo das informag8es contabeis intermediarias e
seguindo as disposi¢des 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 provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa), pelos insumos
adquiridos de terceiros (custo das vendas e aquisi¢cdes de materiais, energia e
servicos de terceiros, incluindo os tributos incluidos no momento da aquisicéo, os
efeitos das perdas e recuperacao de valores ativos, e a depreciacdo e amortizagdo) e
o valor adicionado recebido de terceiros (resultado da equivaléncia patrimonial,
receitas financeiras e outras receitas). A segunda parte da DVA apresenta a
distribuicéo da rigueza entre pessoal, impostos, taxas e contribui¢cdes, remuneragao
de capitais de terceiros e remuneracgdo de capitais proprios.
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2.25. Instrumentos financeiros

a) Reconhecimento inicial e mensuracao

Os instrumentos financeiros da Companhia séo representados pelas
disponibilidades, contas a receber, contas a pagar, debéntures, empréstimos,
financiamentos e derivativos. Os instrumentos sao reconhecidos inicialmente
pelo seu valor justo acrescido dos custos diretamente atribuiveis a sua
aquisicdo ou emissao, exceto os instrumentos financeiros classificados na
categoria de instrumentos avaliados ao valor justo por meio do resultado, para
0S quais 0s custos sao registrados no resultado do exercicio.

b) Mensuracéo subsequente

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

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: Ativos financeiros a valor
justo por meio do resultado incluem ativos financeiros mantidos para negociagéo e
ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do
resultado. Ativos financeiros séo classificados como mantidos para negociagdo se
forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo.

A Companhia avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, pois pretende negocia-los em um curto espac¢o de tempo. Quando

a Companhia nao estiver em condicdes de negociar esses ativos financeiros
em decorréncia de mercados inativos, e a intencéo da administracdo em
vendé-los no futuro préximo pode sofrer mudancas significativas, a
Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em
determinadas circunstancias. A reclassificacéo para empréstimos e

recebiveis, disponiveis para venda ou mantidos até o vencimento, depende

da natureza do ativo. Essa avaliacdo ndo afeta quaisquer ativos financeiros
designados a valor justo por meio do resultado utilizando a op¢éo de valor
justo no momento da apresentacao.

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado: Passivos financeiros
a valor justo por meio do resultado incluem passivos financeiros para
negociacao e passivos financeiros designados no reconhecimento a valor
justo por meio do resultado.

Passivos financeiros séo classificados como mantidos para negociacao
quando 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 contabilizacdo de hedge
definidos pelo CPC 38 (IAS 39). Derivativos, incluido os derivativos embutidos
gque nao séo relacionados ao contrato principal e que devem ser separados,
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também séo classificados como mantidos para negociacdo, a menos que
sejam designados como instrumentos de hedge efetivos.

Ganhos e perdas de passivos para negociacdo séo reconhecidos na
demonstracdo do resultado.

A Companhia ndo apresentou nenhum passivo financeiro a valor justo por
meio de resultado.

2.26. Informacdes por segmento

Em funcdo da concentracdo de suas atividades na atividade de ensino superior a
Companhia esta organizada em uma Unica unidade de negdcio. Os cursos
oferecidos pela Companhia, embora sejam destinados a um publico diverso, ndo
sdo controlados e gerenciados pela Administracdo como segmentos
independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e
avaliados de forma integrada.

3. Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valor es mobiliarios

Controladora Consolidado
30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011
Caixa e bancos 105 154 17.928 18.509
Aplicagdes financeiras 1.376 3.348
105 1.530 17.928 21.857
Certificados de Depositos Bancérios - CDB 107.852 109.424 145.545 108.526
Debéntures de Instituicbes Financeiras 3.103 37.671 4.188 39.039
110.955 147.095 149.733 147.565
Total 111.060 148.625 167.661 169.422

Os equivalentes de caixa sao mantidos com a finalidade de atender a compromissos de de
curto prazo e ndo para investimento ou outros fins, sendo que a Companhia considera
equivalente de caixa uma aplicacéo financeira de conversibilidade imediata em um
montante conhecido de caixa e estando sujeita a um insignificante risco de mudanca de
valor, sendo que estao representadas por aplicaces financeiras em fundo exclusivo,
Certificados de Depésito Bancario e operacdes compromissadas (operagcdes com
compromisso de recompra).

Os Certificados de Dep06sito Bancario do Fundo BTG Pactual sédo remunerados a uma taxa
de 101,5% a 101,8% do CDI em 30 de junho de 2012 (de 101,5% a 101,8% do CDI em 31
de dezembro de 2011).

As Operac¢fes Compromissadas do Fundo BTG Pactual lastreadas por Debéntures de

primeira linha estdo registradas ao seu valor justo, remuneradas a taxa de 102,5% do CDI
controladora e consolidado em 30 de junho de 2012 (de 102,5% do CDI em 31 de dezembro
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de 2011)

A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que 0s
investimentos se concentrem em valores mobiliarios de baixo risco e aplicagdes em
instituicdes financeiras de primeira linha e sdo substancialmente remuneradas com base
em percentuais da variagdo do Certificado de Depésito Interbancério (CDI).

4. Contas a receber

Consolidado
30/6/2012 31/12/2011

FIES 36.476 36.452
Mensalidades de alunos 261.655 241.404
Cartdes a receber 20.008 12.165
Acordo a receber 32.827 26.430
Taxas a receber (30) 4.379
350.936 320.830

Créditos a identificar (5.738) (7.468)
Provisdo para devedores duvidosos (77.196) (69.292)
268.002 244.070

A composicao do contas a receber foi reordenada para melhor apresentagéo dos saldos
provenientes de acordos e negociacdes. O valor a receber de cartdo de crédito esta
apresentado fora dos acordos a receber pois parte substancial do saldo é decorrente de
captacao e renovacao de adimplentes.

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

Consolidado
30/6/2012 % 31/12/2011 %

FIES 36.476 10% 36.452 11%
A vencer 76.246 22% 60.578 19%
Vencidas até 30 dias 43.860 12% 39.986 12%
Vencidas de 31 a 60 dias 29.015 8% 30.649 10%
Vencidas de 61 a 90 dias 33.576 10% 31.485 10%
Vencidas de 91 a 179 dias 54567 16% 52.388 16%
Vencidas a mais de 180 dias 77.196 22% 69.292 22%

350.936 100% 320.830 100%

As contas a receber - Sistema FIES, estéo representadas pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF e 0
Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educac@o-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 contribuicfes
previdenciarias retidas (INSS sobre salarios) dos funcionarios da Companhia, bem como
convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos do Tesouro Nacional.
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A composicao por idade dos acordos a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

30/3/2012 % 31/12/2011 %

A vencer 14.149 43% 9.098 34%
Vencidas até 30 dias 6.476 20% 4.006 15%
Vencidas de 31 a 60 dias 1.560 5% 2.360 9%
Vencidas de 61 a 90 dias 1.533 5% 2.414 9%
Vencidas de 91 a 179 dias 3.414 10% 4396 17%
Vencidas a mais de 180 dias 5.695 17% 4,156 16%
32.827 100% 26.430 100%

Em virtude dos ajustes implementados a partir do exercicio de 2010 na conducgéo da
inadimpléncia, os recebiveis provenientes de acordos/negociacdes sao
substancialmente liquidados em até 60 dias. A administracdo da Companhia mantém
critérios rigidos que nao 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 movimentacado na provisdo para devedores duvidosos consolidado segue
demonstrada abaixo:

Aumento bruto

da provisédo
para Recuperagdo da  Efeito liquido
Descrigao 31/12/2011 inadimpléncia inadimpléncia da proviséo Baixa 30/6/2012
Mensalidades e taxa 56.815 73.515 (31.763) 41.752 (26.658) 71.909
Adquiridas 12.477 7.497 (5.552) 1.945 (9.135) 5.287
69.292 81.012 (37.315) 43.697 (35.793) 77.196

A fim de facilitar a compreenséo e permitir a reconciliacéo direta entre o balanco
patrimonial e a demonstracéo do resultado do periodo, a Companhia entende que tal
movimenta¢do deve considerar como complemento o montante consolidado que resta
sem recebimento apés 180 dias da data do respectivo faturamento e como recuperacao,
0 montante consolidado recebido/renegociado dos boletos que até o més anterior nao
haviam sido liquidados.

No periodo findo em 30 de junho de 2012 a despesa com provisdo para crédito de

liquidacéo duvidosa, reconhecida na demonstracéo do resultado na rubrica ‘despesas
comerciais’, estava representada da seguinte forma:

30/6/2012 30/6/2011

Complemento da provisédo 38.697 24.958
Risco de crédito — FIES (*) 6.202 181
Baixa de cobranca e depdsito ndo identificados (1.469) (2.379)
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Outros 615
44.045 22.760

(*) Refere-se ao provisionamento da inadimpléncia de alunos FIES, o qual foi constituido
da seguinte forma:

® 2,25% para alunos com fiador, que refere-se ao percentual de perda histérica
desses recebiveis;

(i) 7% para alunos que participam do Fundo Garantidor do FIES (FGEDUC) até
Marco de 2012;

(i) 5,63% para alunos que participam do Fundo Garantidor do FIES (FGEDUC)
apos Abril de 2012.

5. TransagOes com partes relacionadas

As operacdes com partes relacionadas foram realizadas em condi¢des contratadas
pelas partes e estéo descritas a seguir:

Controladora Consolidado
Natureza da transagao 30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011 Indexacgdo
ATIVO CIRCULANTE
Mutuo
Sociedades controladas
SESES 814 19.783 110% CDI
IREP 2.722 110% CDI
NOVA ACADEMIA DO CONCURSO 182 110% CDI
FAL 924 110% CDI
FATERN 51 110% CDI
IREP 78 78 110% CDI
ATUAL 110% CDI
892 23.740
Pessoas ligadas 259 259 100% CDI
892 23.740 259 259
Despesas antecipadas (i) 158 1.399 158 1.415
158 1.399 158 1.415
ATIVO NAO CIRCULANTE
AFAC
IREP 1.500
NOVA ACADEMIA 390 1.204
ESTACIO EDITORA 250
SESES 36.950 43.642
38.840 45.096
PASSIVO CIRCULANTE
Sociedades controladas
SESES 2.870 2.688
IREP 6.070 8.833
8.940 11.521
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(i) Em 4 de junho de 2008, a Companhia firmou um Contrato de Consultoria (“Contrato”)
com a Marone Consultoria e Participacdes Ltda. (“Marone”), sociedade controlada pelos
Srs. André Cledfas Uchba Cavalcanti e Marcel Cledfas Uchda Cavalcanti, detentores
de, aproximadamente, 0,8% das ac¢des ordinarias de emissdo da Companhia e
acionistas integrantes do Acordo de Acionistas, celebrado em 4 de junho de 2008,
tendo por objeto a prestacdo de servicos relacionados as atividades académicas e de
ensino superior e ao planejamento estratégico e desenvolvimento de novos negocios,
além de estabelecer a obrigacao de ndo competi¢éo por parte da Marone. O referido
Contrato vigorara pelo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, a partir da data de sua
assinatura.

Em contrapartida pelo comprometimento de ndo atuarem no setor de educacdo em
entidades concorrentes nem, de qualquer forma, competirem com a Companhia e
suas controladas, bem como pelos servi¢os prestados, foi estabelecida a
remuneracao total de R$ 14.000, composta da seguinte forma: R$ 2.800, no ato da
assinatura do Contrato, a titulo de antecipacao que sera diluida ao longo de sua
vigéncia, para a qual ndo héa previsdo de atualizacdo monetaria ou incidéncia de
encargos financeiros, e 48 parcelas mensais, iguais e consecutivas no valor de

R$ 233, cujo vencimento da primeira ocorreu no dia 6 de junho de 2008. Ficou
acordado, ainda, que o valor das referidas parcelas sera corrigido, na menor
periodicidade admitida por lei, pelo IGP-M/FGV ou, na sua falta, por outro indice
equivalente que venha a substitui-lo, desde a data da assinatura do Contrato até a
data do efetivo pagamento de cada parcela.

A obrigacdo de ndo competicdo assumida pela Marone, pelos seus sécios e por
quaisquer sociedades das quais estes venham a ser controladores é valida em todo
territério nacional. No entanto, ficam excluidas dessa obrigacéo as seguintes
sociedades mantenedoras: SESSE, SESAL, SESAP e UNEC, incorporadas pela
IREP em 30 de junho de 2010, conforme protocolo de incorporagéo assinado nessa
data, as quais o controle societario ja havia sido transferido para a Companhia.

O Contrato podera ser rescindido, por iniciativa de qualquer uma das Partes,
mediante o envio de notificacdo a outra Parte, com antecedéncia de 60 (sessenta)
dias, devendo ser observado, nessa hipétese todas as implicacdes previstas no
Contrato, entre as quais a obrigacdo de pagamento de indenizacdo a Marone, em
parcela Unica devidamente atualizada pela variacdo do IGP-M/FGV, no valor
correspondente a soma das parcelas devidas até o final do contrato, em caso de
resciséo por iniciativa da Companhia. Caso o Contrato seja rescindido, de forma
antecipada, por parte da Marone, ndo cabe a esta qualquer pagamento indenizatério
a Companhia.

O Conselho de Administracdo, em reunido realizada em 23 de julho de 2008, aprovou a
celebracdo desse Contrato de Consultoria. Em 15 de janeiro de 2010 foi firmado o
Termo Aditivo ao Contrato de Consultoria, contemplando o pagamento a titulo de
antecipacgéo, do valor de R$ 4.909, que representa um desagio de 30% sobre o valor
total do contrato, que permanece em pleno vigor no que concerne a clausula de nao
competicdo e esta contabilizada em despesas antecipadas.
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Em 5 de julho de 2011, a Companhia firmou Contrato de Prestacéo de Servico de
Gestdo com a ARemor Consultoria e Treinamento Ltda (“ARemor”) cujo o objeto
consiste em servigos de gestdo e administracdo das unidades situadas na Regional
Norte da Contratante, compreendendo servicos relacionados as melhores préticas e
esfor¢os da Contratada para (i) obtencao de licencas, certificados, autoriza¢des do
Ministério da Educacao e Cultura ou qualquer outro 6rgdo governamental
necessario a conducdo ou expanséo das atividades das unidades situadas na
Regional Norte da Contratante, (ii) quando solicitado, representar os interesses das
unidades situadas na Regional Norte da Contratante 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 Contratante
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 da Contratante, de
acordo com orienta¢fes da Contratante, (vi) elaborar estratégias e campanhas de
marketing local (alinhadas as diretrizes da Contratante e de seus controladores)
para prospeccao de novos alunos e crescimento das unidades situadas na Regional
Norte da Contratante, (vii) elaborar estratégias para manutencao da base de alunos
das unidades situadas na Regional Norte da Contratante, (viii) garantir a satisfacdo
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 implantacéo dos grandes
projetos corporativos nas unidades situadas na Regional Norte da Contratante (p.e.
GDO, Modelo 11, Ensino), (xii) orientar melhorias nas atividades da secretaria local,
(xiii) implementar e manter a cultura, visdo, misséo, e valores, da Contratante e de
seus controladores, (xiv) garantir as boas condi¢des de funcionamento das unidades
situadas na Regional Norte da Contratante, e (xv) demais outras atividades
relacionadas as unidades situadas na Regional Norte da Contratante que venham a
ser razoavelmente solicitadas pela Contratante. Em Outubro de 2011 e janeiro de
2012 foram adiantados a ARemor R$ 1.354 e R$ 1.000, respectivamente, montando
R$ 2.354 que corresponde ao valor integral do contrato. Esse prec¢o esta associado
ao atingimento de metas de base de alunos que serdo viabilizadas pela obtencéo de
licencas, certificados e autorizacdes que transformardo 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.
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6. Despesa antecipada

Consolidado

30/6/2012  31/12/2011

Seguros 949 95
IPTU a Apropriar 1.245

Material didatico (*) 5.981 3.517

Antecipacao de férias e encargos 2.726 4.652

Outras despesas antecipadas 2.589 2.718

Total 13.490 10.982

Ativo circulante 12.835 10.318

Ativo néo circulante 655 664

13.490 10.982

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

7. Impostos e contribuicdes

Controladora Consolidado

30/06/2012 31/12/2011 30/06/2012 31/12/2011

IRPJ 5.626 5.142 14.252 13.249
CSLL 243 155 2.109 1.467
PIS 2 2 234 220
COFINS 14 13 770 758
ISS 74 58 502 1.906
INSS 586 586
FGTS 6 6
IOF 103 99 109 105
6.062 5.469 18.568 18.297
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8. Investimentos em controladas

Movimentacgéo dos investimentos

Opcdes Baixa de Equivaléncia
31/12/2011 outorgadas Investimento Dividendos patrimonial AFAC 30/6/2012

Investimento
SESES 349.144 2.005 31.624 64.737 447.510
IREP 237.963 23.866 (i) 36.335 1.500 299.664
NOVA ACADEMIA (243) (256) (896) 1.144 (251)
ESTACIO EDITORA (15) (15)

Total 586.849 2.005 (256) 23.866 67.063 67.381 746.908

SESES IREP NOVA ACADEMIA ESTACIO EDITORA
Participacdo no capital 100% 100% 100% 100%
Quantidade de quotas detidas 249.177 209.500 3015 1
Capital social integralizado 249.177 209.500 3015 1
Patrimonio liquido (passivo a
descoberto)
30 de junho de 2012 410.560 298.164 (641) (15)
31 de dezembro de 2011 305.502 237.963 (608) (265)
01 de janeiro de 2011 113.337 224.131
Saldo reserva - PROUNI
30 de junho de 2012 27.663 28.464
31 de dezembro de 2011 27.663 28.464
01 de janeiro de 2011 12.080 15.463
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio
30 de junho de 2012 31.624 36.334 (3.656) (266)
31 de dezembro de 2011 30.358 51.873
01 de janeiro de 2011 10.332 72.010 563
Adiantamento para futuro aumento
de capital
30 de junho de 2012 36.950 1.500 390
31 de dezembro de 2011 43.642 365 250
01 de janeiro de 2011 126.035 833
Investimento total:
30 de junho de 2012 447.510 299.664 (251) (15)
31 de dezembro de 2011 349.144 237.963 (243) (15)
01 de janeiro de 2011 239.372 224.964
Investimento total:
30 de junho de 2012 746.908
31 de dezembro de 2011 586.849
01 de janeiro de 2011 464.336
0] No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a controlada IREP efetuou

proposta de dividendo no montante de R$ 36.865. Em Assembléia Geral
Ordinéria e Extraordinéria realizada em 3 de maio de 2012, relativo a esses
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dividendos propostos, foram aprovados R$ 13.000 a serem pagos como
dividendos e o montante remanescente de R$ 23.865 foi destinado a constituicdo
de reserva de retencéo de lucros.

Em 08 de setembro de 2011, a Companhia alienou a totalidade das a¢8es de que era
titular no capital social da Sociedad de Enseflanza Superior S.A., sociedade com sede
na cidade de Assuncéo, na Republica do Paraguai. O valor da transacéo foi de US$
1.200.000,00, que convertido a taxa de cambio do dia da venda, é de R$ 1.988 com a
primeira parcela de US$ 200.000,00 paga em outubro de 2011, e as demais em quatro
parcelas anuais de US$ 250.000,00. Com esta transagao a Companhia obteve uma
perda de R$ 2.171, contabilizada como resultado de operac¢des descontinuadas na data
da alienacao.

O resultado de equivaléncia patrimonial registrado pela controladora € composto pela
parcela do incentivo fiscal relativo ao PROUNI registrado no resultado das controladas,
conforme estabelecido pela Lei n° 11.638/07, no valor de R$ 20.412 (R$ 25.968 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011).

As informacdes contabeis das controladas utilizadas para aplicacdo do método de
equivaléncia patrimonial foram relativas a data-base 30 de junho de 2012.

9. Imobilizado

Imobilizado - Controladora

Computadores e periféricos Saldo Final
Saldos em 31 de dezembro de 2011 6.068 6.068
Aquisicdes
Baixas
Transferéncias
Depreciacdo/amortizagao (1.181) (1.181)
Saldos em 30 de junho de 2012 4.887 4.887
Saldos em 30 de junho de 2012
Custo total 9.079 9.079
Depreciacdo acumulada (4.192) (4.192)
Valor residual 4.887 4.887
Saldos em 31 de dezembro de 2011
Custo total 9.079 9.079
Depreciacdo acumulada (3.011) (3.011)
Valor residual 6.068 6.068
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Imobilizado - Consolidado

Equipamentos Saldo antes
Benfeitorias Computador Maquinas e de atividades Construgdes dos efeitos
em imoveis Méveis e ese  equipamento fisicas / em da nova Desmobil
Terrenos Edificacdes de terceiros utensilios periféricos s hospitalares i Instalacdes QOutros andamento préatica izacdo Total
dos em 31 de dezembro de 2011 19.830 45514 29.409 22957 33.320 21.940 10.206 40.362 6.872 9.002 21.660 261.072 2729 263.801
Decorrente de combinacéao de
negécio 350 318 576 60 275 25 1.604 1.604
Adicoes 161 1.759 1.460 1.294 6.857 1.503 3.869 643 5.268 5.863 28677 512 29.189
Baixas @3) (132) @) 3) (142) (1.047) (1.189)
Transferéncias 1.255 10.642 (18) 18 (11.897)
Depreciagdo/amortizagdo (546) (3.598) (1.407) (6.212) (2.895) (397) (1.256) (434) (501) (17.246) (304) (17.550)
Saldos em 30 de junho de 2012 19.830 46.384 38.212 23.357 28.588 26.474 11.372 43232 7.081 13.809 15.626 273.965 1.890 275.855
Saldos em 30 de junho de 2012
Decorrente de combinagéo de
negécio 350 318 576 60 275 25 1.604 1.604
Custo total 19.830 84.126 99.300 49.619 78.453 48.014 22307 76.581 11532 17.673 15.626 523.061 523.061
Depreciagdo acumulada (37.742) (61.088) (26.612) (50.183) (22.116) (10.995) (33.624) (4.451) (3.889) (250.700) 1.890  (248.810)
Valor residual 19.830 46.384 38.212 23.357 28.588 26.474 11.372 43.232 7.081 13.809 15.626 273.965 1.890 275.855
Saldos em 31 de dezembro de
2011
Decorrente de combinac&o de negécio 463 2.196 784 1331 91 1713 1421 234 465 8.698 8.698
Custo total 19.830 82.710 86.436 45272 89.557 39.018 20.632 69.035 9.468 12.057 21.195 495.210 495.210
Depreciagdo acumulada (37.196) (57.490) (24.511) (57.021) (18.409) (10.517) (30.386) (4.017) (3.289) (242.836) 2729 (240.107)
Valor residual 19.830 45514 29.409 22957 33.320 21.940 10.206 40.362 6.872 9.002 21.660 261.072 2729 263.801
Taxas anuais de depreciacao - % 167% 11,11% 8,33% 25,00% 8,33% 6,67% 5,00% 8,33% 16,67%
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Conforme mencionado na Nota 10, determinados bens adquiridos através de
financiamento foram dados em garantia aos respectivos contratos. A Companhia nédo
concedeu outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transacao
efetuada.

Teste de reducdo ao valor recuperavel de ativos - “  impairment”

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01 (IAS 36), “Reducédo ao Valor
Recuperavel de Ativos”, os itens do ativo imobilizado, que apresentam sinais de que
seus custos registrados sdo superiores aos seus valores de recuperacéo (valor de
mercado), sdo revisados para determinar a necessidade de provisao para reducéo do
saldo contabil a seu valor de realizacdo. A administracéo efetuou anélise anual do
correspondente desempenho operacional e financeiro de seus ativos e nao identificou
mudancas de circunstancias ou sinais de obsolescéncia tecnolégica. Em 30 de junho de
2012 e 31 de dezembro de 2011, nao existia necessidade de registrar qualquer provisao
para perda em seus ativos imobilizados.
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10. Intangivel

Controladora Consolidado
Agio em Direito de Agio em Direito de
aquisigdes de usode Fundode Total aquisiges de uso de EAD e Central Centralde  Fundo de
in to: software _comércio investimentos software Integracdo csc de Ensino _ Relacionamento _comércio Outros Total
Saldos em 31 de dezembro 77.03
de 2011 76.209 6 818 3 141.590 26.967 7.988 925 30.121 1.878 10.395 7.993 227.857
Adicdes 256 256 21.504 8.214 6.551 1.143 4.920 42.332
Baixas (175) (175)
Depreciagdo/amortizacdo 1) (191) (192) (4.586) (1.426) (194) (536) (234) (2.844) (163) (9.983)
Saldos em 30 de Junho de 77.09
2012 76.465 5 627 7 162.919 30.595 6.562 731 36.136 1.644 8.694 12.750 260.031
Consolidado
Agio em Direito de Agio em Direito de
aquisicoes de usode Fundo de aquisicdes de uso de EAD e Central Centralde  Fundo de
ir imento: software _comércio  Total investimentos software Integracdo CSC de Ensino  Relacionamento  comércio Outros Total
Saldos em 30 de Junho de
2012
81.55
Custo total 80.726 7 818 1 169.843 65.982 14.255 1.940 41.791 2.348 11.538 13.178 320.875
(4.454
Amortizagdo acumulada (4.261) 2 (191) ) (6.924) (35.387) (7.693) (1.209) (5.655) (704) (2.844) (428) (60.844)
77.09
Valor residual 76.465 5 627 7 162.919 30.595 6.562 731 36.136 1.644 8.694 12.750 260.031
Saldos em 31 de dezembro
de 2011
81.29
Custo total 80.470 7 818 6 148.514 57.768 14.255 1.940 35.240 2.348 10.395 8.258 278.718
(4.263
Amortizag&o acumulada (4.261) (1) ) (6.924) (30.801) (6.267) (1.015) (5.119) (470) (265) (50.861)
77.03
Valor residual 76.209 6 818 3 141.590 26.967 7.988 925 30.121 1.878 10.395 7.993 227.857
Taxas anuais de
amortizagdo - % Indefinida 20% aa 20% aa Indefinida 20% aa 20% aa 20% aa 25% aa 20% aa 20% aa

PAGINA: 70 de 102



ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2012 - ESTACIO PARTICIPACOES SA Verséo : 1

Notas Explicativas

Em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011, o agio apurado nas aquisicdes
em investimentos estava representado da seguinte forma:

Controladora Consolidado
30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011
Agio em aquisicdes de investimentos
IREP 62.442 62.442 89.090 89.090
ATUAL 15.503 15.503
SEAMA 18.868
IDEZ 2.380
FAL 8.076 8.076
FATERN 14.979 15.154
NOVA ACADEMIA 14.018 13.762 14.018 13.762
ESTACIO EDITORA 5 5 5 5
76.465 76.209 162.919 141.590

A Companhia avalia anualmente para impairment, sendo a Ultima avaliacdo efetuada
por conta do encerramento do exercicio de 31 de dezembro de 2011, estes agios
apurados em aquisicdes de investimentos e incorporagfes, decorrentes da
expectativa de rentabilidade futura, com base em projecfes de resultados futuros
para um periodo de 5 anos, utilizando taxa nominal de 4,5% ao ano como taxa de
crescimento na perpetuidade (equivalente a taxa de inflagdo de longo prazo, néo
considerando qualquer crescimento real) e uma Unica taxa de desconto nominal de
13,9% para descontar os fluxos de caixa futuros estimados. O teste de recuperacao
dos ativos efetuado nado resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.

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

As principais premissas usadas na estimativa do valor em uso sdo como segue:
Receitas - As receitas foram projetadas entre 2012 e 2016 considerando o
crescimento da base de alunos das unidades gerados de caixa.

Custos e despesas operacionais - Os custos e despesas foram projetados em linha
com o desempenho histérico da Companhia, bem como, com o crescimento histérico
das receitas.

Investimentos de capital - Os investimentos em bens de capital foram estimados
considerando a aquisicdo de novas unidades e melhorias.

As premissas-chave foram baseadas no desempenho histrico da Companhia e em

premissas macroecondmicas razoaveis e fundamentadas com base em projecbes do
mercado financeiro, documentadas e aprovadas pela Administracdo da Companhia.
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11. Empréstimos e financiamentos

SA

Modalidade Encargos financeiros Controladora Consolidado
30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011
Em moeda nacional
1,70% ao més e/ou CDI +
Capital de giro 0,25% ao més 214 252
Contratos de arrendamento mercantil IGPM + 12,3% a.a 4 39
Contratos de arrendamento mercantil 11,8% a22,1% a.a
Contratos de arrendamento mercantil Colortel INPC + 0,32% a.a. 7.283 2.471
Contratos de arrendamento mercantil Assist 1.658 1.842
Contratos de arrendamento mercantil CIT 129
Aymoré Financiamentos 1,78% ao més 12
Contrato FINAME 80% do contrato 4,5% a.a.
20% do contrato 7% a.a.

Empréstimo IFC CDI +1,53% 46.760 46.728 46.760 46.728
Emisséo de Debentures CDI +1,60% 200.459 201.472 200.459 201.472
Opcao de Recompra de Ac¢des Banco Itau 1.823 1.591 1.823 1.592
Empréstimo - Banco do Brasil 14

249.042 249.791 258.356 254.396
Passivo circulante 3.811 4.901 7.742 6.549
Passivo néo circulante 245.231 244.890 250.614 247.847

249.042 249.791 258.356 254.396

O custo de transagédo do IFC em 30 de Junho de 2012 é de R$ 2.637 (sendo R$ 794
referentes ao 1° empréstimo e R$ 1.842 referentes ao 2° empréstimo) e das

Debéntures de R$ 1.5109.

Os montantes registrados no passivo nao circulante em 30 de junho de 2012 e 31 de
dezembro de 2011 apresentam o seguinte cronograma de vencimentos:

Controladora Consolidado

30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011
2013 2.740 1.468 4.552 2.947
2014 25.972 26.006 27.758 27.484
2015 45,973 46.006 47.758 46.006
2016 65.973 66.006 65.973 66.006
2017 85.973 86.006 85.973 86.006
2018 6.200 6.466 6.200 6.466
2019 6.200 6.466 6.200 6.466
2020 6.200 6.466 6.200 6.466
Passivo néo circulante 245.231 244.890 250.614 247.847

Versdo: 1
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Em garantia dos arrendamentos mercantis foram oferecidas notas promissérias
avaliadas pelos sécios e os proprios bens arrendados.

Em garantia do IFC foi oferecida parte dos recebiveis de algumas unidades da IREP
em conta vinculada, ndo havendo penhora de bens, fiancas ou aplicagfes financeiras
caucionadas, ficando estabelecido um fluxo mensal minimo na conta vinculada de R$
10.000.

As debéntures bem como os contratos mantidos com o IFC contém cldusulas
restritivas que requerem a manutencao de determinados indices financeiros com
parametros pré-estabelecidos. Nas informag6es contabeis intermediérias de 30 de
junho de 2012, a controladora e suas controladas atingiram todos os indices
requeridos contratualmente.

As debéntures foram emitidas na forma nominativa e escritural, sem a emissao de
certificados. S&o da espécie quirografaria, simples, ndo conversiveis em acoes. Os
titulos fardo jus ao pagamento de juros remuneratérios correspondentes a 100% do
CDl, acrescida de uma sobretaxa de 1,60% ao ano.

A data de emissao foi em 25 de novembro de 2011 e o seu vencimento ocorrerd em
25 de novembro de 2017, ressalvadas a oferta de resgate antecipado e hipéteses de
vencimento antecipado, previstos na escritura.

Os recursos captados serdo destinados para refor¢o de caixa para fazer frente a

politica de expanséo que inclui, mas ndo se limita a aquisi¢cbes de empresas do setor
el/ou criacdo de novos campi.

12. Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
30/06/2012 31/12/2011 30/06/2012 31/12/2011
Salarios e encargos sociais a pagar 123 181 47.883 47.082
Provisao de férias 22.550 10.408
Provisdo de 13° salario 13.174
123 181 83.607 57.490
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13. Obrigacgdes tributarias

Controladora Consolidado
30/6/2012 31/12/2011 30/6/2012 31/12/2011
ISS a recolher 14 16 3.357 4.724
IRRF a recolher 13 60 4.405 5.344
IRPJ a recolher 0 3.215
CSLL a recolher 7 40 1.220
PIS e COFINS a recolher 40 179 1.022 1.060
IOF 63 64
67 262 8.887 15.627
14. Parcelamento de tributos
Consolidado
30/6/2012 31/1012/2011
IRPJ 78 70
CSLL 126 125
FGTS 12 13
PIS 88 80
COFINS 255 270
INSS 3.783 4.038
IPTU 15 54
4.357 4.650
Passivo circulante 168 219
Passivo néo circulante 4,189 4,431
4.357 4.650

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

Os montantes de pagamentos mensais sdo de aproximadamente R$ 33, restando
ainda 26 de 140 parcelas, com término previsto para agosto de 2014 e novembro de
2024, respectivamente.

Consolidado

30/6/2012 31/12/2011

2013 357 361
2014 357 361
2015 357 361
2016 357 361
2017 357 361
2018 a 2027 2.404 2.626
4.189 4.431
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15. Compromissos a pagar

Consolidado

30/06/2012 31/12/2011

Atual 1.274 1.275

Fal 87 1.332

Fatern 893 1.267
Seama 5.000
Idez 697

Montessori 1.500 1.500
Outros 44

9.495 5.374

Passivo circulante 3.542 5.374
Passivo néo circulante 5.953

9.495 5.374

Rerefere-se basicamente o valor a pagar referente a aquisicdo das empresas
relacionadas.

16. Provisdes para contingéncias

As controladas sdo partes envolvidas em processos de naturezas civel, trabalhista e
tributaria que estado sendo discutidos nas esferas apropriadas. A administracéo,
consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu
provisdo em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com
essas agdes em curso.

Em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011, a provisao para contingéncias
era composta da seguinte forma:

Consolidado
Provisado para Depositos
contingéncias judiciais
Saldos em 30 de junho de 2012
Civeis 5.299 15.636
Trabalhistas 21.676 55.591
Tributarias 8 7.573
Saldo total 26.983 78.800
Saldos em 31 de dezembro de 2011
Civeis 4.206 11.929
Trabalhistas 27.870 45.273
Tributarias 343 6.362
Saldo total 32.419 63.564
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A movimentacado da provisdo para contingéncias esta demonstrada a seguir:

Fiscais Trabalhistas Civeis Consolidado

Saldos em 31 de dezembro de 2011 343 27.894 4.182 32.419
Pro-Forma 277 25 302
Adicoes 2.460 2.468 4,928
Reversdes (335) (3.226) (781) (4.342)
Baixas (5.704) (620) (6.324)
Saldos em 30 de junho de 2012 8 21.701 5.274 26.983

No periodo findo em 30 de junho 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

AdicGes 4.928

Reversoes (4.342)

DRE 586
a) Civeis

A maior parte das a¢fes envolve, principalmente, pedidos de indenizagéo por
danos materiais e morais, decorrentes de cobrancas indevidas, demora na
expedicdo de diplomas, ndo devolucdo de taxas de matriculas de cursos de
férias, entre outros problemas de carater operacional e/ou académico.

Os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacdo e quantificagdo das
diversas acOes de natureza civel e, para suportar as provaveis perdas com essas
causas, a administracdo mantém provisdo no montante de R$ 5.299 em 30 de
junho de 2012 (R$ 4.206 em 31 de dezembro de 2011).

Dentre as principais acdes classificadas com risco de perda provavel, podemos
destacar a acao indenizat6ria distribuida em face da SESES, decorrente de
acidente com “bala perdida” sofrida por uma aluna no interior do Campus
Reboucas. A sentenca de 12 instancia julgou parcialmente procedente o pedido
para, em sintese, condenar a Companhia a pagar a aluna (a) o valor de R$ 600 a
titulo de danos morais e estéticos; (b) pensdo mensal equivalente a um salario
minimo até que ela completasse 65 anos; e (c) o valor relativo ao tratamento
médico necessario para a sua recuperacéo, a ser apurado em posterior fase de
liquidacdo de sentencga. Aos pais da aluna, foi concedida indenizag&o por danos
morais no valor de R$ 100 para cada, e, aos irméos, R$ 50 para cada, também
sob esse titulo. As partes interpuseram apelacdo contra a referida sentenca. O
recurso da Companhia foi parcialmente provido para reduzir a indenizacao por
danos morais e estéticos devidos a aluna para R$ 400. Quanto ao recurso da
aluna, ele foi também parcialmente provido para transformar a penséo concedida
a aluna em vitalicia e para determinar a constituicdo de capital garantidor da

Versdo: 1
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referida pensao. Além disso, o Tribunal condenou a Companhia a arcar com os
custos do tratamento psicolégico dos pais e irmaos da vitima. Os autores, ndo
satisfeitos com o julgamento do recurso da aluna, interpuseram embargos
infringentes. Tais embargos foram providos para se elevarem os valores de
indenizacao, devidos a vitima, por danos morais e estéticos para R$ 600,
restabelecendo-se a sentenca de primeira instancia nesse aspecto
especificamente. As partes interpuseram recursos especiais contra os acordaos
acima referidos, os quais ndo modificaram o julgado. Adicionalmente, a SESES
interpds recurso extraordinario, o qual se encontra pendente de julgamento. O
saldo em 30 de junho de 2012 é de R$ 1.373 (R$ 1.647 em 31 de dezembro de
2011).

Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacdo e quantificacdo
das diversas acdes de natureza civel, classificadas com risco de perda possivel,
cujo valor em 30 de junho de 2012 é de R$ 30.742 (R$ 43.185 em 31 de
dezembro de 2011).

Dentre as principais acfes civeis ndo provisionadas, podemos destacar:

(i)  Acao de Cobranca de Aluguel e Outras Obriga¢cGes em face da IREP e de
seu respectivo fiador, decorrente de Contrato de Sublocacéo do Imével da Rua
Coronel Luiz Barroso, n° 566, atual Rua Dr. Antonio Bento, n° 509, firmado em 1°
de janeiro de 1998, e encerrado em 15 de setembro de 2008, quando da entrega
das chaves, acdo essa em que a parte autora pleiteia, resumidamente, a
condenacédo dos Réus no (i) pagamento as diferencas de aluguéis no valor de R$
496; (ii) pagamento do valor necessario para a reparacao do imdvel, estipulado
em R$1.080, conforme devidamente apurado por meio de trés orcamentos
apresentados unilateralmente pela autora; (iii) aluguéis referentes ao periodo em
gue o imével estd supostamente indisponivel para utilizagédo, tendo em vista as
alegadas péssimas condicGes em que se encontra, até o tempo necessario para
a realizacao dos reparos; (iv) multa correspondente a 3 meses de aluguel, pelo
suposto descumprimento da obrigag&o de apresentar a documentagéo do imével
e de devolver o imoével em condicdes de uso. No dia 3 de fevereiro de 2009, foi
realizada audiéncia no Setor de Conciliacdo do Férum Central, conciliagdo essa
que restou infrutifera. Foi proferida sentenca de procedéncia parcial, condenando
a SESES ao pagamento de perdas e danos. Atualmente, aguarda-se julgamento
dos embargos de declarac&o opostos pela SESES. Embargos improvidos.
Apelacéao civel interposta por ambas as partes. O valor estimado para esse
processo é de R$ 1.500;

(i)  Acao de indenizacdo promovida por Hudson José Roque Lima e outros
contra a STB, através da qual se objetiva a entrega de diploma do curso de
tecnélogos em analises clinicas - curso que foi extinto pelo Ministério da
Educacéo - MEC, bem como o pagamento de indenizagdes, a titulo de perdas e
danos e danos morais. O processo esta em fase de conhecimento, tendo sido
iniciada a fase probatdria com o requerimento de producao de prova testemunhal
e documental superveniente, que sera analisado pelo Juiz. Audiéncia de
instrucdo marcada para o dia 08/11/2011. Autos conclusos para sentenca desde
10/11/2011. O montante estimado é de R$ 190;
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(i)  Acao Civil Publica, com pedido de tutela antecipada, proposta pelo
Ministério Publico Federal em face de varias instituicées de ensino superior,
dentre elas a SESES, através da qual se objetiva a abstencao das rés de
cobrarem taxa para a confeccéo da primeira via do diploma de concluséo de
curso e a devolugdo em dobro da taxa cobrada dos ex-alunos ja formados. Tutela
deferida para suspender a cobranca da 12 via de diploma. A SESES deixou de
cobrar a referida taxa antes do deferimento desta tutela, apds, foi publicado
despacho na imprensa oficial, no dia 16 de abril de 2010 determinando que os
Réus se manifestassem em provas. Foi proferida sentenca de procedéncia
parcial, condenando a SESES a se abster de cobrar qualquer valor pela
expedicao e registro da primeira via do modelo oficial de diploma de graduacéo.
A SESES ja atende o comando judicial na medida em que nao cobra valores para
expedicdo do diploma. Portanto, a referida decisdo ndo gera impacto financeiro.
Foi interposto recurso de apelacéo pelo Ministério Publico, o qual esta pendente
de julgamento. O valor estimado da causa é de R$ 1.000.

b) Trabalhistas

Os principais pedidos das reclamacdes trabalhistas sédo 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, avaliacdo e
guantificacdo das diversas acdes de natureza trabalhista e, para suportar as
provaveis perdas com essas causas, a administracdo da Companhia mantém
provisdo no montante de R$ 21.676 em 30 de junho 2012 (R$ 27.870 em 31 de
dezembro de 2011).

Dentre as principais a¢fes trabalhistas, destacam-se:

(i)  Acdao trabalhista movida por um Sindicato regional em face da SESES, por
meio da qual requer o pagamento, em favor do corpo administrativo da
Instituicdo, dos valores devidos a titulo de previdéncia privada, conforme
Clausula 102 da Convencéo Coletiva do Trabalho, a qual estabelece o
recolhimento em favor de entidade de previdéncia privada de 6% sobre o total da
folha salarial dos auxiliares, a ser rateado em partes iguais entre o total de
colaboradores. A execuc¢do foi encerrada e o Sindicato levantou R$1.702 que
havia sido depositado pela Instituicdo para embargos a execucado. Aguardando o
arquivamento do processo

(i)  Acao trabalhista movida por ex-funcionario em face da SESES, com pedido
de reintegragdo ao cargo de docente, bem como a condena¢do da Companhia ao
pagamento do valor corresponde as férias em dobro, acrescidas de abono
equivalente a 1/3 das férias, dentre outros pedidos de menor relevancia.
Atualmente, o processo encontra-se em fase de execugao e foram apresentados,
pela Companhia, embargos a execucdo. O valor estimado da causa € R$ 1.560.

Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacdo e quantificacdo

das diversas acdes de natureza trabalhista com perda possivel, cujo valor em 30
de junho de 2012 é de 89.746 (R$ 77.311 em 31 de dezembro de 2011).
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c)

Dentre as principais a¢fes trabalhistas ndo provisionadas destacam-se:

(i)  Acado movida pelo Sindicato dos Professores do Municipio do Rio de
Janeiro em face da SESES, por meio da qual requer o pagamento de reajustes
salariais em favor do corpo docente da Companhia (cerca de 5.595 professores
guando da distribuicdo da a¢&o), como previsto na Convencéo 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
deciséo desfavoravel para a Companhia. O processo encontra-se em fase
recursal, aguardando o julgamento do recurso interposto pela SESES. O valor
estimado é de R$ 1.500;

(i) Ac@o movida pelo Ministério Publico do Trabalho em face da SESES, na qual
se discute a legalidade da alteracdo praticada pela Companhia no contrato de
trabalho dos professores horistas, com a consequente mudanca do sistema de
calculo dos pagamentos dos salérios e a legalidade do procedimento trabalhista
em manter professores em seu corpo docente sem turmas para ministrar aulas,
situacao de suspensao tacita e unilateral dos contratos de trabalho. O processo
encontra-se pendente de julgamento de 12 instancia judicial. O valor estimado da
causa é de R$ 500;

(i)  Acdo 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 Convencéo Coletiva do Trabalho por descumprimento de obrigacdes
convencionadas nesse instrumento. O processo encontra-se aguardando
sentenca. O valor atribuido a causa pela parte autora é de R$ 50.

Tributéarias

Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliacdo e quantificacdo
das diversas acdes de natureza tributéria e, para suportar as provaveis perdas
com essas causas, a Administracdo mantém provisdo no montante de R$ 8 em
30 de junho de 2012 (R$ 343 em 31 de dezembro de 2011).

Da mesma forma, os nossos consultores juridicos efetuaram levantamento,
avaliacdo e quantificacéo das diversas acdes de natureza tributéria, classificadas
com risco de perda possivel, cujo valor em 30 de junho de 2012 é de R$ 233.926
(R$ 206.934 em 31 de dezembro de 2011).

Dentre as principais acdes de natureza tributaria ndo provisionadas nas
informacdes contabeis intermediarias, podemos destacar:

(i) Foram lavrados 27 Autos de Infracéo pela Secretaria da Receita Federal
em face da SESES, tendo por objetos supostos débitos de contribuicdes
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previdenciarias, relativos aos exercicios sociais de 2003, 2004 e 2005 e
descumprimento de obrigacBes acessorias, assim como foi lavrado termo de
arrolamento de bens imdéveis da SESES, decorrente do valor total de tais
autuacOes. Esses autos questionam, principalmente, o preenchimento dos
requisitos legais para qualificacdo da SESES como entidade beneficente de
assisténcia social e seu correspondente direito & isencéo de contribuicdes
previdenciarias, condicdo que ostentou até 09 de fevereiro de 2007 quando se
transformou em sociedade empresaria. Foram apresentadas as respectivas
impugnacdes, em 22 de janeiro de 2009, através das quais, em linhas gerais, a
SESES sustentou que sempre cumpriu integralmente todos os requisitos legais
para 0 gozo do direito a isencéo de tais contribuicdes previdenciarias até a data de
transformacéo de sua natureza juridica. Até 30.09.2011 a SESES e a Est4cio
Participacdes foram intimadas para ciéncia de decisdes de 12 instancia
administrativa em parte desses autos de infracdo, dentre os quais alguns deram
provimento parcial as nossas respectivas impugnacgdes, para reconhecer a
decadéncia e excluir dos langcamentos o periodo de 01/2003 a 11/2003, tendo sido
mantidos os demais argumentos da fiscalizacdo. Em face de tais de decisdes,
foram interpostos recursos voluntarios, os quais se encontram pendentes de
julgamento perante o Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. O valor total
envolvido, sem considerar a reducao decorrente do reconhecimento da referida
decadéncia, € de R$ 543.510. De acordo com a opinido dos n0Ssos assessores
juridicos externos, a possibilidade de perda nesses processos continua a ser
remota.

(i)  Foram lavrados 04 Autos de Infracdo pela Secretaria da Receita Federal
em face da SESES, tendo por objetos supostos débitos de contribuicdes
previdenciarias, relativos ao periodo de 01/2006 a 01/2007 e descumprimento de
obrigacdes acessorias. Esses autos questionam, principalmente, o
preenchimento dos requisitos legais para qualificacdo da SESES como entidade
beneficente de assisténcia social e seu correspondente direito a isencdo de
contribuicdes previdenciarias, condicdo que ostentou até 09 de fevereiro de 2007.
Foram apresentadas as respectivas impugnacdes, em 22 de setembro de 2011,
através das quais, em linhas gerais, a SESES sustentou que sempre cumpriu
integralmente todos os requisitos legais para o gozo do direito a isencado de tais
contribuicdes previdenciarias até a data de transformacao de sua natureza juridica.
Atualmente, as referidas impugnacdes 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$ 188.111. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos,
a possibilidade de perda nesses processos é remota.

(iii)  Acao Popular, movida por Luiz Claudio de Lemos Tavares, em face da
SESES e da Companhia, objetivando anular o Certificado de Entidade
Beneficente de Assisténcia Social (CEBAS), relativamente ao triénio 2001 a 2003
e, por consequéncia, a compelir a SESES a ressarcir o erario publico os tributos
ndo recolhidos, em decorréncia de sua imunidade. Em 22 de setembro de 2009,
foi publicada decisédo que reconheceu a ilegitimidade passiva da Companhia. Em
26.11.2010, foram opostos Embargos de Declaracéo pelo autor, os quais foram
rejeitados, conforme sentencga publicada em 11.02.2011. Em 01.03.2011, foi
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juntado recurso de apelacao interposto pelo autor, o qual se encontra pendente
de julgamento. Em 14.06.2011, a SESES apresentou suas contrarrazdes a
apelacdo. No momento, aguarda-se o julgamento da apelacdo. De acordo com
0S Nossos consultores juridicos externos, a possibilidade de perda nesse
processo é remota e o valor atualizado da demanda é de R$ 207.817;

(iv) Foilavrado Auto de Infracdo pela Secretaria Municipal de Fazenda do
Municipio do Rio de Janeiro em face da SESES, o qual aponta as supostas
infracdes: (i) ndo recolhimento de ISS sobre a prestacdo de servigos de ensino
superior, no periodo de janeiro de 2005 a janeiro de 2007, por ter transferido todo
0 seu patrimdnio em fevereiro de 2007 para uma “nova sociedade por quotas
limitadas”; (ii) ndo recolhimento de ISS sobre a prestagéo de servicos de ensino
superior, no periodo de fevereiro de 2007 a julho de 2009, por ndo incluir na base
de calculo do ISS o valor das bolsas concedidas através do PROUNI; e (iii)
insuficiéncia de retencéo e recolhimento de ISS devido pelos servigos prestados
por empresas de guarda, vigilancia, conservacao e limpeza de imoveis, no
periodo de janeiro de 2005 a maio de 2009. Em 19 de fevereiro de 2010, a
empresa apresentou impugnacao ao referido auto de infragdo. Em 10.09.2010, os
autos foram remetidos para a Subgeréncia de Apoio Técnico. No momento,
aguarda-se decisao de 12 instancia. O valor atualizado da autuacgéo é de R$
158.988. A classificacdo de risco de perda atribuida pelos nossos assessores
juridicos externos é remota;

Acdo Ordinaria distribuida pela SESES, em face da Unido Federal/Fazenda
Nacional, através da qual pleiteia autorizacéo para recolher as contribuices
previdenciarias, de acordo com a gradacéo prevista no artigo 13 da Lei No.
11.096/05 (“Lei do PROUNI"), tendo essa gradacao inicio a partir do 1° més de
realizacdo da assembléia geral que autorizou a transformacédo da sua natureza
juridica para sociedade com fins lucrativos, ocorrida em fevereiro de 2007,
resultando, por conseguinte, na seguinte gradacao para recolhimento das
contribuicdes previdenciérias pela SESES: 20% em 2007; 40% em 2008; 60%
em 2009; 80% em 2010 e 100% em 2011, em detrimento do entendimento da
fiscalizacdo do INSS, a qual defende que a contagem do prazo de cinco anos
para a aplicagcdo da gradagdo dos percentuais previstos no referido artigo 13 da
Lei do PROUNI teria o seu inicio com a publicacdo da referida Lei, 0 que ocorreu
em 2005. A SESES requer, ainda, a antecipagao dos efeitos da tutela para que a
Fazenda Nacional se abstenha de recusar a expedicdo de Certidao Positiva com
efeitos de Negativa de Débitos de Contribuicdes Previdenciarias e as de
Terceiros, assim como de praticar quaisquer outros atos tendentes a exigir da
SESES supostos débitos objeto da “Consulta Regularidades junto ao Fisco
Previdenciario”, sendo a exigibilidade dos mesmos suspensa ou ainda daqueles
resultantes da interpretacéo dada pela SESES ao artigo 13 da Lei No. 11/096/05.
Em 16 de agosto de 2010 foi publicada sentenc¢a que julgou improcedente o
pedido formulado pela SESES, contra a qual foi interposto recurso de apelagéo.
Em 04.11.2010, os autos foram remetidos ao Ministério Publico Federal, tendo
retornado ao TRF, em 11.11.2010. com parecer favoravel a tese defendida pela
SESES. Em 30.09.2011, foi protocolado pedido de reconsideracdo da deciséo
gue denegou o pedido de oferecimento de Carta de Fianca Bancaria da SESES,
afim de obter certidao positiva com efeito de negativa. Em 07.02.2012, o pedido
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de reconsideracéo foi considerado como agravo interno pelo relator, e foi julgado
improcedente. Em 23.02.2012, foi oposto embargos de declarac¢é@o para modificar
a decisdo. Em 29.02.2012 houve desisténcia dos embargos em fun¢éo do
ajuizamento de acado cautelar com apresentacdo de seguro fianca a fim de
suspender a exigibilidade do crédito e obter a CND. A classificagcdo de risco de
perda atribuida pelos nossos consultores externos € possivel e o valor estimado
da demanda é de R$ 11.948. Em 07.08.2012 o TRF julgou favoravelmente a
nossa Apelacdo. Sendo assim, de acordo com a referida decisao, o inicio da
fruicdo se d& a partir da data da Assembléia de Acionistas que alterou a natureza
juridica da SESES e ndo a data da publicacéo da Lei do Prouni;

(v) Foram lavrados autos de infracéo, através dos quais a Prefeitura de NiterGi
cobra da SESES o ISS do periodo compreendido entre janeiro de 2004 a janeiro de
2007, tendo em vista a suspenséo da imunidade tributaria, realizada pela
Administracdo Publica Municipal em raz&o de alegado descumprimento dos
requisitos para o gozo da imunidade previstos no art. 14 do CTN, ou seja, por nao ter
sido supostamente apresentada a fiscalizacao a escrita fiscal e contabil nos termos
da legislacdo em vigor. Adicionalmente, sdo exigidas diversas multas por
descumprimento de obrigacdes acessorias, algumas sem qualquer respaldo legal e
outras com possivel carater confiscatério. Foram apresentados os recursos
voluntarios contra as decisdes de 12 instancia administrativa que julgaram
improcedentes as impugnagdes apresentadas pela SESES. Estamos aguardando as
decisdes de 22 instancia administrativa. O valor total autuado é de R$ 11.882. A
classificacéo de risco de perda atribuida pelos nossos assessores juridicos externos
€ possivel;

(vi) Acéo Declaratéria e de Repeticdo de Indébito distribuida pela SESES, em face
da Unido Federal, para discutir judicialmente a exigéncia da contribui¢cdo ao PIS.
Trata-se de acgdo objetivando a declaracdo de inexisténcia de relacdo juridico-tributaria
da obrigacdo do recolhimento da contribuicdo ao PIS na medida em que a Companhia
era portadora do CEBAS, bem como do reconhecimento do direito a restituicdo dos
valores recolhidos nos Ultimos dez anos. Em 12 e 22 instancias, foram proferidas
decis@es favoraveis a Companhia, reconhecendo a imunidade e crédito decorrente do
recolhimento indevido. Atualmente, 0 processo encontra-se pendente de julgamento
de recurso especial, interposto pela prépria SESES para majoracéo 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 o0 momento da transformacgao 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$ 8.980;

(vii) Auto de Infracdo, lavrado 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 Instituicdo ndo preenchia todos os requisitos
legais para sua qualificacdo como entidade beneficente de assisténcia social e
seu correspondente direito a imunidade tributaria. Essa autuacao continua sendo
discutida em esfera administrativa, especificamente no Conselho Administrativo
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de Recursos Fiscais. A classificacéo de risco de perda atribuida pelos nossos
consultores externos é possivel e o valor atualizado da demanda é de R$ 3.490;

(viii) Acao Anulatéria distribuida pela SESES, em face da Unido Federal,
objetivando desconstituir o crédito fiscal objeto da Intimac&o para Pagamento n°
86202/2008, consubstanciada na cobranga de contribuiges previdenciarias
supostamente devidas no periodo compreendido entre dezembro de 2005 e
fevereiro de 2008. Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento,
aguardando decisdo administrativa de 12 instancia. A classificacdo de risco de
perda atribuida pelos nossos consultores externos é possivel e o valor atualizado
da demanda é de R$ 2.755;

(ix) Auto de Infracdo lavrado pela Secretaria da Receita Federal para exigir da
SESES a Contribuicdo 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 préprias da Instituicdo. Apresentamos impugnacao em 13 de outubro
de 2010. No momento, aguarda-se a apreciacao da referida impugnacédo. A
classificacao de risco de perda atribuida pelos nossos assessores juridicos
externos é possivel e o valor estimado da demanda é de R$ 1.877; e

(x)  Acao anulatéria de débito com pedido liminar para suspensao da
exigibilidade do crédito, relativo a valores de ISS supostamente devidos no
periodo compreendido entre janeiro de 2003 a janeiro de 2007, em antecipacao
aos atos da Fazenda Publica Municipal, que em razao da desisténcia do processo
n° 201112200298, e saneamento do vicio formal proveniente do Auto de Infrac@o
n° 132460. A classificacao de risco de perda atribuida pelos nossos assessores
juridicos externos é possivel e o valor envolvido atualizado € de R$ 4.228;

(xi) Foram lavrados 05 Autos de Infrac@o pela Secretaria da Receita Federal
em face da SESES, relativos ao periodo de 02/2007 a 12/2007, tendo por objeto
supostos débitos de (a) contribuicdes previdenciérias (cota patronal) incidentes
sobre a remuneracao de segurados empregados e contribuintes individuais e
destinadas ao RAT (Risco Ambientais do Trabalho) sobre a remuneracéo de
segurados empregados; (b) suposta ndo declaracdo em GFIP de contribuicdes
previdenciarias calculadas e descontadas de segurados empregados e
contribuintes individuais; (c) contribuicBes previdenciarias (INCRA, FNDE, SESC
e SEBRAE) incidentes sobre a remuneracao de segurados empregados; e (d)
multa por descumprimento de obrigacdo acessdria, decorrente de alegadas
incorrecdes e/ou omissdes relacionadas a GFIP. Foram apresentadas as
respectivas impugnacdes, em 30 de janeiro de 2012. Atualmente, as referidas
impugnacdes 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$ 21.553. De acordo com a opinido
dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda nesses
processos é possivel.
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17. Adiantamento de convénio

Em 3 de agosto de 2006, foi efetuado contrato de parceria entre a SESES e
afiliadas (incluindo as Mantenedoras) 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 servicos aos alunos, funcionérios e fornecedores, bem como de ser o principal
provedor de servicos financeiros.

Em contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutencdo
dessa condi¢&o durante toda a vigéncia do contrato, ou seja, até 31 de julho de
2011, o Unibanco pagou a SESES e as Mantenedoras 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 manutencédo dessa condi¢do durante toda a vigéncia do
contrato, o Unibanco pagou a Companhia uma quantia adicional de R$ 18.000.
Em 30 de junho de 2012, o saldo da receita antecipada pelo convénio de
reciprocidade bancéria montava R$ 16.356 (R$ 17. 800 - 31/12/2011) classificado
no passivo, o qual sera amortizado pelo prazo contratual.

18. Patrimonio liquido

a) Capital social

O capital social podera ser aumentado pelo Conselho de Administragéo,
independentemente de reforma estatutaria, até o limite de 1.000.000.000 (um
bilh&o) a¢cBes. Em 30 de junho de 2012 o capital social é representado por
82.434.559 acdes ordinarias.

A composicao acionaria do capital da Companhia de 30 de junho de 2012 e 30
de junho de 2011, é como segue:

Acionistas 30/06/2012 % 30/06/2011 %

Private Equity C, LLC 15.290.209 18,5% 15.290.209  18,6%
GPCP4 - Fundo de Investimento em Participagbes 426.804 0,5% 426.804 0,5%
Administradores e Conselheiros 471.491 0,6% 3.486.906 4,2%
Tesouraria 252.500 0,3% 59.000 0,1%
Outros 65.993.555 80,1% 62.989.018  76,6%

82.434.559 100,0% 82.251.937 100,0%
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b) Movimentacdo das acdes do capital

A Companhia ndo movimentou ac¢des no periodo de seis meses findos em 30 de
junho de 2012.

c) Acles em tesouraria

O Conselho de Administracédo, em reunido realizada em 12 de maio de 2010,
aprovou o plano de recompra de a¢des da Companhia, encerrado em 11 de maio de
2011. Um novo programa foi aberto em 14 de julho de 2011, com encerramento
previsto para 13 de julho de 2012.
As acbes adquiridas poderédo ser utilizadas para manutencdo em tesouraria,
cancelamento e/ou posterior alienacdo, podendo ainda ser utilizadas para atender ao
eventual exercicio de op¢fes no ambito dos programas de opcao de compra de
acOes da Companhia. O programa previu a recompra de até 1.527.788 acoes.
Até 30 de junho de 2012 e ap6s encerramento deste programa, a Companhia
havia recomprado 252.500 a¢des, com um custo médio de R$ 18,84 por acgéo, e
preco a mercado de R$ 24,30 por agdo na mesma data.
Movimentacdo das acdes em tesouraria:

Ordinéria Saldo
Aquisi¢des no 2° trimestre de 2010 15.000 291
Aquisi¢bes no 3° trimestre de 2010 300 6
Aquisi¢des no 1° trimestre de 2011 43.700 1.029
Aquisi¢des no 3° trimestre de 2011 173.900 3.113

Aquisi¢Bes no 4° trimestre de 2011 19.600 317
252.500 4.756
Custo médio de aquisi¢cdo em 30 de junho de 2012 por agcédo 18,84
Valor de mercado em 30 de junho de 2012 24,30
d) Reserva de capital

d.1) Agio na subscricdo de acdes

A época de sua constituicio, a SESES foi reconhecida como entidade sem fins
lucrativos, e em razéo disso gozava de imunidade e isencao tributaria, sendo
reconhecida como de utilidade publica no ambito federal e estadual. Com a
transformacao da SESES em sociedade com fins lucrativos, em 9 de fevereiro de
2007, a Entidade passou a se sujeitar a carga tributaria devida por uma
sociedade comercial, ressalvadas as isencdes decorrentes a adesao ao
PROUNI. A exemplo da SESES, as mantenedoras, embora ndo tivessem carater
filantropico, quando de sua constituicdo também foram reconhecidas como
entidades sem fins lucrativos, fazendo jus a determinadas isencdes fiscais até 30
de setembro de 2005 quando foram transformadas em sociedades empresariais
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com fins lucrativos.

Quando do referido aumento do capital social, os acionistas da Companhia
atribuiram ao preco de emissao das agdes o valor de R$ 27.072, ao passo que 0
valor dos ativos utilizados na integralizacédo do capital indicava que as quotas da
SESES e das mantenedoras possuiam um valor patrimonial de R$ 123.554.

O valor deste aumento de capital (R$ 27.072) equivale aos recursos efetivamente
de entidades sem fins lucrativos para sociedades empresarias.

d.2) Opcoes de outorgas

A Companhia constituiu a Reserva de Capital para Op¢des de Ac¢bes outorgadas
no montante de R$ 2.006 durante o trimestre findo em 30 de junho de 2012 (R$
3.385 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011), conforme
mencionado na Nota 21 (b). Como o pronunciamento técnico requer, o valor justo
das opcdes foi determinado na data da outorga e esta sendo reconhecido pelo
periodo de aquisi¢do do direito (vesting period), até a data dessas informacgfes
trimestrais individuais e consolidadas.

e) Reserva de lucros

e.l) 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 apropriacdo ndo mais
se faz obrigatério. A reserva de capital somente podera ser utilizada para
aumento de capital social ou para compensar prejuizos acumulados.

e.2) Reserva de retencao de lucros

E destinada a aplicac&o em investimentos previstos em orcamento de
capital, em conformidade com o art. 196 da Lei das Sociedades por A¢des.

f) Dividendos

O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatério,
equivalente a 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado pela constituicdo
da reserva legal, conforme preconizado pela legislagéo societaria,
ressalvado os casos em que o Acordo de Acionistas estabeleca diferente,
quando aplicavel. Desde a oferta publica secundaria realizada em 2010,
nao ha acordos de acionistas da Companhia

Em 30 de junho de 2012 a Companhia possui dividendos propostos em 31

de dezembro de 2011 a pagar de R$ 16.622, e R$ 11.288 de dividendo a
receber, cuja data de recebimento vai acontecer em agosto de 2012.
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19. Instrumentos financeiros e analise de sensibili dade dos ativos e
passivos financeiros

Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros foram determinados com
base em informac¢Bes de mercado disponiveis e metodologias de valorizacao
apropriadas para cada situacéo. Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na
interpretac@o 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 informacdes de mercado e/ou metodologias de
avaliacao podera ter um efeito relevante no montante do valor de mercado.

Os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 30 de junho de 2012
e 2011 encontram-se registrados nas contas patrimoniais e por valores compativeis
com aqueles praticados no mercado. Os principais estdo descritos a seguir, bem
como os critérios, premissas e limita¢des utilizados no calculo dos valores de
mercado:

a) Disponibilidades e valores equivalentes

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

b) Partes relacionadas

Apresentadas ao valor contabil, uma vez que nado existem instrumentos similares
no mercado.

c) Empréstimos e financiamentos

Sao mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.

d) Contas areceber

Séo classificados como empréstimos e recebiveis, e estdo contabilizados pelos
seus valores contratuais, 0s quais equivalem ao valor de mercado.

e) Demais instrumentos financeiros ativos e passivos

Os valores estimados de realizacdo de ativos e passivos financeiros da
Companhia foram determinados por meio de informacgdes disponiveis no
mercado e metodologias apropriadas de avaliag@es.
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Fatores de riscos

Todas as operac¢des da Companhia e suas controladas sdo realizadas com bancos
de reconhecida liquidez, o que minimiza seus riscos. A administracdo constitui
provisdo para créditos de liquidagédo duvidosa em montante julgado suficiente para
cobrir possiveis riscos de realizagcdo 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 da Companhia podem ser assim enumerados:

a) Risco de crédito

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

A Companhia e suas controladas também estdo sujeitas a risco de crédito
proveniente de suas aplicacdes financeiras.

O risco de crédito relativo a prestacdo de servicos é minimizado por um controle
estrito da base de alunos e gerenciamento ativo da inadimpléncia

Com relacao ao risco de crédito associado as instituicfes financeiras, a
Companhia e suas controladas atuam de acordo com a Politica de Uso de Caixa,
aprovada pelo Conselho de Administracao.

b) Risco de taxa de juros

A Companhia esta exposta a oscilacédo da taxa CDI (Certificado de Depésito
Interbancario), que remunera suas aplicacdes financeiras e suas dividas.
Adicionalmente, qualguer aumento nas taxas de juros podera elevar o custo dos
empréstimos estudantis, inclusive os empréstimos nos termos do FIES, e reduzir
a demanda em relac@o aos cursos.

c) Risco de taxa de cAmbio

O resultado da Companhia néo é suscetivel a sofrer variagdes pela volatilidade
da taxa de caAmbio, pois a Companhia ndo possui operacdes significativas em
moeda estrangeira.

d) Risco de liquidez

O risco de liquidez consiste na eventualidade da Companhia e suas controladas ndo
dispor de recursos suficientes para cumprir com seus compromissos em fungéo das
diferentes moedas e prazos de liquidacéo de seus direitos e obrigacdes.

O controle da liquidez e do fluxo de caixa da Companhia e suas controladas séo
monitorados diariamente pelas areas de Gestao da Companhia, de modo a garantir
gue a geracgdo operacional de caixa e a captacdo prévia de recursos, quando
necessaria, sejam suficientes para a manutencao do seu cronograma de
compromissos, ndo gerando riscos de liquidez para a Companhia e suas controladas.
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N&o houve mudanca relevante nos instrumentos financeiros passivos da Companhia
em 30 de junho de 2012 em relacéo a 31 de dezembro de 2011.

e) Andlise de sensibilidade

A Deliberacdo CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 dispde que as
companhias abertas devem divulgar, em nota explicativa especifica, informacdes
gualitativas e quantitativas sobre todos os seus instrumentos financeiros,
reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balanco patrimonial.

Os instrumentos financeiros da Companhia sdo representados por caixa e
equivalentes de caixa, aplica¢c@es financeiras, contas a receber, a pagar,
empréstimos e financiamentos, e estao registrados pelo valor de custo,
acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 30 de junho de
2012 e 31 de dezembro de 2011 se aproximam dos valores de mercado.

Os principais riscos atrelados as opera¢ces da Companhia estéo ligados a
variacdo do CDI (Certificado de Depdsito Interbancario).

Ainstrucdo CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a
apresentacédo de informacdes sobre instrumentos financeiros, em nota
explicativa especifica, e sobre a divulgacdo do quadro demonstrativo de analise
de sensibilidade.

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

As aplicacbes com CDI estéo registrados a valor de mercado, conforme
cotacBes divulgadas pelas respectivas instituices financeiras e os demais se
referem, em sua maioria, a certificado de depdsito bancario e operacdes
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 aplicacbes
financeiras ao qual a Companhia estava exposta na data base de 30 de junho de
2012, foram definidos 03 cenarios diferentes. Com base na Ultima taxa basica de
juros determinada pelo BACEN na reunido do Comité de Politica Monetaria em
30 de maio de 2012 (8,50% a.a), utilizou-se esta taxa como cenario provavel para
0 ano. A partir desta, foram calculadas variacdes de 25% e 50%.
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Para cada cenério foi calculada a “receita financeira bruta”, ndo levando em
consideracao a incidéncia de tributos sobre os rendimentos das aplicagées. A
data base utilizada da carteira foi 30 de junho de 2012, projetando um ano e
verificando a sensibilidade do CDI com cada cenério.

Cenario elevagdo da SELIC

Cenério
Operacoes Risco Provavel (I) Cenario (Il) Cenario (I1I)
Aplicacdes financeiras CDI 8,50% 10,63% 12,75%
R$ 149.733 12.727 15.909 19.091
Cenério
Operacoes Risco Provavel (I) Cenario (Il) Cenario (I1I)
Debéntures CDI+1,60 8,50% 10,63% 12,75%
R$ 200.459 20.519 24.847 29.175
IFC CDI+1,53 8,50% 10,63% 12,75%
R$ 46.760 4.751 5.759 6.769
Posicao liquida (12.543) (14.697) (16.853)

Cenario queda da SELIC

Operacoes Risco Cenario Provavel (I)  Cenario (II) Cenario (lII)
Aplicagbes financeiras CDI 8,50% 6,38% 4,25%
R$ 149.733 12.727 9.545 6.364

Operacoes Risco Cenario Provavel (I)  Cenario (II) Cenario (lII)
Debéntures CDI+1,60 8,50% 6,38% 4,25%
R$ 200.459 20.519 16.192 11.863
IFC CDI+1,53 8,50% 6,38% 4,25%
R$ 46.760 4.751 3.742 2.733
Posicao liquida (12.543) (10.389) (8.232)

f) Operacdes com derivativos

Em 27 de setembro de 2011, o Conselho de Administragdo da Companhia
autorizou a recompra de acdes de sua prépria emissdo, mediante a contratacéo
de opc¢Bes de compra (“calls”), e o langamento de opcdes de venda (“puts” e
conjuntamente opc¢des) referenciadas em a¢bes de emissdo da Companhia, para
fins de cancelamento, permanéncia em tesouraria e / ou posterior alienagéo,
podendo ainda ser utilizadas para atender ao eventual exercicio de op¢des no
ambito dos programas de opcao de recompra de a¢cbes da Companhia, nos
termos da instrugdo CVM n°390/03, conforme as condi¢des abaixo, intermediada

Versdo: 1
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pelo Itad. Essa operacgédo carrega um custo de renda fixa pds-fixada na medida
em que a obrigacdo da Companhia representa o valor desembolsado pela
instituicdo financeira na data da recompra, acrescida a uma taxa pré-fixada
equivalente a taxa DI, mais spread de 1,5%, o que corresponde a
aproximadamente 110% CDI.

A quantidade de opc¢des de compra ou de venda a serem lancadas ou adquiridas
sdo 0s mesmos constantes das informacgdes divulgadas no Fato Relevante
publicado em 15 de julho de 2011.

As opcoes serdo liquidadas por meio da entrega fisica das acdes mediante o
pagamento do prec¢o de exercicio, o qual serd determinado com base no preco
das opc¢des acrescido dos devidos encargos financeiros.

Até 30 de junho de 2012, a Companhia realizou operacdes de opgbes com
vencimento até 15 de abril de 2013 com preco de exercicio médio de R$21,33
por acao.

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
opcdes ndo sera superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias contados da
data de cada operacéo.

Desde o inicio do programa de financiamento para recompra de a¢6es ndo houve
exercicio das opc¢des pelas partes envolvidas na operacao.

20. Cobertura de seguros

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 operacdes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a
seguir indicados, considerados suficientes pela Administragéo para cobrir eventuais
sinistros, considerando a natureza de sua atividade, os riscos envolvidos em suas
operag0Oes e a orientacdo de seus consultores de seguros.
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21.

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

30/06/2012 31/12/2011
Responsalidade Civil dos Diretores 80.000 80.000
Incendio de bens do imobilizado 97.530 66.792
Responsalidade Civil 10.000 10.000
Despesa Fixa 5.000 5.000
Equipamentos Eletrénicos 200 200
Demais ramos 273.070 27.719

Remuneracao dos administradores

a)

b)

Remuneracdo

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢Bes e com o Estatuto Social da
Companhia, é de responsabilidade dos acionistas, em Assembléia Geral, fixar o
montante global da remuneracdo anual dos administradores. Cabe ao Conselho
de Administracéo efetuar a distribuicdo da verba entre os administradores. Em
Assembléia Geral Ordinaria realizada em 03 de abril de 2012, foi fixado o limite
de remuneracao global mensal dos Administradores (Conselho de Administracdo
e Diretoria) da Companhia.

Nos periodos de seis meses findos em 30 de junho de 2012 e 30 de junho de
2011, a remuneracdao total (salarios e participacdo nos lucros) dos conselheiros,
dos diretores e dos principais executivos da Companhia foi de R$ 7.470 e

R$ 6.307, respectivamente, remuneracdes estas dentro dos limites aprovados em
correspondentes Assembléias de Acionistas.

A Companhia e suas controladas ndo concedem beneficios pés-empregos,
beneficios de rescisédo de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo
prazo para a Administracdo e seus empregados, exceto pelo plano de opcao de
compra de acdes descrito na Nota 19 (b).

Plano de opcdo de compra de acdes

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 13 de setembro de 2008, os acionistas
aprovaram o Plano de Opc¢édo de Compra de Ac¢des da Companhia (“Plano”),
direcionado aos administradores, empregados e prestadores de servico da
Companhia (“beneficiarios”). O Plano é administrado pelo Comité de
Administracéo do Plano, criado pelo Conselho de Administracdo especificamente
para este fim em reunido realizada em 1° de julho de 2008. Compete ao Comité,
periodicamente, criar programas de opc¢do de aquisicdo de acdes e outorgar a
listagem de Beneficiarios (revisada de tempos em tempos) as opc¢des e as regras
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especificas aplicaveis, sempre observadas as regras gerais do Plano
(“Programa”).

O volume de opcdes de aquisicdo de acles esta limitado 5% das acles
representativas do capital social da Companhia na data da aprovagéo de cada
Programa.

A opcdo de aquisicdo de a¢Bes é formalizada em contrato individual firmado
entre a Companhia e cada beneficiario. Como condi¢édo para aquisi¢do do direito
a opcdo de compra de acdes, o beneficiario deve efetuar o pagamento do valor
das acdes em até 30 (trinta) dias contados da subscricdo ou aquisicdo das acfes
relativas ao lote incorporado e exercido. Para o 1° Programa de Opcéo de
Compra de Acbes, aprovado pelo Comité em 15 de julho de 2008, o Preco de
Exercicio das opg¢bes sera de R$ 16,50 (dezesseis reais e cinquenta centavos)
por acgdo, devidamente corrigido pelo IGPM desde 11 de julho de 2008, e
deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital préprio por acéo
eventualmente pagos pela Companhia a partir da data da celebracéo do contrato
individual com o beneficiario.

Para o 2° Programa de Opcéo de Compra de Acdes, aprovado pelo Comité em
20 de abril de 2010, o Preco de Exercicio das op¢des sera equivalente ao valor
médio das acdes dos ultimos 30 (trinta) pregdes na Bolsa de Valores de Séo
Paulo anteriores a data da inclusdo do beneficiario no 2° Programa, devidamente
corrigido pelo IGPM desde a data da inclusdo do beneficiario no 2° Programa, e
deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital préprio por acéo
eventualmente pagos pela Companhia a partir da data da celebracéo 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 Precgo de Exercicio.

Em 20.12.2010 com o encerramento do 2° Programa foi aprovada a criacéo do 3°
programa, com o preco de emissdo das acdes a serem adquiridas de R$ 23,60
(vinte e trés reais e sessenta centavos), sendo que o valor sera acrescido de
correcdo monetéaria com base na variacdo do IGPM desde a data de 03.01.2011,
até a data do efetivo exercicio da op¢éo.

Em 02.04.2012 com o encerramento do 3° Programa foi aprovada a cria¢éo do 4°
programa, com o preco de emissdo das acdes a serem adquiridas de R$ 19,00
(dezenove reais), sendo que o valor sera acrescido de correcdo monetéria com
base na variacdo do IGPM desde a data de 02.04.2012, até a data do efetivo
exercicio da opcao.

Em 30 de junho de 2012 o nuimero de opg¢bes outorgadas que tinham sido
exercidas era de 616.552 acdes. O saldo de acbes que compdem essas opcdes
€ 2.982.308 acodes.
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As premissas utilizadas para céalculo de cada outorga, a partir do modelo de
Black-Scholes, sao descritas a seguir:

Data da Preco Volatilidade Taxa de Preco de Prazo médio

Qutorga spot* Anual juros real exercicio (anos) Dividend Yield
11/07/2008 23,50 57,49% 6,85% 16,5 4,68 0,97%
30/09/2008 14,05 56,00% 8,42% 16,5 4,68 1,62%
02/10/2008 14,60 55,87% 7,66% 16,5 4,68 1,56%
10/11/2008 14,65 64,90% 9,68% 16,5 4,68 1,55%
13/01/2009 13,20 63,99% 6,83% 16,5 4,68 1,72%
10/08/2009 24,05 58,14% 577% 16,5 4,68 0,95%
29/09/2009 20,10 56,75% 5,64% 16,5 4,68 1,13%
11/01/2010 24,50 63,15% 6,23% 16,5 4,68 0,93%
01/03/2010 22,50 62,20% 6,21% 16,5 4,68 1,01%
06/05/2010 18,99 60,71% 6,30% 19,2 4,68 1,62%
28/07/2010 20,20 58,84% 6,25% 19,2 4,68 1,52%
03/11/2010 25,20 57,60% 5,88% 19,2 4,68 1,52%
03/01/2011 27,00 56,55% 5,79% 23,6 4,68 1,14%
20/04/2011 23,40 54,94% 6,20% 23,6 4,68 1,32%
02/04/2012 19,51 51,66% 4,29% 19 4,68 1,65%

*  Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas

Em atendimento ao disposto no pronunciamento técnico CPC 10, os pagamentos
baseados em acdes que estavam em aberto em 30 de junho de 2012 foram
mensurados e reconhecidos pela Companhia.

A Companhia reconhece mensalmente as opc¢des de ac¢des outorgadas, como
reserva de capital com contrapartida no resultado, registrando-se o montante de
R$ 1.608 no trimestre findo em 30 de Junho de 2012 (com um acumulado no ano
de R$ 2.006 até 30.06.2012) (R$ 3.385 no exercicio findo em 31 de dezembro de
2011).

Além do Plano de Opcéo de Compra de A¢Bes, a Companhia ndo concedeu
quaisquer outros beneficios aos seus administradores até 30 de junho de 2012.

22. Lucro por acao

Em atendimento ao CPC 41 (IAS 33) (aprovado pela Deliberagdo CVM n° 636 -
Resultado por Ag&o), a Companhia apresenta a seguir as informacgdes sobre o lucro
por acdo em 30 de junho de 2012.

O célculo basico de lucro por agédo é feito através da divisdo do lucro liquido do
exercicio, atribuido aos detentores de acdes ordinarias da controladora, pela
guantidade média ponderada de a¢8es ordinarias disponiveis durante o exercicio.

O lucro diluido por acéo é calculado através da divisdo do lucro liquido atribuido aos
detentores de a¢Bes ordindrias da controladora pela quantidade média ponderada de
acOes ordinérias disponiveis durante o exercicio mais a quantidade média ponderada
de acdes ordinarias que seriam emitidas na conversao de todas as ac¢des ordinarias
potenciais diluidas em acdes ordinarias.
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Os quadros abaixo apresentam os dados de resultado e a¢@es utilizados no calculo

dos lucros bésico e diluido por acao:

a) Lucro por acdo basico

Numerador
Lucro liquido do periodo
Denominador (em milhares de agdes)

Média ponderada de nimero de ag8es em circulagéo

30/06/2012 30/06/2011
54.981 36.651
82.343.248 82.144.989

Lucro liquido por agéo béasico

0,000667705

0,000446175

b) Lucro por acao diluido

Numerador
Lucro liquido do periodo
Denominador (em milhares de agdes)

Média ponderada de nimero de a¢es em circulagéo
Potencial incremento na quantidade de a¢des em fungéo do plano de
opcdes

Média ponderada ajustada de a¢des em circulagao

30/06/2012 30/06/2011
54.981 36.651
82.343.248 82.144.989
1.013.019 715.967
83.356.267 82.860.956

Lucro liquido por agéo diluido

0,000659590

0,000442319

23. Receita liquida de vendas

Receita bruta das atividades

Deducdes da receita bruta
Gratuidades - bolsas de estudo
Devolugcéo de mensalidades e taxas
Descontos concedidos
Impostos

Receita liquida das atividades

Consolidado

30/6/2012 30/6/2011
965.956 806.023
(293.982) (240.314)
(256.069) (206.919)
(4.163) (4.953)
(2.790) (4.374)
(30.960) (24.068)
671.974 565.709
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24. Outras receitas operacionais

Controladora Consolidado
30/06/2012 30/06/2011 30/06/2012 30/06/2011

Outras Receitas Operacionais 446 407 638 515
Receitas com Convénios 900 900 1.532 1.552
Receitas de Aluguéis 4.235 1.988
Reversdes de provisdes administrativas 201

1.346 1.307 6.606 4.055

25. Custos diretos dos servigos prestados

Consolidado
Custos diretos dos servigos prestados 30/6/2012 30/6/2011
Pessoal e encargos sociais (303.911) (284.133)
Energia elétrica, agua, gas e telefone (14.074) (12.927)
Aluguéis, condominios e IPTU (57.575) (51.031)
Correios e Malotes (3.088) (1.320)
Depreciacédo e amortizacédo (19.212) (11.343)
Material Didatico (14.876) (11.419)
Servicos de terceiros - seguranca e limpeza (13.343) (11.184)
Outros
Custos diretos dos servicos prestados (426.079) (383.357)
26. Despesas por natureza
Controladora Consolidado
30/6/2012  30/6/2011 30/6/2012 30/6/2011
Provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa (44.045) (22.760)
Publicidade (32.066) (27.926)
Vendas e marketing (9.672) (10.081)
Despesas comerciais (85.783) (60.767)
Pessoal e encargos sociais (1.047) (2.209) (41.709) (32.797)
Servigos de terceiros (2.303) (2.495) (22.632) (20.368)
Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil (562) (1.381)
Material de consumo (745) (753)
Manutencéo e reparos
Depreciacdo e amortizagdo (1.761) (1.156) (8.709) (7.194)
Outras (1.442) (2.169) (24.721) (24.854)
Provisdo para contingéncias 2.909 (586) 2.729
Despesas gerais e administrativas (6.553) (5.120) (99.663) (84.618)
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27. Resultado financeiro

Receitas financeiras
Multa e juros recebidos por atraso
Rendimentos de aplicag¢des financeiras
Outras

Despesas financeiras
Despesas bancarias
Juros e encargos financeiros
Perdao de divida
Descontos financeiros
Outras

Versdo: 1

Controladora Consolidado
30/6/2012 30/6/2011 30/6/2012 30/6/2011
5.486 6.873
6.246 949 7.329 4.957
1.398 385 1.258 800
7.644 1.334 14.073 12.630
419 25 3.397 2.293
13.676 445 14.351 1.843
3.298 3.298
5.098 3.856
424 59 2.345 1.787
14.519 3.827 25.191 13.077

A rubrica de descontos financeiros corresponde aos descontos concedidos quando
das renegocia¢cBes de mensalidades em atraso.

28. Imposto de renda e contribuicdo social

Em conformidade com a Lei n° 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005

e normatizada pela Instrucdo Normativa da Secretaria da Receita Federal

n° 456/2004, nos termos do artigo 5° da Medida Proviséria n® 213/2004, as entidades
de ensino superior que aderiram ao PROUNI ficam isentas, no periodo de vigéncia do
termo de adeséo, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuragéo ser

baseada no lucro da exploracéo das atividades isentas.
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A reconciliacdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos
impostos registrados nos periodos findos em 30 de junho de 2012 e 30 de junho de
2011 estédo apresentados a seguir:

Controladora Consolidado
30/6/2012 30/6/2011 30/6/2012 30/6/2011

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo
social 54.981 36.651 55.911 40.539

Aliquota nominal combinada de imposto de renda e 34% 34% 34% 34%
da contribuicdo social

Imposto de renda e contribuigdo social as aliquotas

da legislagdo (18.694) (12.461) (19.010) (13.783)

Ajustes para céalculo pela aliquota efetiva

Ajustes da Lei 11.638/2007 181 (429)

Equivaléncia patrimonial 22.801 14.609

Despesas ndo dedutiveis (a) (402) (1.514) (710) (2.163)

Provisdo de Bénus 3.060

Compensacéo de prejuizo fiscal (3.705) (634) (3.862) (1.268)

Ajustes iniciais para adog&o de novas praticas (103)

Provisao para contingéncias (204) (61)

Reversdo de PDD né&o dedutivel e mensalidades 4.621
a cancelar (b)

Reversodes de provisées administrativas 68

Provisao para perda no imobilizado

Outras 60 48

(20.520) (13.035)

Beneficio fiscal lucro da exploragdo - PROUNI 20.412 13.164
Imposto de renda e contribuigdo social no
resultado do periodo (108) 129
Aliquota efetiva 0,00% 0,00% -0,19% 0,32%

(a) Refere-se basicamente a despesa de patrocinios, doagées e brindes.
(b) Valor de PDD néo dedutivel se refere aos alunos com carnés em abertos vencidos a menos de 180 dias, e a provisdo para
cancelamento de boletos de mensalidades..

A composicao da despesa com imposto de renda e contribuicdo social apresentada
nas demonstracdes consolidadas do resultado dos periodos de seis meses findos em
30 de junho de 2012 e 30 de junho de 2011 encontra-se resumida a seguir:

Controladora Consolidado
30/6/2012 30/6/2011 30/6/2012 30/6/2011
Imposto de renda e contribuigdo social do periodo corrente (108) 129
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos do periodo
corrente (837) (4.017)
Imposto de renda e contribuigdo social periodos anteriores 15
(930) (3.888)
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Em 30 de junho de 2012 as controladas SESES e IREP possuem credito tributario
diferido decorrente das diferencas temporérias no montante de R$ 10.716. A
composicdo de efeito tributério sobre as adi¢cbes temporarias que deram origem a
contabilizacdo do mencionado credito encontra-se resumida a seguir:

30/06/2012 31/12/2012

Provisao para contingéncia 10.651 10.581
Mensalidades a cancelar 43 44
Provisdo para desmobilizagdo 2.739 2.740
Amortizacdo agio (2.717) (1.812)
10.716 11.553

Ativo 13.434 13.365
Passivo (2.718) (1.812)
10.716 11.553

A realizacdo do crédito tributario diferido sobre diferencas temporarias contabilizada
em 30 de junho de 2012 esta vinculada a realizacdo da provisédo que deu origem ao
mencionado crédito. Consequentemente ndo apresentamos a expectativa de
realizacdo anualmente ja que a administragdo da Companhia ndo tem elementos
para prever a realizacéo da provisao para contingéncia e provisao para
desmobilizacéo.

Em 30 de junho de 2012 a controlada IREP contabilizou Imposto de Renda e
Contribuicdo Social diferido passivo no montante de R$ 2.718 decorrentes da
amortizacao fiscal do 4gio gerado na aquisi¢cdo das empresas por ela incorporada.

Em 30 de junho de 2012 a Companhia possui créditos tributarios decorrentes de
prejuizo fiscal e base negativa de contribui¢cdo social no montante de R$ 13.613.

(R$ 8.023 em 31 de dezembro de 2011) ainda nao registrados contabilmente, por ndo
ser possivel afirmar se sua realizacao &, presentemente, considerada provavel.

28. Eventos subsequentes

Em 28 de maio de 2012 foi assinado, sob condi¢des resolutivas, o contrato de compra
e venda da UB Unis&oluis Educacional S.A. (“Uniséoluis”), com sede e campus na
cidade de Sao Luis, Estado do Maranhao, através da sua controlada indireta
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. (“ATUAL"). Em 28 de agosto de
2012 as condicOes precedentes de ambas as partes seram cumpridas e a aquisi¢ao
sera consumada.

O valor da transagao foi de R$ 28.000, incluindo pagamento aos sécios e assungéo
de obrigacbes da empresa.
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Na data da aquisicéo a Unisadoluis possuia 4.000 alunos matriculados em seus cursos
(informacgdes ndo auditadas). A consolidagéo das atividades no Maranh&o marcaré a
chegada da Estacio ao estado, consolidando a posi¢éo de instituicdo de ensino
superior privado lider na regiao nordeste.

Em 01 de agosto de 2012 a Companhia adquiriu, através da sua controlada indireta
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. (“ATUAL"), a totalidade das quotas
da SOCIEDADE EDUCACIONAL DO RIO GRANDE DO SUL S/S LTDA. (“FARGS"),
mantenedora das Faculdades Riograndenses, instituicdo com sede e campi na cidade
de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul,

O valor transacédo da FARGS foi de R$ 9.320, incluindo pagamento aos sécios e
assuncdo de obrigacdes 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
portfolio 11 cursos superiores e 8 de pds-graduacao além de cursos de extenséo e
cursos livres.

Nesta mesma data, a Companhia formalizou o compromisso de compra da totalidade
das ac¢6es da UNIUOL Gestédo de Empreendimentos Educacionais e Participacdes
S.A. (“UNIUOL™), mantenedora da Faculdade de Tecnologia do Uniuol, instituicdo
com sede e campus na cidade de Joao Pessoa, Estado da Paraiba.

O valor da transagao foi de R$ 1.725, incluindo pagamento aos sdcios e assungao de
obriga¢fes 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 graduacéo
tecnélogos e 6 de pds-graduacao.
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Pareceres e Declaracdes / Relatdrio da Revisdo Especial - Sem Ressalva

Aos Administradores e Acionistas
Estécio Participagfes S.A.

Introdugéo

Revisamos as informagdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas, da Estacio Participacdes S.A., contidas no Formulario
de Informag@es Trimestrais - ITR referente ao trimestre findo em 30 de junho de 2012, que compreendem o balango patrimonial em 30
de junho de 2012 e as respectivas demonstra¢des do resultado e do resultado abrangente para os periodos de trés e de seis meses
findos nessa data e das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de seis meses findo nessa data, assim
como o resumo das principais politicas contdbeis e as demais notas explicativas.

A administracdo é responsavel pela elaboragdo das informag6es contabeis intermediarias individuais de acordo com o pronunciamento
técnico CPC 21 — Demonstracéo Intermediaria e das informag8es contabeis intermediarias consolidadas de acordo com o
pronunciamento técnico CPC 21 — Demonstragéo Intermediaria € com a norma internacional de contabilidade IAS 34 —Interim Financial
Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresentacédo dessas informacgdes de forma
condizente com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios, aplicaveis a elaboracdo das Informag8es Trimestrais -
ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusdo sobre essas informacdes contabeis intermediarias com base em nossa
reviséo.

Alcance da revisdo

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revis@o de informag6es intermediarias (NBC TR
2410 — Reviséo de Informagdes 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 intermediarias consiste
na realizagdo de indagacdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e contabeis e na aplicacdo de
procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisao € 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.

Conclusao 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 Informacdes Trimestrais - ITR acima referidas nédo estéo elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 aplicavel a elaboracéo das Informagdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente
com as normas expedidas pela Comisséo 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 informagdes contabeis
intermediarias consolidadas incluidas nas Informagdes Trimestrais — ITR acima referidas nédo estéo elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 e o IAS 34, aplicaveis a elaboragdo das Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Demonstragfes intermediarias
do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstrac¢des intermediarias do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao periodo de
seis meses findo em 30 de junho de 2012, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentacéo nas
informacdes intermedidrias é requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios aplicaveis a
elaboracgédo de Informagdes Trimestrais — ITR e considerada informacao suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentagdo da
DVA. Essas demonstra¢des foram submetidas aos mesmos procedimentos de reviséo descritos anteriormente e, com base em nossa
revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que ndo estdo adequadamente elaboradas, em todos os
seus aspectos relevantes, em relagéo as informagdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Auditoria e revisdo das cifras do ano anterior

As Informacgdes Trimestrais - ITR mencionadas no primeiro paragrafo incluem informacdes contabeis correspondentes ao resultado e
resultado abrangente de trés e seis meses findos em 30 de junho de 2011, mutac¢des do patrimonio liquido, fluxos de caixa e valor
adicionado de seis meses findos em 30 de junho de 2011, ambas obtidas das informag¢des trimestrais — ITR daquele trimestre, e aos
balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2011, obtidas das demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2011,
apresentadas para fins de comparacgdo. A revisdo das Informagdes Trimestrais - ITR do trimestre e semestre findos em 30 de junho de
2011 e o exame das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 foram conduzidos sob a
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responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram relatorios de revisdo e de auditoria com datas de 10 de agosto de
2011 e 28 de fevereiro de 2012, respectivamente, sem ressalvas.

Rio de Janeiro, 8 de agosto de 2012

PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes

CRC 2SP000160/0-5 "F" RJ

Sérgio Eduardo Zamora
Contador CRC 1SP168728/0-4 "S" RJ
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