& Estacio

RESULTADOS DO 2T13

Um Olho no Presente, e Outro no Futuro

EBITDA cresce 80% e chega a R$67 milhdes
Acumulado no 1S13 ja representa 73% do EBITDA de 2012
Lucro liquido sobe mais de 209%, totalizando R$47 milhdes

Rio de Janeiro, 08 de agosto de 2013 — A Estacio Participacdes S.A. — “Estacio” ou “Companhia” (BM&FBovespa:
ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA; OTC: ECPCY) — comunica seus resultados referentes ao
segundo trimestre de 2013 (2T13) em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior (2T12). As seguintes
informacdes contabeis sdo apresentadas seguindo o International Financial Reporting Standards (“IFRS”) em bases

consolidadas.
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® A Estacio encerrou o 2T13 com uma base total
de 313,4 mil alunos, 20,2% acima do 2T12, sendo
254,6 mil alunos matriculados nos cursos
presenciais (18,1% sobre o ano anterior, incluindo
aquisicbes) e 58,8 mil nos cursos a distancia
(29,8% acima do 2T12).

\\

A receita operacional liquida totalizou R$443,6
milhées no 2T13, um aumento de 29,9% em
relagdo ao mesmo periodo de 2012, mais uma
vez como resultado do crescimento da base de
alunos, além do ganho real apresentado na
variagao do ticket médio.

O EBITDA atingiu R$66,6 milhGes no trimestre,
um crescimento de 80,0% em relagdo ao 2T12,
com ganho de 4,2 pontos percentuais de margem
sobre o mesmo trimestre de 2012.

O lucro liqguido somou R$46,7 milh6es no
segundo trimestre, um aumento expressivo de
mais de 209% em relagdo ao ano anterior. O
lucro liquido por acéo ficou em R$0,16.

O fluxo de caixa operacional no 2T13 foi
positivo em R$41,1, milhdes, uma evolucdo de
R$13,1 milhdes em relacéo ao 2T12.

Ao final do 2T13, a Estacio contava com uma
posicdo de caixa, depdsitos bancarios e

aplicac@es financeiras de R$741,9 milhdes.
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Principais Indicadores do Trimestre

: Excluindo aquisi¢cdes nos ultimos 12
meses

2T12 2T13 Variacao 2T12 2T13 Variagao
Receita Liquida (R$ milhdes) 3414 443,6 29,9% 341,4 4289 25,6%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 1149 173,1 50,7% 1149 169,8 47,8%
Margem Bruta 33,7% 39,0% 5,3 p.p. 33,7% 39,6% 5,9 p.p.
EBIT (R$ milhdes) 20,7 48,6 134,8% 20,7 46,1 122,7%
Margem EBIT 6,1% 11,0% 49p.p. 6,1% 10,7% 4.6 p.p.
EBITDA (R$ milhdes) 37,0 66,6 80,0% 37,0 63,6 71,9%
Margem EBITDA 10,8% 15,0% 42 p.p. 10,8% 14,8% 4,0 p.p.
Lucro Liquido (R$ milhGes) 151 46,7 209,3% 15,1 44,6 195,4%
Margem Liquida 4,4% 10,5% 6,1 p.p. 4,4% 10,4% 6,0 p.p.

Consolidado

Indicadores Financeiros 1S12 1513 Variagao

Receita Liquida (R$ milhdes) 672,0 856,7 27,5%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 2459 344,0 39,9%
Margem Bruta 36,6% 40,2% 3,6 p.p.
EBIT (R$ milhdes) 67,0 117,6 75,5%
Margem EBIT 10,0% 13,7% 3,7 p.p.
EBITDA (R$ milhdes) 94,9 153,6 61,9%
Margem EBITDA 14,1% 17,9% 3.8 p.p.
Lucro Liquido (R$ milhdes) 55,0 113,3 106,0%
Margem Liquida 8,2% 13,2% 5,0 p.p.

Nota: EBITDA calculado conforme Instrucdo CVM 527.

Mensagem da Administracao

Seguindo a tendéncia iniciada a partir do segundo semestre de 2011, quando todos os esfor¢os realizados no
turnaround da nossa Instituicho comecaram a gerar resultados consistentes, nosso 2T13 uma vez mais
trouxe excelentes nimeros em praticamente todas as linhas das nossas demonstra¢des, nos permitindo
aumentar a margem EBITDA pelo décimo trimestre consecutivo.

Gragas a uma captacéo muito forte verificada no inicio do ano, bem como as melhorias nos indicadores de
renovacao e evasdo, a nossa base de alunos presencial no critério same shops cresceu 14,2%, enquanto
nossa base EAD cresceu 29,8%. Como consequéncia, nossa base total de alunos same shops cresceu
16,6% contra o ano anterior. O nimero de alunos aderindo ao FIES também aumentou significativamente,
atingindo 61 mil ao final do 2T13, o que devera trazer reflexos positivos nos proximos ciclos. No
encerramento do ciclo de admissdo do primeiro semestre de 2013, tinhamos 26% dos nossos alunos de
graduacéo presencial utilizando o sistema de financiamento.

Nosso ticket médio mais uma vez aumentou tanto no presencial (9,7%) como no EAD (6,0%), refletindo a
saude do nosso modelo de negdcios e abrindo espago para um crescimento relevante na receita liquida, que
atingiu R$443,6 milhdes no 2T13, um aumento de 29,9% sobre o mesmo trimestre do ano passado
(considerando j& aqui as aquisi¢des realizadas durante o periodo).
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De modo analogo ao que temos verificado nos ultimos trimestres, o aumento da nossa Receita Liquida teve
reflexos diretos nas demais linhas do resultado. O custo de Pessoal apresentou um ganho de 3,8 p.p.,
principalmente em raz&o da melhor gestdo do nosso custo docente, com a formagdo de turmas com maior
rentabilidade e eficiéncia, e com a continuidade da implantagdo do nosso modelo académico. Assim,
encerramos o trimestre com uma margem bruta caixa de 41,7%, um aumento de 4,6 p.p. em relagéo ao 2T12.

Também obtivemos ganhos nas despesas comerciais por conta de melhorias na PDD, que gradualmente vai
retornando aos seus niveis histéricos depois de um salto verificado em 2012. Por outro lado, nesse trimestre
nossa rubrica de Pessoal Administrativo foi menos eficiente do que em 2012, particularmente por causa de
investimentos em headcount realizados nas novas areas de negocio (ainda sem receita), perdas em acdes
trabalhistas que vem maturando ao longo de 2013, e também de um provisionamento maior para os bénus
referentes a 2013.

Com isso, nosso EBITDA consolidado chegou a R$66,6 milhGes no trimestre, um aumento de 80,0% em
relagdo ao 2T12, com uma margem de 15,0%, 4,2 p.p. superior a verificada no mesmo periodo de 2012,
Nesse contexto, nosso EBTIDA acumulado no semestre foi de R$153,6 milhdes, 61,9% superior a0 mesmo
periodo de 2012, com um ganho de margem de 3,8 p.p., confirmando assim a tendéncia de uma mudancga de
patamar da nossa rentabilidade. Nosso lucro liquido aumentou 209,3%, totalizando R$46,7 milhdes no
trimestre. A margem liquida de 10,5% foi 6,1 p.p, superior a do ano anterior.

Por fim, nosso Fluxo de Caixa Operacional totalizou R$41,1 milhdes no trimestre, 47% acima do registrado no
2T12. Tal evolu¢do também pode ser verificada no acumulado do ano, que registrou um Fluxo de Caixa
Operacional de R$62,6 milhdes, evidenciando nosso maior nivel de geracéo de Caixa a partir de 2012.

Além de todo o crescimento organico verificado, seguimos firmes no esforco de aceleracdo das nossas taxas
de crescimento, visando aproveitar o0 bom momento que estamos atravessando. Nesse contexto, obtivemos
uma importante vitdria ao conseguirmos a publicacdo no Diario Oficial do reconhecimento do nosso curso de
Pedagogia na modalidade a distancia, o que conclui uma das etapas (a segunda de trés) para que possamos
concluir o processo de aumento de abrangéncia dos nossos polos, atualmente em curso no Ministério da
Educacéo.

Em outra frente, que tende a se tornar mais relevante nos préximos anos, nossa Pds-graduacdo também
apresentou resultados importantes, ja sob efeito das mudangas implementadas na gestao desta modalidade
de ensino apos a criacdo da Diretoria de Educag¢édo Continuada ao final de 2012. Tivemos um aumento de
26,4% na base de alunos total de pés-graduacéo, que atingiu 15,8 mil alunos na modalidade presencial e 4,8
mil alunos na modalidade EAD. Seguimos trabalhando na implantacdo de um novo modelo de pds-
graduacdo, o qual devera ser iniciado de modo gradual j& no 2° semestre de 2013, seguindo a linha de
inovacdo desenvolvida com sucesso para a nossa graduacéo. Nesse Ultimo trimestre também demos inicio
as atividades da area de SolucBes Corporativas, que foi criada com o intuito de atender diretamente aos
grandes empregadores do nosso pais. J& na area de Fusbes & Aquisicdes, anunciamos a chegada a
ASSESC, uma aquisicao com excelente potencial em Floriandpolis.

Sabemos que todo esse crescimento € fruto do que planejamos e executamos com muita disciplina no
periodo entre 2008 e 2012, de modo que agora, a0 mesmo tempo em que colhemos resultados expressivos
gue foram semeados nos anos anteriores, n0s preocupamos em plantar novas sementes para 0s anos que
virdo pela frente. Por isso, conforme explicado na nossa ultima divulgacdo de resultados, estamos mais
atentos do que nunca para investirmos no tripé que nos trouxe até esse momento, que na Estacio chamamos
de “3Ps”: Produto, Processos e Pessoas.

Os esforcos no sentido de fortalecer ainda mais esses pilares sdo evidentes em toda a empresa, com
iniciativas como, por exemplo, o desenvolvimento do “Modelo de Ensino 2.0”, que trara muitas novidades
para 0 nosso ja bem sucedido modelo académico, o “Projeto Benchmarking de Opera¢des”, que procura
encontrar e definir as melhores préaticas para cada um dos seus principais processos, e 0s programas de
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gestao e desenvolvimento de liderancas na nossa empresa, que sao a base do nosso pilar de Pessoas e que
sdo absolutamente essenciais para o crescimento sustentavel da Estacio.

Em paralelo a isso tudo, estamos redobrando os nossos esforcos para disseminar a nossa cultura por toda a
Instituicdo. Queremos que todos os colaboradores conhecam 0s nossos principios, sonhem 0s mesmo
sonhos, busquem os mesmos objetivos, e procurem sempre superar as suas metas ao mesmo tempo em que
trabalham para o bem do nosso aluno e dos nossos colegas. Essa é a Cultura com a qual sonhamos. E, aqui
na Estécio, a Cultura segue sendo a estratégia.

Base de Alunos

A Estéacio encerrou o 2T13 com uma base de alunos de 313,4 mil (20,2% acima do registrado no 2T12), dos
quais 254,6 mil matriculados nos cursos presenciais e 58,8 mil nos cursos de ensino a distancia. No conceito
same shops (desconsiderando as aquisi¢des realizadas nos ultimos doze meses), a base de alunos cresceu
16,6% em relacéo ao mesmo periodo do ano anterior. Devemos lembrar ainda da aquisi¢do da ASSESC, em
Florianépolis (SC), anunciada em junho, cujos cerca de 900 alunos consolidaremos em nossa base nos
trimestres subsequentes.

Tabela 1 — Base de Alunos Total*

Presencial 2155 2454 13,9%
Graduacgéo 201,1 229,6 14,2%
Pés-graduacao 14,4 15,8 9,7%

EAD 45,3 58,8 29,8%
Graduacédo 43,4 54,0 24,4%
Pés-graduacao 1,9 4,8 152,6%

Base de Alunos same shops 260,8 304,2 16,6%
Aquisicoes nos ultimos 12 meses - 9,2 N.A.

Base de Alunos Total - Final 260,38 313,4 20,2%

Numero de Campi 71 77 8,5%

Alunos Presenciais por Campus 3.036 3.187 5,0%

Numero de Polos 52 52 0,0%

Alunos EAD por Pélo 871 1.131 29,8%

Nota: Aquisi¢des dos Ultimos 12 meses referem-se aos alunos das seguintes instituicdes: FARGS, S&o Luis, Uniuol
e FACITEC. SEAMA e iDez j4 estdo consolidadas na base same shops.

Ao final do 2T13, a base de alunos de graduacdo presencial da Estacio totalizava 238,8 mil alunos, 18,7%
a mais do que o mesmo periodo do ano anterior. No conceito same shops, desconsiderando instituicdes
adquiridas nos ultimos doze meses, o crescimento orgéanico foi de 14,2%.

Tabela 2 — Movimentagdo da Base de Alunos Presenciais (graduacgao)*

Saldo Inicial de Alunos 219,4 259,1 18,1%
(+/-) Aquisicdes nos dltimos 12 meses (até 1T13) 3,1 (5,6) N.A.
Base Renovavel 2225 253,5 13,9%
(-) Evaséo (21,4) (23,9) 11,7%
Base de Alunos same shops 201,1 229,6 14,2%
(+) Aquisicdes nos ultimos 12 meses - 9,2 N.A.
Saldo Final de Alunos 201,1 238,8 18,7%

A base de alunos de graduagao EAD cresceu 24,4% sobre o mesmo periodo do ano anterior para um total
de 54,0 mil alunos.

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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Tabela 3 — Movimentacdo da Base de Alunos EAD (graduacdo)*

2T12 PANK] Var.

Saldo Inicial de Alunos 46,3 61,6 33,0%
(-) Formandos - (0,9) N.A
(+) Captacéo 8,4 6,9 -17,9%
(-) Ndo Renovados/evaséo (11,3) (13,6) 20,4%

Saldo Final de Alunos 43,4 54,0 24,4%

Gréfico 1 - Evolugao da Captacdo EAD (graduacéo)
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Vale ressaltar o crescimento da captacdo EAD no acumulado das duas entradas do primeiro semestre de
2013. No 1S13, tivemos 32,9 mil novos alunos matriculados em cursos de graduacéo a distancia, 23% acima
do numero registrado no 1S12. Outro ponto bastante positivo é a reducdo da taxa de evasdo no EAD nesse
trimestre, que apresentou melhora de 2,0 p.p em comparacdo com o 2T12.

Receita Operacional

A receita operacional liquida totalizou R$443,6 milhdes no 2T13, um aumento de 29,9% em relagdo ao
2T12, em funcdo do crescimento de 20,2% na base de alunos e da evolugdo positiva do ticket médio no
periodo.

Lembramos novamente que, a partir do 4712, mudamos a metodologia de provisionamento para os alunos
FIES financiados pelo Fundo de Garantia de Operac¢des de Crédito Educativo (FGEDUC). Sobre a receita
destes alunos deve ser feita uma contribui¢cdo para a constituicdo do Fundo. Essa contribuicdo, que hoje € de
5,63%, passou a ser lancada como uma deducdo da Receita Bruta (na linha “FGEDUC”), sendo que até o
3T12 estava sendo contabilizada como uma despesa comercial, na linha de provisdo para devedores
duvidosos (PDD).

Tabela 4 — Composi¢ao da Receita Operacional

Em R$ milhdes 2T12 PANK] Variagao 1S12 1S13 Variagao

Receita Operacional Bruta 484,8 615,0 26,9% 966,0 1.228,8 27,2%
Mensalidades 4778 608,4 27,3% 954,6 1.215,8 27,4%
Outras 7,0 6,6 -5,7% 11,3 12,9 14,2%

Deducdes da Receita Bruta (143,4) (171,4) 19,5% (294,0) (372,0) 26,5%
Descontos e Bolsas (127,2) (149,9) 17,8% (263,1) (330,5) 25,6%
Impostos (16,2) (18,0) 11,1% (31,0) (36,4) 17,4%
FGEDUC - (3,6) N.A. - (5,2) N.A.

% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 26,2% 24,4% -1,9 p.p. 27,2% 26,9% -0,3 p.p.

Receita Operacional Liquida 3414 443,6 29,9% 672,0 856,8 27,5%

(*) Informacdes néo revisadas pelos auditores
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No 2T13, o ticket médio presencial cresceu 9,7%, enquanto o ticket médio EAD subiu 6,0%, apresentando
crescimento acima e em linha com a inflagao respectivamente, mais uma vez cumprindo nosso objetivo de
variar precos no minimo com a inflacdo. O repasse sustentavel de precos, em um ritmo similar ao que vimos
em 2012, é uma importante evidéncia da crescente percep¢do de qualidade pelos nossos alunos, que cada
vez mais atribuem um maior valor ao nosso produto. Como destaque, apos o periodo de captacéo de alunos,
tivemos uma reducgéo de 1,9 p.p. na relacdo de descontos e bolsas sobre a receita operacional bruta. No
acumulado do ano, o ganho foi de 0,3 p.p., demonstrando um crescimento sustentavel da base de alunos,
gue nao esta vindo atrelado ao aumento de bolsas e descontos.

Tabela 5 — Calculo do Ticket Médio Mensal no 2T13 — Presencial

Em mil 2T12 2T13 Var.

Base de Alunos de Graduacéo Presencial 201,1 238,8 18,7%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduacéo Presencial 14,4 15,8 9,7%
(=) Base de Alunos Presencial Geradora de Receita 2155 254,6 18,1%
Receita Bruta Presencial (R$ milhdes) 4428 560,0 26,5%
Deducdes Presencial (R$ milhdes) (128,7) (153,0) 18,9%
Receita Liquida Presencial (R$ milhdes) 314,1 407,1 29,6%

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

Tabela 6 — Célculo do Ticket Médio Mensal no 2T13 — EAD

Base de Alunos de Graduacgdo EAD 43,4 54,0 24,4%
(+) Base de Alunos de Pés-Graduagao EAD 1,9 4,8 152,6%
(=) Base de Alunos EAD Geradora de Receita 453 58,8 29,8%
Receita Bruta EAD (R$ milhdes) 39,9 53,3 33,6%
Deducdes EAD (R$ milhdes) (144) (18,2) 26,4%
Receita Liquida EAD (R$ milhGes) 255 35,1 37,6%

Custo dos Servicos Prestados

No 2T13, o custo caixa como percentual da receita liquida apresentou significativo ganho de eficiéncia de 4,6
p.p. em relagé@o ao verificado no mesmo trimestre do ano passado, como resultado dos ganhos: (i) de 2.0 p.p. na
linha de Pessoal; (ii) de 1,7 p.p. na conta de INSS, em parte gracas a uma reversdo de R$3,0 milhdes como efeito
de uma melhor gestao tributaria, compensando efeitos negativos de acdes trabalhistas que tem nos impactado ao
longo de 2013; (iii) de 0,2 p.p. na conta de aluguéis, demonstrando a diluicdo do custo com o crescimento da nossa
base de alunos; e (iv) de 0,7 p.p. em servicos de terceiros, em funcdo do ganho de escala que vimos obtendo

nessa linha.

Tabela 7 — Composi¢ao dos Custos dos Servi¢cos Prestados

Em R$ milhées ANV PANK] Variagao 1812 1S13 Variagao

Custos Caixa dos Servigos Prestados (214,9) (258,6) 20,3% (406,9) (489,6) 20,3%
Pessoal (160,1) (191,4) 19,6% (303,9) (370,8) 22,0%
Pessoal e encargos (131,4) (161,9) 23,2% (249,4) (309,6) 24,1%

INSS (28,6) (29,5) 3,1% (54,5) (61,3) 12,5%
Aluguéis, condominio e IPTU (27,6) (35,0) 26,8% (57,6) (65,5) 13,7%
Material didéatico (12,4) (15,8) 27,4% (18,0) (22,9) 27,2%

Sernvigos de terceiros e outros (14,8) (16,4) 10,8% (27,4) (30,4) 10,9%
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Tabela 8 — Andlise Vertical dos Custos dos Servigos Prestados

1s12 1513 Variaco
Custos Caixa dos Servicos Prestados -62,9% -58,3% 4,6 p.p. -60,6% -57,1% 3,5p.p.
Pessoal -46,9% -43,2% 3,7 p.p. -45,2% -43,3% 1,9 p.p.
Pessoal e encargos -38,5% -36,5% 2,0 p.p. -37,1% -36,1% 1,0 p.p.
INSS -8,4% -6,7% 1,7 p.p. -8,1% -7,2% 0,9 p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU -8,1% -7,9% 0,2 p.p. -8,6% -7,6% 1,0 p.p.
Material didatico -3,6% -3,6% 0,0 p.p. -2,7% -2,7% 0,0 p.p.
Servigos de terceiros e outros -4,3% -3,6% 0,7 p.p. -4,1% -3,5% 0,6 p.p.

Tabela 9 — Reconciliagdo do Custo

Em R$ milhdes 2T12 PANK] Variacao 1S12 1S13 Variagdo

Custos Caixa dos Servigos Prestados (214,9) (258,6) 20,3% (406,9) (489,6) 20,3%
(+) Depreciacéo (11,6) (11,9) 2,6% (19,2) (23,5) 22,4%
Custos dos Servigos Prestados (226,5) (270,5) 19,4% (426,1) (513,1) 20,4%

Lucro Bruto

Tabela 10 — Demonstrac¢do do Lucro Bruto

Em R$ milhdes 2T12 PANK] Variacao 1S12 1S13 Variagao

Receita operacional liguida 3414 4436 29,9% 672,0 856,8 27,5%
Custos dos servicos prestados (226,5) (270,5) 19,4% (426,1) (513,1) 20,4%
Lucro Bruto 114,9 173,1 50,7% 2459 343,7 39,8%
(-) Depreciacéo 11,6 11,9 2,6% 19,2 235 22,4%
Lucro Bruto Caixa 126,5 185,0 46,2% 265,1 367,2 38,5%
Margem Bruta Caixa 37,1% 41,7% 4,6 p.p. 39,4% 42 9% 3,5 p.p.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

As despesas comerciais representaram 12,6% da receita liquida no 2T13, gerando um ganho de margem
de 1,6 p.p. quando comparado com o 2T12, devido ao ganho de 2,8 p.p. na rubrica na relagéo da PDD com a
receita liquida, que mais do que compensou o impacto da linha de Provisionamento FIES (-0,5 p.p.). E
importante destacar a melhora orgéanica da PDD em relacdo ao ano passado, mesmo se considerarmos o
impacto do Provisionamento FIES (que no 2T12 estava dentro da linha de PDD). Mais detalhes sobre o
“Provisionamento FIES” podem ser encontrados no “Anexo I, ao final desse release (pag. 24).

As despesas gerais e administrativas apresentaram piora no trimestre de 2,0 p.p. em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior, especialmente em funcdo da perda: (i) de 1,5 p.p. na linha de Pessoal, em razao de
reajustes salariais via Acordo Coletivo, além de um aumento de headcount, relacionado a investimentos em
novas areas, que ainda geram pouca ou nenhuma receita, e a linearizagdo do provisionamento de bénus em
2013; e (ii) de 0,7 p.p. em provisdo para contingéncias, sobretudo devido a reversdo que havia beneficiado
essa linha no 2T12.
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Tabela 11 — Composi¢do das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

Em R$ milhdes 2T12 2T13 Variagéo 1S12 1513 Variagao

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa (89,4) (118,4) 32,4% (170,2) (213,5) 25,4%
Despesas Comerciais (48,4) (56,1) 15,9% (85,8) (99,0) 15,4%
PDD (30,0) (26,8) -10,7% (44,0) (41,6) -5,5%
Provisionamento FIES - (2,1) N.A E (3,2) N.A
Publicidade (18,4) (27,1) 47,3% (41,7) (54,2) 30,0%
Despesas Gerais e Administrativas (41,0) (62,3) 52,0% (84,4) (114,5) 35,7%
Pessoal (20,8) (33,6) 61,5% (41,7) (59,0) 41,5%
Pessoal e encargos (17,9) (29,7) 65,9% (35,8) (51,8) 44,7%

INSS (2,9) (3,9) 34,5% (5,9 (7,2) 22,0%

Outros (20,2) (28,7) 42,1% (42,7) (55,5) 30,0%
Servicos de terceiros (10,5) (11,5) 9,5% (22,6) (24,3) 7,5%

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil - (0,1) N.A. (0,6) (0,6) 0,0%

Material de consumo (0,4) (0,5) 25,0% (0,7) (0,9) 28,6%

Provis&o para contingéncias 1,1 (1,7) -254,5% (0,6) (2,0) 233,3%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 4,1 35 -14,6% 6,6 7,0 6,1%

Outras (14,6) (18,4) 26,0% (24,7) (34,6) 40,1%
Depreciacao 4,7) (6,1) 29,8% 8,7) (12,5) 43,7%

Tabela 12 — Andlise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

%em relacédo a receita operacional liquida 2T12 PANK] Variacéo 1812 1S13 Variacao

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas Caixa -26,2% -26,7% -0,5 p.p. -25,3% -24,9% 0,4 p.p.
Despesas Comerciais -14,2% -12,6% 1,6 p.p. -12,8% -11,6% 1,2 p.p.
PDD -8,8% -6,0% 2,8 p.p. -6,5% -4,9% 1,6 p.p.
Provisionamento FIES 0,0% -0,5% -0,5p.p. 0,0% -0,4% -0,4p.p.
Publicidade -5,4% -6,1% -0,7 p.p. -6,2% -6,3% -0,1 p.p.
Despesas Gerais e Administrativas -12,0% -14,0% -2,0 p.p. -12,6% -13,4% -0,8 p.p.
Pessoal -6,1% -7,6% -1,5p.p. -6,2% -6,9% -0,7 p.p.
Pessoal e encargos -5,2% -6,7% -1,5p.p. -5,3% -6,0% -0,7 p.p.

INSS -0,8% -0,9% -0,1 p.p. -0,9% -0,9% 0,0 p.p.

Outros -5,9% -6,4% -0,5 p.p. -6,4% -6,5% -0,1 p.p.
Servicos de terceiros -3,1% -2,6% 0,5 p.p. -3,4% -2,8% 0,6 p.p.

Aluguéis de maquinas e arrendamento mercantil 0,0% 0,0% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Material de consumo -0,1% -0,1% 0,0 p.p. -0,1% -0,1% 0,0 p.p.

Provisdo para contingéncias 0,3% -0,4% -0,7 p.p. -0,1% -0,2% -0,1 p.p.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,2% 0,8% -0,4 p.p. 1,0% 0,8% -0,2 p.p.

Qutras -4,3% -4,1% 0,2 p.p. -3,7% -4,0% -0,3 p.p.
Depreciacao -1,4% -1,4% 0,0 p.p. -1,3% -1,5% -0,2 p.p.

EBITDA

No 2T13, nosso EBITDA totalizou R$66,6 milhées, um aumento de 80,0% em relagdo ao mesmo trimestre do
ano passado, resultando em uma margem EBITDA de 15,0%, para um ganho de margem de 4,2 p.p. frente
ao 2T12. Lembramos que calculamos o nosso EBITDA de acordo com 0 conceito proposto pela instrucédo
CVM 527 (sem considerar o resultado financeiro operacional e itens ndo recorrentes no célculo do EBITDA).
Mais uma vez, apresentamos um expressivo crescimento do EBITDA, um reflexo inequivoco tanto de nossa
capacidade crescente de atracdo de alunos, que se beneficia de nosso modelo de negocio fortemente
escalavel, quanto dos nossos esforcos na gestdo e no controle de custos e despesas, cada vez mais
eficientes em funcdo do nosso modelo de gestéo.




Relagcdes com Investidores

Tabela 13 — Demonstragdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo (EBITDA)

2712 2T13 Variagao 1512 1513 Variago

Receita Operacional Liquida 3414 443,6 29,9% 672,0 856,8 27,5%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (214,9) (258,6) 20,3% (406,9) (489,6) 20,3%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (89,4) (118,4) 32,4% (170,2) (213,5) 25,4%
EBITDA 37,0 66,6 80,0% 94,9 153,6 61,9%
Margem EBITDA 10,8% 15,0% 4,2 p.p. 14,1% 17,9% 3,8p.p.

No conceito same shops, excluindo as aquisi¢fes realizadas nos ultimos doze meses (Uniuol, FARGS, Fac.
Sé&o Luis e FACITEC), o EBITDA do 2T13 somou R$63,6 milhées, um aumento de 71,8%. A margem EBITDA
subiu para 14,8%, um ganho de 4,0 p.p. em relagéo ao 2T12.

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

Em R$ milhdes 2T12 2T.1:? e~x- Variagao
aquisicdes

Receita Operacional Liquida 341,4 429,0 25,7%
(-) Custos Caixa dos Servicos Prestados (214,9) (248,1) 15,4%
(-) Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (89,4) (117,3) 31,2%
EBITDA 37,0 63,6 71,8%
Margem EBITDA 10,8% 14,8% 4,0 p.p.

Empresas Adquiridas

Apresentamos a seguir um quadro com os resultados do trimestre das empresas adquiridas nos Ultimos doze
meses (Uniuol, FARGS, Fac. Séo Luis e FACITEC). Esse detalhamento sera mantido até 12 meses apés a
data de cada aquisicdo para possibilitar o devido acompanhamento do desempenho da Companhia no
conceito same shops. As aquisi¢bes realizadas no primeiro semestre de 2012 (SEAMA e iDez) j4 estédo
consolidadas em nosso resultado, assim como foi feito para as empresas adquiridas em 2011. Lembramos
aqui também que, em junho, anunciamos a aquisicdo da ASSESC, em Santa Catarina, que sera incorporada
em nossos resultados nos trimestres subsequentes.

Tabela 15 — Principais Indicadores das Empresas Adquiridas para o 2T13

Em R$ milhdes Univol  FARGS  Sfoluis  FACITEC
Receita Liquida 0,2 1,6 8,2 4,6 14,6
Lucro Bruto -0,1 -0,6 2,7 15 35
Margem Bruta -50,0% -37,5% 32,9% 32,6% 24,0%
EBITDA -0,1 -0,3 3,0 0,4 3,0
Margem EBITDA -50,0% -18,8% 36,6% 8,7% 20,5%
Lucro Liquido -0,1 -0,9 2,8 0,3 2,1

Margem Liquida -50,0% -56,3% 34,1% 6,5% 14,4%




Estacio Relacdes com Investidores

Resultado Financeiro

Tabela 16 — Detalhamento do Resultado Financeiro

Em R$ milhdes 2T12 AN Variagao 6M12 6M13  Variacdo

Receitas Financeiras 5,5 11,8 114,5% 14,1 23,1 63,8%
Multas e juros recebidos por atraso 15 0,2 N.A 5,5 3,2 -41,8%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 3,1 11,4 267,4% 7,3 19,6 168,5%
Outras 0,9 0,2 -72,9% 1,3 0,3 -76,9%

Despesas FHnanceiras (12,5) (11,4) -8,8% (25,2) (24,4) -3,2%
Despesas bancarias (1,1) (1,7) 54,5% (3,4) (3,4) 0,0%
Juros e encargos financeiros (6,6) (6,5) -1,5% (14,4) (12,6) -12,5%
Descontos financeiros (4,2) (0,9) -79,3% (5,1) (4,7) -7,8%
Outras (0,7) (2,4) 244.1% (2,3) (3,8) 65,2%

Resultado Fnanceiro (7,1) 0,3 -104,2% (11,1) (1,3) -88,3%

No 2T13, o resultado financeiro foi positivo em R$0,3 milh&o, apresentando uma melhora de R$7,4 milhdes
em relagdo ao 2T12, principalmente devido ao aumento de R$8,3 milhdes no rendimento de aplicagdes
financeiras, como consequéncia da nossa maior posi¢do de Caixa disponivel para aplicacdo. Tivemos nesse
trimestre uma queda na linha de descontos financeiros em relagdo aos ultimos trimestres, o que também
beneficiou o resultado financeiro do periodo. Vale ressaltar que essa linha geralmente varia conforme
campanhas especificas para renegociacdo de ex-alunos que queiram quitar suas dividas e reabrir as
matriculas nos termos apresentados pela Estacio, as quais sdo langcadas de acordo com os periodos de
matricula. Nesse contexto, € interessante observar o comportamento durante o semestre todo para evitar
efeitos ligados a sazonalidade.

Lucro Liquido

Tabela 17 — Conciliagdo do EBITDA para o Lucro Liquido

Em R$ milhdes 2T12 2T13 Variagéo 1812 1813 Variagéo

EBITDA 37,0 66,6 80,0% 94,9 153,6 61,9%
Resultado Financeiro (7,1) 0,3 N.A (11,1) (1,4) -87,4%
Depreciacédo (16,3) (17,9) 9,8% (27,9) (36,0) 29,0%
Contribui¢do social 0,4 (0,7) N.A 0,2 (0,9 350,0%
Imposto de renda 1,0 (1,6) N.A 0,7) (2,1) 200,0%
Lucro Liquido 15,1 46,7 209,3% 55,0 1133 106,0%

No 2T13, o lucro liquido totalizou R$46,7 milhdes, um aumento de mais de 209% sobre o mesmo trimestre
do ano passado, em fungdo do aumento de quase 30% na receita liquida e do ganho de eficiéncia nas linhas
de custo e despesa, que levaram ao crescimento de 80,0% do EBITDA. Além disso, devemos destacar a
melhora de R$7,4 milhdes no resultado financeiro. Nesse trimestre, nosso lucro por agao ficou em R$0,16.

FIES

Conforme esperavamos, a base de alunos FIES cresceu significativamente em relagdo ao 1T13, alcangando
61,1 mil alunos ao final de junho, um aumento de 102% sobre o 2T12 e 25% sobre o 1T13, representando
25,6% da nossa base de alunos de graduacéo presencial no encerramento do trimestre. O aumento de 12,2
mil alunos ao longo do semestre letivo confirma a tendéncia de adesédo ao FIES durante o periodo, desta vez
com destaque para os calouros. No fim do semestre, 20,4 mil dos alunos ingressantes em 2013.1 finalizaram
a contratacéo do FIES, o que representa cerca de 23% da captacdo presencial total.
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Tabela 18 — Base de Alunos FIES

2T12  3T12  4T12 1713 2113 Var.

Alunos de Graduagéo Presencial 201,1 221,7 209,9 259,1 238,8 18,7%
Alunos FIES 30,3 39,5 413 48,9 611 1016%
% de Alunos FIES 151%  178%  19,7% 18,9% 256% 105 p.p.

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

O numero de dias do contas a receber de alunos liquido (mensalidades e acordos), incluindo recebiveis e
receita liquida do FIES, apresentou uma reducédo de 6 dias em relagdo ao 1T13 e aumento de 2 dias em
relacdo ao 2T12, ficando em 79 dias. Excluindo a receita liquida FIES e os recebiveis FIES do calculo, nosso
PMR ex-FIES ficou em 85 dias, 9 dias acima do 2T12. A permanéncia desse nimero no mesmo patamar do
1T13 tem relacéo direta com o processo de adesdo ao FIES que se estendeu até 30 de junho. No final deste
semestre, tinhamos ainda cerca de 5 mil alunos aderindo ao FIES, cujas mensalidades ndo-FIES estavam em
aberto. Posteriormente, uma vez confirmadas as adesfes desses alunos, cancelamos as mensalidades em
aberto, com contrapartida no Contas a Receber FIES.

Tabela 19 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucéo do contas a receber (R$ milhdes) 2T12 3T12 4T12 1T13 2T13

Contas a Receber Bruto 350,9 351,6 362,3 428,5 439,7
FIES 36,5 45,0 55,7 82,2 77,3
Mensalidades de alunos 261,7 251,5 2677 289,9 307,7
Cartdes areceber 20,0 25,3 19,0 27,1 23,8
Acordos a receber 32,8 29,8 19,9 29,3 30,9
Taxas a receber (0,0) - - - -
Créditos a identificar (5,7) (5,3) (6,2) (3,6) (3,6)
Saldo PDD (77,2) (81,9) (76,4) (77,6) (90,2)

Contas a Receber Liquido 268,0 264.,4 279,7 3474 3459

Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.254,7 1.316,1 1.383,3 1.466,0 1.568,1

Dias do Contas a Receber Liquido 77 72 73 85 79

Receita Liquida Ex- FIES (Ultimos 12 meses) 1.096,9 1.098,1 1.111,3 1.133,3 1.143,9

Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES e Receita FIES 76 72 73 84 85

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

Prazo médio de recebimento - HES 2T12 3T12 4T12 1T13 PANK]

Contas a Receber FIES 36,5 45,0 55,7 82,2 77,3
Contas a Compensar FIES 2,3 10,9 1,1 0,4 0,5
Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 157,8 218,0 272,0 332,7 4242
Dias do Contas a Receber FES 88 92 75 89 66

O contas a receber FIES apresentou reducdo de R$4,9 milhdes em relacdo ao 1T13, ja refletindo a
normalizacao do processo de repasse de certificados, apés o periodo de maior volume de aditamentos de
contratos FIES no 1T13. De fato, apenas no 2T13, foram R$153,2 milhdes em repasses do FIES, um
aumento de R$78,5 milhdes em relagdo ao trimestre imediatamente anterior. Como observamos no 1T13, a
concentracdo dos processos de aditamento nos trimestres impares tende a elevar o prazo médio de
recebimento FIES nesses trimestres. J& podemos ver a reversao desse cenario, com o PMR FIES caindo
para 66 dias no 2T13, uma reducao de 23 dias em relacdo ao 1T13 e de 22 dias em relacdo ao 2T12, mesmo
com uma base de alunos FIES substancialmente maior.
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Consideramos que o patamar do nosso contas a receber FIES, em torno de R$77 milhdes, ou cerca de 1,5 a
2 vezes a receita liquida mensal do FIES, é adequado para a expanséo sustentavel da base FIES em nossa
operacao.

O contas a compensar se manteve estavel em relagéo ao 1T13, o que evidencia que os leildes de recompra
e pagamento de impostos vem transcorrendo normalmente.

Tabela 21 — Movimentag¢do do Contas a Receber FIES*

Contas a Receber FIES (R$ milhdes) 2T12 3T12 4T12 1T13 2T13

(+) Receita Liquida FIES 60,7 78,7 90,2 103,1 152,2
(-) Repasse 75,6 70,1 81,0 74,7 153,2
(-) PDD FIES 41 1,0 -1,8 2,0 4,2
(+) Adquiridas - 0,8 -0,3 - 0,3

Tabela 22 — Movimentagédo do Contas a Compensar FIES+

Contas a Compensar FIES (R$ milhdes) 2T12 3T12 4T12 1T13 2T13

(+) Repasse 75,6 70,1 81,0 74,7 153,2
(-) Impostos 33,0 43,0 48,5 44,7 59,9
(-) Recompra em leilao 50,2 18,5 42,7 30,6 93,2
(+) Adquiridas 1,9 - 0,4 - -

Tabela 23 — Aging do Contas a Receber Bruto Total

Composicéo por Idade (R$ milhdes) 2T12 % PANK] %

FIES 365 10% 773  18%
Avencer 76,2 22% 784 18%
Vencidas até 30 dias 439 13% 452 10%
Vencidas de 31 a 60 dias 29,0 8% 40,7 9%

Vencidas de 61 a 90 dias 336 10% 40,4 9%

Vencidas de 91 a 179 dias 546 16% 675 15%
Vencidas ha mais de 180 dias 772  22% 90,2 21%
TOTAL 350,9 100% 439,7 100%

Tabela 24 — Aging dos Acordos a Receber’

Composicéo dos Acordos por Idade (R$ milhdes) 2T12 % AN %
Avencer 14,1 43% 124 40%
Vencidas até 30 dias 6,5 20% 34 11%
Vencidas de 31 a 60 dias 16 5% 20 6%
Vencidas de 61 a 90 dias 15 5% 2,2 7%
Vencidas de 91 a 179 dias 34 10% 6,0 19%
Vencidas ha mais de 180 dias 57 17% 49 16%

TOTAL 32,8 100% 30,9 100%
%sobre o Contas a Receber Bruto 9% 7%

Nzo considera acordos com cartdes de crédito

(*) Informagdes néo revisadas pelos auditores
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Nossa carteira de recebiveis continua saudavel em 2013. Gragas a continuidade de nossas politicas
rigorosas para renegociacédo de dividas, no 2T13 contamos com apenas 7% do total de recebiveis originados
de renegociacdes com alunos, 2 p.p. abaixo do 2T12, mantendo a melhora que apresentamos no 1T13. O
percentual de titulos ja vencidos dentre os recebiveis de renegociacées ha mais de 60 dias representa 42%
do total de acordos, ou seja, apenas 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, complementados pelo provisionamento do FIES. As tabelas 25 e 26
demonstram como a nossa PDD é constituida e reconcilia os saldos de balangco com os valores que
transitaram em resultado.

Tabela 25 — Constituicdo da Provisdo para Devedores Duvidosos na DRE

J Aumento bruto da
Em R$ milhdes 31/12/2012 provisdo para

i
Recuperacgéo da | Efeito liquido da |

| 30/06/2013

inadimpléncia Inadimpléncia provisdo . |
Mensalidades e taxa 59,7 72,9 (23,5) 49,4 (38,4) 70,7
Adquiridas 16,7 13,6 (5,6) 8,0 (5,3) 194
TOTAL 76,4 86,5 (29,1) 57,4 (43,7) 90,2

Tabela 26 — Reconciliagdo dos Saldos da Provis&o para Devedores Duvidosos no Balanco

30/06/2013

Complemento da provis&o 57,4
Baixa de cobranca e depdsito ndo identificados (4,0)
Venda de carteira de clientes (8.6)
Efeitos das adquiridas no ato da aquisicéo (2,6)
Outros (0,6)
Total 41,6

Investimento (CAPEX e Aquisi¢cdes)

Tabela 27 — Detalhamento dos Investimentos

Em R$ milhdes 2T12 2T13 Variacao 1S12 1513 Variagdo

CAPEX Total 47,4 56,8 19,8% 72,2 70,6 -2,2%
Manutengéo 17,3 18,0 4,0% 25,7 26,3 2,3%
Discricionéario, Expanséo e Aquisicdes 30,1 38,8 28,9% 46,5 44,3 -4,6%

Modelo de Ensino 4,3 2,1 -51,2% 8,3 4,0 -51,9%
Nova Arquitetura de TI 1,2 4,1 241,7% 5,7 5,6 -2,5%
Projetos de Integracéo - 0,4 N.A - 0,4 N.A
Projeto Tablet 1,7 31 82,4% 53 5,2 -1,9%
Expanséo 1,7 2,2 29,4% 59 2,2 -62,7%
Aquisicdes 21,2 26,9 26,9% 21,2 26,9 26,9%

O CAPEX total no 2T13 ficou em R$56,8 milhdes, 19,8% acima do registrado no 2T12, devido ao aumento
do nivel de investimentos discricionarios, de acordo com as nossas previsdes, visto que tais linhas
apresentaram niveis mais baixos no 1T13, e aos investimentos em aquisicdes.

O CAPEX de manutencdo totalizou R$18,0 milh8es no trimestre, um aumento de 4,0% em relagdo ao
apresentado no 2T12, alocados principalmente em atualizacdo de sistemas, equipamentos, bibliotecas e
laboratérios das nossas unidades. No 2T13, também foram investidos cerca de R$2,1 milhdes no projeto do
Modelo de Ensino (construcdo de contelido e desenvolvimento e producdo EAD); R$3,1 milhdes no Projeto
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Tablet; e R$4,1 milhdes na aquisicdo de hardware e no desenvolvimento do nosso projeto de revisdo da
arquitetura de T.l., que visa substituir os nossos sistemas académicos legados e também adequar o nosso
hardware para o crescimento da Companhia.

Os investimentos em projetos de expanséao, revitalizacdes e melhorias de unidades totalizaram R$2,2
milhdes no 2T13 e compreenderam os investimentos realizados em novas unidades, como 0 hovo campus
Parangaba, em Fortaleza, além de investimentos em expansdes, novas salas e unidades a serem langadas.

Capitalizacao e Caixa

Tabela 28 — Capitalizac&o e Caixa

Em R$ milhdes 30/06/2012 31/03/2013 30/06/2013

Patrimdnio liquido 679,1 1.371,3 1.431,2
Caixa e disponibilidades 167,7 7475 741,9
Endividamento bruto (272,2) (309,8) (315,3)
Empréstimos bancérios (258,4) (278,8) (274,0)
Curto prazo (7,7) (14,0) (19,5)
Longo prazo (250,6) (264,8) (254,4)
Compromissos a pagar (Aquisicbes) (9,5) (22,8) (32,0)
Parcelamento de tributos (4,4) (8,1) (9,3)
Caixa / Divida liquida (104,5) 437,7 426,6

Ao final do 2T13, o caixa e disponibilidades totalizavam R$741,9 milhdes, aplicados conservadoramente em
instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e certificados de depositos de
bancos nacionais de primeira linha. O endividamento bancario de R$274,0 milhdes corresponde a primeira
emissdo de debéntures da Companhia de R$200 milhdes, as linhas de financiamento junto ao IFC (primeiro
empréstimo de R$48,5 milhdes e primeiro saque referente a segunda linha de financiamento, em torno de
R$20 milhdes) e a capitalizagdo das despesas de leasing com equipamentos em cumprimento a Lei 11.638.
Além disso, contamos com 0s compromissos a pagar referentes as aquisicoes realizadas, na ordem de
R$32,0 milhBes, bem como o saldo a pagar de tributos parcelados para determinar o nosso endividamento
bruto, que totalizou R$315,3 milhBes no encerramento do trimestre. Dessa forma, o caixa liquido da Estacio
ficou em R$426,6 milhdes no encerramento do 2T13.

Fluxo de Caixa

No 2T13, tivemos uma variacao positiva de R$4,4 milhdes no capital de giro, ao passo que nosso CAPEX
(ex-aquisi¢@es) ficou em R$29,9 milhdes, refletindo o maior nivel de investimento que era esperado apds o
1T13.

Tais variagdes somam-se ao nosso EBITDA de R$66,6 milhdes no trimestre, gerando um fluxo de caixa
operacional positivo de R$41,1 milhdes, confirmando nossa expectativa de uma maior geragdo de caixa no
2713, mesmo com um nivel de CAPEX superior ao 1T13.

A geracdo de caixa operacional antes de CAPEX foi de R$71,0 milhdes no 2T13.
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Grafico 2 — Fluxo de Caixa Operacional (R$ milh6es) — Trimestral

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

'CAPEX excluindo Aquisigdes.

Nesse trimestre, o fluxo de caixa operacional positivo em R$41,1 milhdes foi consumido principalmente pelos
investimentos em aquisicoes (R$26,9 milhdes) e pelo pagamento de dividendos (R$26,0 milhdes). Mesmo
assim, a reducdo na posicdo de caixa e disponibilidades da Companhia foi de apenas R$5,6 milhdes,
encerrando o 2T13 com uma posicao de R$741,9 milhdes.

Gréfico 3 — Fluxo de Caixa (R$ milhées) — Trimestral
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Operacional Aquisicdes Passivos e Patriménio
Liquido
m Caixa u Variagao Positiva = Variagdo Negativa

A seguir temos o detalhamento do nosso fluxo de caixa operacional, para melhor apresentacéo das variagcoes
no nosso capital de giro.
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Tabela 29 — Fluxo de Caixa Trimestral 2T13 x 2T12

2112 213

Caixa Inicio Periodo 182,7 7475
EBITDA 37,0 66,6
Varia¢8es no Capital de Giro 17,2 4.4

Aumento (Reducdo) em Contas a receber 10,5 14
Aumento (Reducédo) em Contas a compensar 4,8 0,0
Aumento (Reducdo) em Adiantamentos a funcionarios e terceiros (5,5) (3,3)
Aumento (Reducgdo) em Despesas antecipadas 6,3 11,1
Aumento (Reducdo) em Impostos e contribuicdes (1,7) (6,4)
Aumento (Reducdo) em Fornecedores 2,5 (1,6)
Aumento (Reducdo) em Saldrios e encargos sociais 4,9 5,8
Aumento (Reducdo) em Obrigacdes tributarias (5,9) (3,0)
Aumento (Reducdo) em Mensalidades recebidas antecipadamente 1,9 2,7
Aumento (Reducdo) em Compromissos a pagar (0,6) (2,2)
CAPEX (47,4) (56,8)
Variacdo do Ativo Permanente (31,1) (38,8)
Depreciacdo e amortizagdo (16,3) (17,9)
Investimentos em aquisi¢cdes 21,2 26,9

Huxo de Caixa Operacional 28,0 41,1
Investimentos em aquisi¢cdes (21,2) (26,9)
Resultado Financeiro (7,1) 0,3
Variacdes em Outros Ativos e Passivos e Patrimonio Liquido (9,2) 13,1
Dividendos - (26,0)
Empréstimos (6,9) (4,8)
IR 14 (2,3)

Caixa Fim Periodo 167,7 741,9

No 1S13, o fluxo de caixa operacional foi positivo em R$62,6 milhdes, R$22,1 milhdes acima do registrado no
primeiro semestre de 2012. Tal evolucdo é influenciada ndo somente pelo crescimento do EBITDA, mas
também pela nossa melhor gestdo do caixa, dos recebiveis e dos processos do FIES, evidenciando nossa
evolucao continua na geracao de caixa para a Companhia.

Grafico 4 — Fluxo de Caixa Operacional (R$ milh6es) — Semestral

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

62,6

'CAPEX excluindo Aquisicdes.

No 1S13, o fluxo de caixa operacional, positivo em R$62,6 milhdes, e a oferta publica de a¢bes, concluida em
janeiro, foram os principais responsaveis pelo aumento de R$601,4 milhdes em nossa posi¢gdo de Caixa, que
mais do que compensaram 0s investimentos em aquisicdes e o pagamento de dividendos. Assim, a posi¢ao
de caixa e disponibilidades da Estacio era de R$741,9 milhdes ao final do 1S13.
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Gréfico 5 — Fluxo de Caixa (R$ milhdes) — Semestral
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Principais Fatos Marcantes
Aquisicdo da ASSESC

Em 17 de junho, anunciamos a formalizagdo do compromisso de compra da Associacdo de Ensino de
Santa Catarina (ASSESC), mantenedora das Faculdades Integradas Associacdo de Ensino de Santa
Catarina (FASSESC), com sede e campus na cidade de Floriandpolis, estado de Santa Catarina.

Caso a operacao seja concluida, o valor do
investimento na ASSESC sera de R$
5.825.000,00 (cinco milhdes, oitocentos e vinte e
cinco mil reais). A transacao nao inclui a compra
do imével. A ASSESC possui 915 alunos
alocados em 4.970 vagas totais, divididas em 10
cursos de graduacao e um ticket médio de R$
570. A aquisicdo significarda a entrada da
Companhia na capital catarinense, 0 que
proporcionaré a consolidacao das operacdes na
Grande Floriandpolis, considerando nosso
Centro Universitario de Sao José.

Além disso, a aquisicdo complementa a oferta de um portfélio de cursos que agora cobre todos os principais
segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho local. Por fim, a operacdo na cidade permitira a
exploragcdo de ganhos importantes de qualidade académica, eficiéncia e escala. Em 2011, a ASSESC obteve
o indice Geral de Cursos (IGC) 3 na avaliagdo do MEC, numa escala de 1 a 5.

Reconhecimento do primeiro curso de ensino a distancia

Conforme publicado no Diario Oficial em 22 de maio, obtivemos o reconhecimento do nosso curso de
Pedagogia na modalidade a distancia. Além deste, também obtivemos o reconhecimento de outros dois
cursos na modalidade EAD nesse trimestre: Marketing e Gestdo de RH, ambos com Conceito de Curso (CC)
igual a 4.

O reconhecimento do primeiro curso na modalidade a distancia da Universidade Estacio de Sa é uma das
etapas que podera levar ao aumento de abrangéncia (possibilidade de solicitar novos polos de ensino a
distncia), ap6s a analise e a aprovacdo dos pedidos de novos polos j4 protocolados pela Estacio no
Ministério da Educacédo (MEC). A Companhia mantera o mercado informado sobre o andamento das etapas
deste processo.

Desdobramento das A¢bes

Em Assembleia Geral realizada em 21 de maio, a Estacio aprovou o desdobramento das a¢des de emisséo
da Companhia, a razdo de uma existente em trés novas acbes da mesma classe e espécie. O
desdobramento das acBes ndo implica em alteragdo da expressdo monetaria do capital social, nao
havendo, portanto, alteracdo do montante financeiro e da participacéo individual de cada acionista.

O desdobramento visou o reposicionamento do preco do lote minimo de negociacdo das agfes de emissao
da Estacio no mercado, para tornar as acées mais acessiveis a investidores e possibilitar o aumento do
volume de negdcios das a¢cbes da Companhia.
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Investindo em nossa Gente

Comentamos sobre a 42 edicdo do nosso bem sucedido Programa Trainee no release do 4T12, quando do
encerramento das inscricbes para o programa. Em agosto, os 17 selecionados ja fazem parte do nosso
guadro de colaboradores, atuando em diversas areas da Companhia, no Corporativo e em Operacdes. Eles
seguirdo um programa estruturado de job rotations e workshops com o objetivo de estimular e desenvolver
cada trainee.

Além de atrair novos talentos, continuamos os investimentos em nossa Gente, com 0s programas ELO e
Gestdo em IES. O Programa ELO (Eficiéncia para Lideres de Operac¢@es) teve duas novas turmas formadas
em julho desse ano, capacitando gestores de unidade, administrativos, académicos e comerciais, em ambito
nacional, objetivando melhorar a eficiéncia operacional dos nossos atuais gestores de operacao, com base no
desenvolvimento de competéncias técnicas e comportamentais. Sdo 158 horas de formacdo com 3 mdadulos
presenciais e 2 disciplinas online.

Foto: Uma das turmas do ELO formadas em julho.

Ja o Programa IES (P6s-Graduacdo em Gestéo de IES) busca selecionar colaboradores para assumir cargos
de gestédo na area de Operagdes, capacitando os escolhidos com um curso de pés-graduacéo lato sensu,
com a finalidade de aperfeicoar e especializar estes profissionais, tornando-os aptos para atuar na gestédo de
unidades de negocios. S&o 260 horas de formag&do com 4 mddulos presenciais (207h), além de disciplinas
teletransmitidas (153h).

Tais iniciativas demonstram 0 crescente nosso investimento em Pessoas, ajudando a construir os alicerces
para o crescimento sustentavel da Companhia.

Acdes da Estacio tem rating elevado pela agéncia Standard & Poor’s

Em julho, a Standard & Poor’s Ratings Services elevou os ratings atribuidos na Escala Nacional Brasil a
Estacio Participacfes S.A., incluindo seu rating de crédito corporativo, de ‘brA+’ para ‘brAA-’.

“A elevacdo nos ratings da Estacio reflete a melhora consistente no seu desempenho operacional, combinado
com a reducao das métricas de alavancagem e uma liquidez mais forte. A empresa tem aumentado sua base
de alunos de forma orgéanica e inorganica, elevando sua geracéo de fluxo de caixa operacional ao mesmo
tempo em que melhora gradualmente sua eficiéncia operacional, mediante economias de escala com a
implementacao de processos académicos padronizados e reducdo de custos fixos a medida que amplia o
numero médio de alunos por campus.” Standard & Poor’s
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Mais um “Dia E” realizado com enorme sucesso

Docentes, colaboradores administrativos, alunos e gestores
corporativos da Estacio participaram mais uma vez de um
grande dia de mobilizacdo nacional com prestacdo de
servicos a comunidade. O Dia “E” — Gente ensinando Gente
— foi realizado no dia 23 de maio, e teve a participacdo de
cerca de 6 mil colaboradores da Estacio, que se uniram com
um Unico propésito, criar uma Estacio melhor. No total, mais
de 32 mil pessoas foram impactadas nas acfes, além das
mais de mil inscricbes feitas para nossos vestibulares. As
comunidades carentes do Brasil puderam usufruir dos
servicos de salde, consultoria vocacional, e orientacdes de

Foto: “Dia E” na unidade da Estacio em Juiz de Fora (MG) ordem juridica e de recursos humanos.

Dados da Teleconferéncia sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)

Data: 09 de agosto de 2013 (sexta-feira) Data: 09 de agosto de 2013 (sexta-feira)

Horario: 10h00 (Brasilia) / 09h00 (US ET) Horario: 11h30 (Brasilia) / 10h30 (US ET)

Telefones de Conexdo: +55 (11) 3127-4971 / 3728-5971 Telefone de Conexdo: +1 (412) 317-6776

Cddigo de Acesso: Estacio Cadigo de Acesso: Estéacio
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir

Replay: disponivel até 15/08 Replay: disponivel até 18/08

Telefone de Acesso: +55 (11) 3127-4999 Telefone de Acesso: +1 (412) 317-0088
Cddigo de Acesso: 40401060 Cadigo de Acesso: 10030898

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

. Excluindo aquisi¢6es nos ultimos
Consolidado q ¢
12 meses

Em R$ milhdes 2T12 2T13 Variagao 2T12 2T13 Variacéo

Receita Operacional Bruta 484.8 615,0 26,9% 484,8 597,8 23,3%
Mensalidades 4778 608,4 27,3% 4778 591,4 23,8%
Outras 7,0 6,6 -5,7% 7,0 6,4 -8,6%
Deducdes da Receita Bruta (143,4) (171,4) 19,5% (143,4) (168,8) 17,7%
Descontos e Bolsas (127,2) (149,9) 17,8% (127,2) (148,0) 16,3%
Impostos (16,2) (18,0) 11,1% (16,2) (17,3) 6,8%
FGEDUC - (3,6) N.A. - (3,5) N.A
Receita Operacional Liquida 341,4 443,6 29,9% 3414 429,0 25,7%
Custos dos Servigcos Prestados (226,5) (270,5) 19,4% (226,5) (259,5) 14,6%
Pessoal (160,1) (191,4) 19,6% (160,1) (183,2) 14,4%
Aluguéis, condominio e IPTU (27,6) (35,0) 26,8% (27,6) (33,6) 21,7%
Material Didatico (12,4) (15,8) 27,4% (12,4) (15,6) 25,8%
Servicos de terceiros e outros (14,8) (16,4) 10,8% (14,8) (15,7) 6,4%
Depreciacéo (11,6) (11,9) 2,6% (11,6) (11,4) -1,7%
Lucro Bruto 1149 173,1 50,7% 1149 169,5 47,5%
Margem Bruta 33,7% 39,0% 53 p.p. 33,7% 39,5% 58 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (94,2) (124,4) 32,1% (94,2) (123,4) 31,0%
Despesas Comerciais (48,4) (56,1) 15,9% (48,4) (56,4) 16,5%
PDD (30,0) (26,8) -10,7% (30,0) (27,2) -9,3%
Provisionamento FIES - (2,1) N.A - (2,1) N.A.
Publicidade (18,4) (27,1) 47,3% (18,4) (27,1) 47,3%
Despesas Gerais e Administrativas (41,0) (62,3) 52,0% (41,0) (60,9) 48,5%
Pessoal (20,8) (33,6) 61,5% (20,8) (32,8) 57,9%
Outros (20,2) (28,7) 42,1% (20,2) (28,1) 39,1%
Depreciacéo (4,7) (6,1) 29,8% 4,7) (6,1) 29,8%
EBIT 20,7 48,6 134,8% 20,7 46,1 122,7%
Margem EBIT 6,1% 11,0% 49 p.p. 6,1% 10,7% 4,6 p.p.
(+) Depreciagao 16,3 17,9 9,8% 16,3 17,4 6,7%
EBITDA 37,0 66,6 80,0% 37,0 63,6 71,9%
Margem EBITDA 10,8% 15,0% 4.2 p.p. 10,8% 14,8% 4,0 p.p.
Resultado financeiro (7,2) 0,3 -104,2% (7,2) 0,8 -111,3%
Depreciacdo e amortizagdo (16,3) (17,9) 9,8% (16,3) (17,4) 6,7%
Contribuigao social 0,4 0,7) -275,0% 0,4 (0,7) -275,0%
Imposto de renda 1,0 (1,6) -260,0% 1,0 1,7) -270,0%
Lucro Liquido 15,1 46,7 209,3% SIISKIE 44,6 195,4%

Margem Liquida 4,4% 10,5% 6,1 p.p. 4,4% 10,4% 6,0 p.p.
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Consolidado

Em R$ milhdes 1S12 1S13 Variagdo

Receita Operacional Bruta 966,0 1.228,8 27,2%
Mensalidades 954.,6 1.215,8 27,4%
Qutras 11,3 12,9 14,2%
Deducdes da Receita Bruta (294,0) (372,0) 26,5%
Descontos e Bolsas (263,0) (330,4) 25,6%
Impostos (31,0) (36,4) 17,4%
FGEDUC - (5,2) NL.A.
Receita Operacional Liquida 672,0 856,8 27,5%
Custos dos Servigos Prestados (426,1) (513,1) 20,4%
Pessoal (303,9) (370,8) 22,0%
Aluguéis, condominio e IPTU (57,6) (65,5) 13,7%
Material Didatico (18,0) (22,9) 27,2%
Servicos de terceiros e outros (27,4) (30,4) 10,9%
Depreciacéo (19,2) (23,5) 22,4%
Lucro Bruto 2459 343,7 39,8%
Margem Bruta 36,6% 40,1% 3,5 p.p.
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (178,9) (226,1) 26,4%
Despesas Comerciais (85,8) (99,0) 15,4%
PDD (44,0 (41,6) -5,5%
Provisionamento FIES - (3,2) N.A.
Publicidade (41,7) (54,2) 30,0%
Despesas Gerais e Administrativas (84,4) (114,5) 35,7%
Pessoal (41,7) (59,0 41,5%
Outros (42,7) (55,5) 30,0%
Depreciagéo (8,7) (12,5) 43,7%
EBIT 67,0 117,6 75,5%
Margem EBIT 10,0% 13,7% 3,7 p.p.
(+) Depreciagéo 27,9 36,0 29,0%
EBITDA 94,9 153,6 61,9%
Margem EBITDA 14,1% 17,9% 3,8 p.p.
Resultado financeiro (11,1) 1,4) -87,4%
Depreciagé@o e amortizagdo (27,9) (36,0) 29,0%
Contribuicéo social 0,2) 0,9 350,0%
Imposto de renda (0,7) (2,1) 200,0%
Lucro Liquido 55,0 1133 106,0%

Margem Liquida 8,2% 13,2% 5,0 p.p.




Estacio Relacdes com Investidores

Balanco Patrimonial em IFRS
30/06/2012  31/03/2013  30/06/2013

Ativo Circulante 520,5 1.191,3 1.1934
Disponibilidades 17,9 18,4 6,8
Titulos e valores mobiliarios 149,7 729,1 735,1
Contas a receber 268,0 347,4 345,9
Contas a compensar 6,2 49 4.9
Adiantamentos a funcionérios/terceiros 20,3 24,1 27,5
Partes relacionadas 0,3 0,3 0,3
Despesas antecipadas 12,8 37,2 26,1
Impostos e contribuicdes 18,6 9,6 16,0
Outros 26,7 20,4 30,8

Ativo Nao-Circulante 630,5 730,4 776,6

Realizavel a Longo Prazo 94,4 131,8 139,2
Despesas antecipadas 0,7 2,5 2,8
Depositos judiciais 78,8 85,3 92,5
Impostos e contribuices - 22,7 24,0
Impostos diferidos e outros 15,0 21,3 19,9

Permanente 536,1 598,5 637,4
Investimentos 0,2 0,2 0,2
Imobilizado 2759 289,2 297,3
Intangivel 260,0 309,1 339,8

Total do Ativo 1.151,0 1.921,6 1.969,9

Passivo Circulante 154,2 2115 192,6
Empréstimos e financiamentos 7,7 14,0 19,5
Fornecedores 20,7 29,1 27,5
Saléarios e encargos sociais 83,6 93,9 99,7
Obrigacdes tributarias 8,9 25,2 22,2
Mensalidades recebidas antecipadamente 7.2 4,7 7,4
Adiantamento de convénio 2,9 2,9 2,9
Parcelamento de tributos 0,2 2,0 2,0
Dividendos a pagar 16,7 26,1 0,0
Compromissos a pagar 3,5 11,2 9,0
Outros 2,9 2,4 2,4

Exigivel a Longo Prazo 317,6 338,8 346,2
Empréstimos e financiamentos 250,6 264,8 254,4
Provisdo para contingéncias 27,0 23,8 25,4
Adiantamento de convénio 13,5 11,3 10,6
Parcelamento de tributos 4,2 6,1 7,3
Provisdo para desmobilizacao de ativos 13,7 14,2 14,8
Impostos diferidos 2,7 0,8 2,4
Compromissos a pagar 6,0 11,6 23,0
Outros - 6,2 8,2

Patrimonio Liquido 679,1 1.371,3 1.431,2
Capital social 367,8 986,2 1.000,5
Gastos com emisséo de acbes (2,8) (23,4) (26,5)
Reservas de capital 111,8 115,7 117,7
Reservas de lucros 153,9 237,6 237,6
Lucros acumulados 55,0 66,6 113,3
Acdes em Tesouraria (6,5) (11,3) (11,3)

Total do Passivo e Patriménio Liquido 1.151,0 1.921,6 1.969,9
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Anexo | = Provisionamento FIES

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

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

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

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

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

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

A Estacio € uma das maiores organiza¢Ges privadas de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranca de mercado séo atribuidos a qualidade de seus cursos, a localizacdo estratégica de suas unidades,
aos precos competitivos praticados e a sua sélida situacéo financeira.

Os pontos fortes da Estacio sao:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial Crescimento do Mercado

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

® Amplo portfélio de cursos

+ Capacidade empresarial e financeira de inovagéo e melhoria dos Nn0Ss0s 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

Gestdo Operacional Profissional e Integrada

* Modelo de gestéo orientado por resultados
+ Foco na qualidade do ensino

Modelo de Negécio Escalavel

. Crescimento com rentabilidade
. Expanséo organica e via aquisi¢cdes

Solidez Financeira

. Forte reserva de caixa
* Capacidade de geracao e captacao de recursos
* Controle do capital de giro
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Ao final do 2T13, a Estécio tinha 313,4 mil alunos de graduacgdo, pds-graduacdo e ensino a distancia
matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional que, apés as aquisi¢des nos ultimos anos, agora
opera em 20 estados do pais, além do Distrito Federal, conforme mapa a seguir:

. Universidade
@ raculdade
@ Centro Universitério

@ Centro de ensino a distancia




