«# Estacio

Apresentacao Institucional

Maio de 2018




«» Estacio

01

Destaques

\\\\\ifanceWos



Principais dados financeiros

Diversas alavancas de eficiéncia identificadas e plano de acdo implementado desde 2017

m Net Revenue (RS MM)

3,185 3,379 3496
2016 2017

—PDA/Net Revenue

7-0% 6.6%

S'W

2,931
2,394
2014 2015
I PDA
5.6%
4.8%
/
115 164
2014 2015

———

162 237 232
— ] ]
2016 2017 LTM

B COGS + SG&A (RSMM)

42.1% 41.4%

= Personnel Cost/Net Revenue

2.463
2014 2015

B Adjusted EBITDA*

41.9% 38.8%
—— 36.6%
2.725 2.835 2.839
2016 2017

— Adjusted EBITDA Margin*

30.2%
28.0%
21.6% 21.5%
19.1%
948 1,054
456 633 684
2014 2015 2016 2017 LTM

*De acordo com os dados pub

licados nas divulgacdes de resultados.




I Principais dados financeiros

Base de estudantes nos campus (‘000)

-6 7%
411,4
367,9 371 5 3465
305,1
[+)
Total da base de estudantes (‘000) * 5'19" I I
497,8 508,0 515,4 >46.0
435,7 1Q14 1Q15 1Q16 1Q17 1Q18
Base de estudantes do ensino a
distancia (‘000)
2014 2015 2016 2017 2018 - +16,9%
f—%
199,5
143.0 159,7 170,6
= B B B
1Q14 1Q15 1Q16 1Q17 1Q18

¥ Estacio

Nos cdmpus:
Reducdo da base de
estudantes do FIES
(-24,8%)

Ensino a distdncia:
Aumento significativo na
base Flex de estudantes
(+54,1%)




mmm Net Income before Legal Reserve(RSMM)

—Dividends/Net Income before Legal Reserve

122%
29% 24% 24%
353 440 368 425 500
— [ ] _—— I [
2014 2015* 2016 2017 LTM

*2015: Dividendos extraordindrios (negociagdo com a
Kroton)

mmm Operating cash flow after Capex (RSMM)

- Cash conversion rate (%)

84% 89%

(154)

Principais dados financeiros

Aumento da conversdo em caixa da Companhia

mmm Net Debt (RSMM) ~ ===Net Debt/EBITDA

1,17x

(478,6)
(144,6) 30,7
e B 0 607
46,9
2014 2015 2016 2017 1Q18

mmm Operating cash flow before Capex (RSMM)

= Cash conversion rate (%)

2014 2015 2016 2017 LTM

& Estacio
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Iniciativas para ganhos eficiéncia e aumento da receita ¥ Estacio
Diversas alavancas de eficiéncia identificadas e plano de a¢cdo implementado desde 2017
+ 9,1 p.p. Ganho de eficiéncia da margem EBITDA de 26,2% no 1T17 para 35,3% no 1T18

JA CAPTURADO SENDO CAPTURADO A SER CAPTURADO

Alavancas integralmente implementadas com

100% de ganhos capturados
Alavancas de eficiéncia:

@ Reestruturacao do processo de
captacao

@ Lancamento do programa PAR
(processo de mensuragao)

o Aumento dos estudantes por classe

Alavancas sendo implementadas e/ou cujos
impactos ja foram integralmente refletidos

Alavancas de eficiéncia:

Reducao do corpo docente e da grade
curricular

9 13 campus fundidos

@ 3 novos campus de medicina e
2 novos campus

@ Expansao dos centros de ensino a
distancia e da margem EBITDA

Lancamento da campanha DIS

Alavancas identificadas, mas ainda em teste ou
cujos beneficios ainda serdo capturados

Alavancas de eficiéncia:

9 Estratégia de compras

Reestruturacao de precos

@ Programa de fidelidade

Aperfeicoamento nos
processos de crédito e
cobranca

. Ganhos de eficiéncia
O Aumento da receita




@ Reestruturacao do processo de

captacao
FUNIL DE CAPTACAO
ANTERIOR ATUAL

MATRICULA FINANCEIRA-

MATRICULA ACADEMICA '

Aumento da taxa de estudantes/classe
Ganho de eficiéncia no FC/NOR
Base de estudantes saudavel

Pressao reduzida sobre a PDA

Maior geragao de caixa

= Estacio

(2) PAR

Lancamento do programa PAR
(processo de mensuracao)

Programa de pagamento parcelado da Estdcio

O pagamento parcelado ocorre gradualmente e sem a cobranga de juros.
Os estudantes pagam 30% da mensalidade nos primeiros dois semestres;
40% no terceiro semestre, 50% no quarto semestre e 60% no quinto
semestre;
O valor da linha de base do PAR é o valor integral, sem bolsas de estudo;
Sem a participac¢ao de terceiros;
Modelo flexivel:

® Possibilidade de transferéncia do PAR para bolsa de estudo (desconto
de 30%) no final de cada semestre;
Pagamentos nao-cumulativos — o saldo remanescente sera cobrado
somente depois do encerramento do periodo minimo necessario
para a conclusao do curso;

Ofertas voltadas para regides e cursos especificos (sem canibalizagdo).




e Aumento dos estudantes por

classe
-@-Student per class | On Campus
50.6 52-0
41.9 42.0
1Q15 1Q16 1Q17 1Q18

I Aperfeicoamento continuo do processo de planejamento académico;

Proximo passo: implementacao da ferramenta de gestao da forca de
trabalho do corpo docente para aumentar o numero de estudantes por
sala.
-@-Student per professor | Distance Learning
211
161

1Q15 1Q16 1Q17 1Q18
Mudanc¢a na ferramenta de metodologia e interacao entre professores e
estudantes;
Mais estudantes por classg.sem.preiwdicar.otempa derespasta nos féruns;

° Reducao do corpo
docente e da grade
curricular

= Estacio

Definicao e implementagao de um novo plano de carreira do corpo docente

—8—Personnel Cost/Student Base (RS)

572 561
F
Nzg
1Q16 1Q17 1Q18

Matriz curricular:

I Maior compartilhamento das disciplinas entre os cursos;
Disciplinas hibridas (campus e on-line) otimizando a alocac¢do do corpo

docente.

Mix de cursos:

[ Revisdo do mix de cursos;

Aumento na oferta de assuntos equivalentes.




e 13 campus fundidos

Resultados ja capturados com os 5 campus fundidos em 2017 e 0s 5

campus fundidos no 1T18:

% aluguel, instalacdes e servigos/receita liquida
2017 1718

2016: 20,7%
2017:17,1%

Ganho de 3,6 p.p.

1T17:17,2%
1T18:12,7%

Ganho de 4,5 p.p.

A margem de contribuicao das unidades otimizadas aumentaram em

quase 8,5 p.p. em 2017 e 8,1 p.p. no 1T18

Proximos passos:
Monitorar os resultados das otimizacoes;
Consolidacao do plano diretor;
Garantir a conclusao das otimizacdes em tempo habil

(mais 3 campus serdo fundidos em 2018.2).

@ 3 novos cdmpus de medicinaz> Estacio
2 NOVOS campus

JARAGUA DO SUL / SC JUAZEIRO/ BA ALAGOINHAS / BA
| g N - . '

———

65 assentos anuais

50 assentos anuais 55 assentos anuais

Laboratorios:

Habilidades e simulagdo 4 salas (1.0 ano) e 14 salas no 2.0 ano;

Técnicas cirurgicas simuladas Auditdrio com capacidade para 200

Anatomia

pessoas.
Imagenologia
Microscopia

GOIANIA/ GO

S.J RIO PRETO / SP

(50

Laboratdrios para ambos

0s campus:

[ TI
Quimica (S.J. Rio

200 assentos anuais Preto)

100 assentos anuais
Cursos: Cursos:
Administragao Administracao
Arquitetura e urbanismo Ciéncias contdbeis
Ciéncias contdabeis Gestdo de recursos humanos
Engenharia civil Gestao financeira

Engenharia de producao

Logistica




@ Expansao dos centros de
ensino a distancia e da
margem EBITDA

Lancamento da

campanha DIS

A campanha busca aumentar a receita durante a capta¢do,; no entanto, tem

¥ Estacio

um impacto limitado sobre o caixa no curto prazo. A porg¢do diluida é dividida

—@—Margin Ebitda

78%
68%
sz%/‘/‘
1Ql1e 1Q17 1Q18
'”:m”mf""‘\i":;)"?(ibansﬁo dos
programas de ensino a
distancia

* < -

Brasil 2

via ° Ol ° D)

Paraguai - O e T GT0

® .» @ Centros antigos
Novos centros

3 institui¢cdes pds-secundarias elegiveis
para ensino a distancia

UNESA 150
Centro Universitario SC 150
Centro Universitario RP 50

Potencial de expans3o total por ano: 350

Estrutura altamente flexivel para
servir os centros

Aumento do numero de centros

394 409
338

g 228 238

191 197 205 20

1Q16 2Q16 3Q16 4Ql16 1Ql17 2Q17 3Q17 4Ql17 1Q18

durante 46 meses (em média), ajustada pela inflagdo.

O estudante paga a mensalidade total (sem descontos) durante os meses do
processo de captacao;

As parcelas sdo integralmente amortizadas durante o programa (duracao de 2
anos x 4 anos do programa PAR);

A maioria dos cursos nos campus e nos centros de ensino a distancia pode
participar da campanha;

Unica cobranca mensal do valor total (mensalidade regular + parcela
diferida); o estudante ndao podera pagar somente a mensalidade;

Ajuste pela inflacao;

15% dos recebiveis de longo prazo ajustados a valor presente;

Os recebiveis de curto prazo seguem as mesmas normas para o
provisionamento de despesas extraordinarias (8% sobre o valor devido);

Sem renovac¢ao de matricula, em caso de inadimpléncia;

Em caso de desisténcia, a divida sera antecipada, considerada devida e 100%

provisionada, de acordo com o contrato.

O valor adicional das despesas extraordinarias mensais é limitado (5%-10%)




e Estratégia de compras

Aumento da eficiéncia e redu¢do dos custos para melhorar o
desempenho de forma continua e sustentavel

PRINCIPAIS
RESULTADOS

OBJETIVOS

Fornecer uma metodologia de

gerenciamento que envolva todas as ? Transferéncia de conhecimento

areas da Companbhia e analise na estratégia de compras;

detalhadamente os custos totais de ? Contratos renegociados;
aquisicao das seguintes categorias: ? Especificacdes revistas;

?  Imobiliaria; ? Demanda reduzida;

? Marketing; ? Aumento da produtividade;
? T ? Otimizacdo de custos x

? Telecomunicac¢des; beneficios.

? Limpeza;

? Seguranca;

T Mais 14 outras categorias.
Utiliza alavancas técnicas e comerciais

para obter ganhos em precos, volumes,

especificacoes de produtos e condigdes

de pagamento.

Reestruturacao de

precos

OBJETIVOS

Desenvolver um modelo de
precificagcdo com base nos
objetivos da Companhia e nas
variaveis relevantes da

unidade/curso.

« Estacio

PRINCIPAIS RESULTADOS

Ferramenta de precificagao:
otimizagao da criagao de valor
considerando questdes internas e
de mercado;

Estratégia de reajuste de precos e
posicionamento em cada local
para aumento da margem;
Ferramenta de monitoramento de
desenvolvimento de politicas;
Roadmap para melhoria dos
sistemas e consequente ganho de
eficiéncia do processo de gestao

de precos.




@ Programa de fidelidade

OBJETIVOS

Criacdo de uma base de dados de
variaveis — consolidacao e exclusao
de dados das principais fontes de
dados;

Criacao de um modelo de previsao
de desisténcia, em conjunto com
visao do negdcio e técnicas de
previsao modernas (utilizando o
aprendizado de maquina);
Aperfeicoamento da identificacao
de potenciais desisténcias e, dessa
forma, aumento dos processos de
prevencao de desisténcias;
Introdug¢do do processo de tomada
de decisdes — com base no

contexto de desisténcias.

PRINCIPAIS
RESULTADOS

? Hipdteses e modelo de negdcio de
iniciativa;

? Modelo de previsio;

P Diagndstico de desisténcias;

P Roadmap de implementacdo +
“blue book”;

P Progressos rapidos e PMO.

@ Aperfeicoamento nos

\} Estacio

processos de crédito e

cobranca
OBJETIVOS

Desenvolvimento de um modelo
de classificacdao de crédito para
novos estudantes;

Definicao dos segmentos dos
estudantes para a aplicagao de
diferentes regras/acbes de

cobrancga;

Revisdo do processo de cobranca:

®  Estrutura;

® Segmentacio;

® Acbes;

® Implementacdo do sistema
de recuperagao dos
estudantes ativos;

[ J

Gestdo dos servicos de

assessoria.

PRINCIPAIS
RESULTADOS

Mapeamento das caracteristicas e
do perfil do produto/publico;
Entendimento integral das

politicas e dos indicadores (MIS);

Processo de cobranc¢a mais
eficiente;

Cooperagao de assessores na
cobranca de estudantes ativos;
Reducao de desisténcias:
maximizacao da vida util do
estudante;

Maior eficacia na cobrancga;
Revisao do modelo de provisao;

Reducao da PDA.
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Mecanismo de melhoria no valor de ingresso <« €stacio

A campanha DIS melhora o valor de ingresso sobre as primeiras mensalidades

Primeiras
mensalidades

Descontos
integrais

Anos
anteriores

2017.1

? Primeira mensalidade a R$59
? 92% da captacdo
? Estudantes pagam o valor regular nos

primeiros meses

Descontos
Descontos
Valor
R$59 R$49
2017.1 2018.1
2018.1
e
Primeira mensalidade a R$49 + DIS (valor
integral) o
74,5% da captacao o
DIS para todas as mensalidades

relacionadas ao processo de captagao

DIS

(aumento no valor
de ingresso durante
os meses de
captacao)

Mensuramos a reac¢do a oferta da campanha DIS
por meio de call centers e da forca de vendas;
Nenhuma reagao negative dos estudantes;

A decisdo de langar essa campanha em 2018.1 foi

tomada durante a definicdo do orcamento, como

uma potencial alavanca.




I Regras da PDA

Até 31/12/2017, a regra geral da PDA era créditos com vencimento superior a 180 dias. A partir de 01/01/2018, a nova regra baseia-se na IFRS9

Parcela de curto prazo

Despesas extraordinarias

Provisao inicial de 8% para

valores a receber vencidos;

? Provisdo de 90% depois de 180

dias de atraso.

Renegociac¢ao da divida

Estudantes ativos cobertos na
matriz de estudantes que
incorreram em despesas
extraordinadrias;

Estudantes inativos (risco

<-----

para valores a receber

vencidos;

dias de atraso e de 100%
depois de 180 dias.

« Estacio

Parcela de longo prazo

DIS PAR

Provisao de 50% do valor
presente liquido de recebiveis
de longo prazo, mais ...

* Provisdao de 15% do valor .
presente liquido de recebiveis
de longo prazo, mais...

»  As parcelas de curto prazo (12 meses) seguem a regra de despesas
extraordinarias
»  Duas regras podem ser aplicadas para as parcelas de longo prazo de

estudantes que desistiram (sem divida em aberto):

P Ndo renegociada: 15% (DIS)/50% (PAR) sobre AVP + saldo remanescente
para totalizar 100%.

A regra de baixa é aplicada depois de 365 dias de atraso




IA campanha DIS é uma alternativa de risco menor & Estacio

Programa de parcelamento de

curto prazo

llDIS”

| Provisao de 15% sobre os recebiveis de
longo prazo, ajustada a valor presente
(APV);

? Pagamento das parcelas durante o curso
em uma unica cobranca mensal.

7 Duragdo de 2 anos

6

5 ~

4

3

2

1

10 20 30 49 50 62 79 80

Semestres

=== DIS da primeira parcela mensal === Divida acumulada

Programa de parcelamento de longo prazo

“PAR” (Estacio)

Provisao de 50% sobre os recebiveis de
longo prazo, ajustada a valor presente
(APV), devido ao risco de inadimpléncia

depois da conclusdo do curso.

Conclusdo do curso

Duragao de 4 anos
40

30
20

10

0
19 29 32 42 52 ge 7o 8o Qe 102112 129 132 142 152 162

= [Mensalidades no semestre

“PEP”/ “PMT” (Kroton)

PDA “PEP” e “PMT”: provisdao de 50%
sobre os recebiveis de longo prazo,
ajustada a valor presente (APV), devido
ao risco de inadimpléncia depois da
conclusao do curso;

“PEP” — pagamento de até 70% mediante
conclusao do curso;

“PMT” —adiamento de até 4
mensalidades, a serem pagas depois de
concluido o curso, das parcelas mensais
do periodo em que os novos estudantes

ainda nao fizeram suas matriculas.




Analise de sensibilidade < Estacio

O NPV para um “estudante DIS” é melhor do que para um “estudante RS59”

Campanha DIS Campanha DIS

RS 1 2 3 4 5 6 43 44 45 46 47 48 NPV 12M = R$6.521
Caixa 49 49 741 741 741 741 741 741 741 741 741 741 NPV 48M = R$22.940
Receita liquida 831 836 670 675 674 674 665 665 665 665 665 665
'?epcha liquida 723 727 613 623 622 622 612 612 612 612 612 612
Campanha R$59 Campanha R$59
RS 1 2 3 4 5 6 43 a4 45 46 47 48 NPV 12M = R$5.745
Caixa 59 59 700 700 700 700 700 700 700 700 700 700 NPV 48M = R$21.913
Receita liquida 56 56 665 665 665 665 665 665 665 665 665 665
'?epcha lquida 56 56 09 609 609 609 609 609 609 609 609 609
Delta . S
Analise de sensibilidade - 12 meses
RS 1 2 3 4 5 6 43 44 45 46 47 48 Delta NPV
Caixa (10) (100 41 41 41 41 41 41 41 41 41 41 Taxa de desconto
10% 12.7% 15%
Receita liquida 775 780 5 10 9 9 0 0 0 0 0 0 30% 800 714 643

DA

g 15% - 776 705
667 671 4 14 13 13 3 3 3 3 3 3 10% 797 725

Receita liquida
- PDA

DIS tem um valor adicionado de 5% (NPV do EBITDA da campanha DIS vs. campanha R$59)




I Composicao da campanha DIS

O crescimento da nossa captacdo resultou do ensino a disténcia

Captacao nos campus

-7,6%
68.0
96.9
21.6
Apr/2017 Apr/2018

Ex-DIS mDIS

*Informacdes até 18 de abril de 2018

Captacao do ensino a distancia -
on-line

+20,4% o~
63.3 - I
28.2
Apr/2017 Apr/2018
Ex-DIS DIS
IS
6,7%
37,2% 56,0%

On Campus DL Online DL FLEX

« Estacio

Captacao do ensino a distancia -
Flex

5,0
+98,0% 8,3
1,6
Apr/2017 q Apr/2018
Ex-DIS mDIS




P&L da campanha DIS 1T18 < Estacio

A campanha DIS impactou o EBITDA em RS113 milhdes

Efeito da campanha DIS na P&L Calculo da PDA
RSMM 1T18 RSMM 1T18
Receitas brutas' 146,6 Receitas brutas 146,6
R ivei I >12
Impostos (7,3) eceblvg;s de longo prazo ( 108.8
' ) meses)
Ajuste a valor presente (APV) (11,5)
Recebiveis de longo prazo (NPV) 97,3
Receitas liquidas 127,7
PDA @ 14,6
PDA ) (14,6) (1 Recebiveis de longo prazo = aproximadamente % das receitas
brutas.
EBITDA 113’1 (2) PDA = 15% dos recebiveis de longo prazo (NPV).

(1) Receitas relacionadas ao valor diferido das mensalidades.
(2) Ajuste com base no indice IPCA e ajuste a valor presente com base no indice
NTNB-2024.

(3) Calculada sobre o valor de recebiveis de longo prazo.

* Informacdes ndo auditadas.




E uma provisio justa? & estacio

Estimativa baseada em dados histéricos: taxa de desisténcia no primeiro semestre x probabilidade de inadimpléncia = 15%j;
As provisoes da campanha DIS representam o dobro das despesas extraordindrias (8%);

Em caso de desisténcia, a divida do estudante é antecipada, considerada devida e 100% provisionada, de acordo com o contrato.

Provision Rate x Dropout curve Present Value of DIS
along the student lifetime Receivables
15%
N\
N\
\
\
\
N\
\ -~
Tt~ Ultimos 12 meses
Semestres

Semestres

Taxa de
provisao

- = = Dropout Intake Rate

Exposicao de risco da campanha DIS é limitada a seis meses — sem renovag¢ao de matricula sem o pagamento da divida;

Os riscos associados a essas estimativas da campanha PDA incluem taxa de juros e/ou taxa de desisténcia.




Campanha DIS

I Relatdrios de pesquisa

Morgan Stanley

Resolvendo as duvidas da campanha DIS. O CEO/CFO da Estacio organizou uma reuniso
ontem e realizou um bom trabalho esclarecendo duvidas e explicando a logica por tras do
produto e o impacto sobre os resultados financeiros. Na nossa opinidao, a campanha DIS é uma

iniciativa excelente, uma forma criativa de participar de um mercado complexo, evitando
descontos. Teremos de esperar para analisar a PDA; todavia, o que importa é que, em
gualquer cenario de desisténcias racional, os resultados serdao positivos em termos de margens
e aumento de NPV/estudante.

Safra

CONCLUSAO: A ESTC realizou ontem uma reunido com analistas de venda para esclarecer a
campanha DIS e outras questdes. No todo, saimos mais positivos, tanto em relacdo a

campanha DIS (a qual entendemos ser uma iniciativa razoavel para reduzir os descontos, mas

ainda sendo uma ferramenta de marketing atraente, sem canibalizar os bons pagadores)

guanto em termos de potencial para o aumento das margens considerando outras
oportunidades relacionadas a compra (margem de ~0,8 pp no 1T18 com servicos de
consultoria, enquanto os ganhos ainda serdo mensurados), contingéncias (2,7% das receitas
no 1T18, muito acima das concorrentes) e melhores indices macroecondémicos. Dessa forma,

reforcamos nossa opinido de iniciativa muito interessante e momento positivo.

=» Estacio

J.PMorgan

Entendendo a campanha DIS: uma boa
ferramenta para reduzir os descontos de
captacao.

Com a campanha DIS, a Estacio oferece um
empréstimo para as primeiras mensalidades do
novo estudante, em vez de conceder um desconto
como anteriormente praticado. Dessa forma, nao
€ um programa para aumentar a captagdao, mas
para rentabilizar o estudante. Ndao esperamos que
essa campanha DIS impacte na qualidade da base
de estudantes, mas como uma adicao de valor a
Estacio. No entanto, temos uma opinido mais
conservadora que a Companhia em termos de
niveis de provisionamento, assumindo uma perda
de 25% em vez de 15%, conforme adotado pela
Companhia.




I Glossario Q estacio

APV: ajuste a valor presente;

Campanha DIS: Diluicdo Solidaria — uma campanha que permite aos estudantes pagarem RS49 nos primeiros meses do processo de

captacao e diluir a diferenca no valor integral das parcelas;

EBITDA: lucro antes de impostos, depreciacdao e amortizacao, o EBITDA é um indicador do desempenho financeiro de uma companhia,
sendo utilizado para mensurar o potencial financeiro de um negdcio, apesar dos efeitos negativos. O EBITDA elimina o custo do capital em

divida e seus efeitos fiscais, adicionando juros e impostos sobre os rendimentos;
Flex: ensino a distancia com mais conteudo do que na modalidade de curso nos campus;
IPCA: indice de preco ao consumidor;

NPV: o valor presente liquido (NPV) é a diferenca entre o valor presente das entradas de caixa e o valor presente das saidas de caixa
durante um determinado periodo. O NPV é utilizado na definicdo do orcamento para analisar a rentabilidade de um investimento projetado

ou projeto;
PAR: programa de parcelamento da Estacio;

PDA: provisao para devedores duvidosos. Essa provisao é definida pelo reconhecimento de valores nao recebidos nas demonstracdes

financeiras no mesmo periodo contabil que a venda associada tenha sido contabilizada;

P&L: demonstragao do resultado.
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Contato:
ri@estacioparticipacoes.com

+55 (21) 3311-9700
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