e Sef

educacional

>

Ser Educacional registra Receita Liquida de R$320,1 milhdes e
EBITDA ajustado de R$ 61,0 milhdes no 4T18

Recife, 28 de marco de 2019 — A Ser Educacional S.A. (B3 SEER3, Bloomberg
SEER3:BZ e Reuters SEER3.SA), anuncia os resultados do quarto trimestre de
2018 (4T18). As bases para apresentacgdo e analise dos resultados estéo descritas
na pagina 2 deste documento.
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® Prazo médio de recebimento liquido (PMR) apresentou reducéo de 35 oc1ge
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® Geracgdo operacional de caixa atingiu R$105,3 milhdes no trimestre,  E-mail ri@sereducacional.com
representando 173% do EBITDA ajustado do mesmo periodo, em funcao T
da melhor geragéo de caixa com alunos pagantes e melhor pontualidade . sereducacional.comiri

do fluxo de pagamentos do FIES.

Contato Imprensa

o . T 0 Silvia Fragoso
® O lucro liquido ajustado alcancou R$38,9 milhGes no 4T18, 142,7% (+55 81) 3413.4643

acima do lucro liquido ajustado do 4T17, quando atingiu R$16,0 milhdes. silvia.fragoso@sereducacional.com

® O lucro ajustado por acéo atingiu R$ 0,30 por acdo, um aumento de
161% em comparacdo a R$0,12 por acdo no 4T17 e R$ 1,85 por acédo no
acumulado no ano, representando um aumento de 17,8%, em func¢éo do
efeito combinado do aumento do lucro liquido ajustado nos dois periodos
e da recompra de 9,7 milhdes de a¢des durante o exercicio de 2018.

- . aT17 Var. (%) Var. (%) 12M17 Var. (%)
Destaques Financeiros 3T18
Comparavel | 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel |12M18x12M17

(Valores em R$ ('000))

Receita Liquida 320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9% 1.262.486 1.246.558 1,3%
Lucro Bruto Caixa Ajustado 187.596 168.215 11,5% 170.237 10,2% 751.639 739.452 1,6%
Margem Bruta Caixa Ajustada 58,6% 54,4% 4,2 p.p. 59,5% -0,9 p.p. 59,5% 59,3% 0,2 p.p.
EBITDA Ajustado 61.007 41.299 47, 7% 75.387 -19,1% 320.130 331.500 -3,4%
Margem EBITDA Ajustada 19,1% 13,4% 5,7 p.p. 26,4% -7,3 p.p. 25,4% 26,6% -1,2 p.p.
Lucro Liquido Ajustado 38.916 16.037 142,7% 49.858 -21,9% 237.914 217.121 9,6%
Margem Liquida Ajustada 12,2% 5,2% 7,0 p.p. 17,4% -5,3 p.p. 18,8% 17,4% 1,4 p.p.
Lucro Liquido Ajustado/Acéo 0,30 0,12 161,0% 0,37 -18,8% 1,85 1,57 17,8%

Total de Acdes Ex-A¢des em

. 128.722 138.435 -7,0% 133.985 -3,9% 128.722 138.435 -7,0%
Tesouraria
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® O Conselho de Administrag&o deliberou em reunido realizada em 27 de margo de 2019, a distribuigdo de
dividendos no valor de R$ 36,7 milhdes ou seja, R$ 0,284951340 por acéo, a serem pagos até 24 de
maio de 2019, com base na posicdo acionaria de 7 de maio de 2019, correspondentes a 19,2% do lucro
liquido ajustado do periodo. Se somados aos dividendos intermediarios aprovados em 10 de setembro de
2018 e pagos no dia 25 de setembro de 2018, no valor de 20.685.235,00 (vinte milh&es, seiscentos e oitenta
e cinco mil, duzentos e trinta e cinco reais), correspondentes a R$ 0,151280291 por a¢édo da Companhia, a
Ser Educacional distribuiu um total de R$ 57,4 milh&es, correspondente a 0,436231631 por acéo (calculando
pela quantidade de a¢cdes com base nas datas de distribui¢cdo dos dividendos), representando 24,1% do lucro
liquido ajustado.

® Durante o 4T18, a Companhia recomprou 5.262.940 a¢cdes no ambito de seus programas de recompras
de ac¢bes aprovados durante o ano, a um preco médio de R$15,31 por a¢éo, totalizando R$80,6 milhdes.
Acumulado no ano, a Companhia recomprou 9.712.940 ac¢des a um preco médio de R$15,92 por acéo,
totalizando R$154,7 milhGes.

® A Companhia obteve expansao de polos de Ensino a Distancia (EAD), desde a introducdo do novo
marco regulatério do EAD, em julho de 2017, e atualmente opera com 205 polos, um aumento de 72,3%
em comparacao a 119 polos operacionais no 4T17.

® Durante o 4T18, foram credenciadas 3 novas unidades presenciais: UNIVERITAS de Contagem (MG),
UNIVERITAS Belo Horizonte (MG) e UNIVERITAS Londrina (PR). Com esses 3 novos credenciamentos, a
Companhia atingiu 45 unidades presenciais credenciadas.

Base para apresentacéo dos resultados e adogao do IFRS 9 e 15

As informacdes sdo apresentadas em IFRS e consolidadas em Reais (R$), e as comparagdes referem-se ao quarto
trimestre de 2017, exceto se especificado de outra forma.

A partir do 1T18, a Companhia passou a reconhecer sua receita de mensalidades de alunos de acordo com as normas
do IFRS 15, e passou a registrar a receita bruta com base nos valores cobrados nos boletos emitidos com vencimento
no dia 30 de cada més, ou com base nos contratos de prestacdo de servi¢os, e ndo mais pelo valor de mensalidade
com vencimento no dia 5 de cada més, que considera o desconto de pontualidade. O efeito pratico dessa alteracéo
resulta no reconhecimento adicional a partir desse ano da receita de juros de mensalidades de alunos na receita bruta
gue até 2017 era reconhecida como receita financeira de juros de mensalidades.

Para fins de comparabilidade dos resultados, a Companhia reclassificou os juros de mensalidades dos trimestres
anteriores, denominando esses trimestres como “4T17 Comparavel e 12M17 Comparavel’. As referidas alteragfes
contabeis ndo geram alteracdo nominal no EBITDA ajustado calculado pela Companhia.

Os resultados, quando apresentados como “ajustado”, consideram os efeitos nao-recorrentes. O impacto dos
investimentos em novas unidades e no desenvolvimento do EAD estdo apresentados na sec¢ao “EBITDA e Lucro
Liquido Excluindo Expanséo Orgéanica”.

A partir do 1T18, a Companhia também passou a adotar a Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (PCLD)
de acordo com o IFRS 9, de forma a refletir a perda esperada do contas a receber de acordo com a inadimpléncia
dos dltimos 12 meses por aluno, por titulo e para cada faixa de vencimento, exceto para os créditos educativos
oriundos de programas do governo federal (FIES). Até o exercicio de 2017, a Companhia provisionava sua PCLD
considerando 100% da inadimpléncia a partir de 180 dias.
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Mensagem da Administracao

O ano de 2018 foi um marco importante na trajetéria do grupo Ser Educacional, uma vez que em meio a um ambiente
politico e econémico desafiador para o Brasil, a Companhia conseguiu, com sucesso, sustentar seus resultados
econdmico-financeiros ao mesmo tempo que realizou movimentos importantes em seu plano de crescimento organico,
com a abertura de 14 novos campi, nos Ultimos 24 meses, crescimento de 30% em sua base de campis presenciais,
passando de 46 campi em operacao para 60 e da operacionalizacdo de 86 novos polos de ensino a distancia (EAD),
um aumento de 72%, passando de 119 polos em operacdo em dezembro de 2017 para 205 polos em 2018. Os
resultados financeiros, por sua vez, demostram que a Empresa conseguiu sustentar crescimento moderado de receita
liquida e do lucro liquido, na comparacao entre os exercicios de 2017 e 2018.

Contudo, o periodo foi mais atribulado do que aparentam os resultados do exercicio. Em especial durante o primeiro
semestre, que foi marcado por um processo de captacdo de alunos que apresentou resultados abaixo do esperado
pela Administracdo, em virtude principalmente de: (i) crescimento da economia brasileira, em especial das regites
Norte e Nordeste, abaixo do esperado, (ii) desaceleracdo da confian¢a dos consumidores e uma melhoria mais lenta
das taxas de desemprego, além da (iii) forte retragdo observada nos programas governamentais, principalmente com
relacéo ao FIES, que apresentou atraso significativo em seu processo de captagéo durante o primeiro semestre do
ano, prejudicando mercados relevantes de atuagdo da Companhia, em que os alunos culturalmente costumam
aguardar a definicdo dos programas de governo antes de definir como realizardo seus estudos no semestre. J& no
segundo semestre do ano, o setor de ensino superior também apresentou retracdo de demanda, novamente em
funcdo de um desempenho anémico da economia a partir de junho, dessa vez por conta de eventos como a greve
dos caminhoneiros, Copa do Mundo e elei¢cdes para presidente da republica e governadores dos estados, eventos
extemporaneos que acabaram por reduzir a demanda durante o segundo semestre do ano.

Nesse cendrio, a Administracdo da Companhia anunciou, durante o primeiro semestre de 2018, um plano de acéo
visando readequar sua estrutura operacional, com o intuito de ajustar as operacdes da Companhia para a atual base
de alunos e reordenar a abertura das unidades recém-credenciadas de forma a lanca-las ao longo dos proximos anos
ja com portfélio maior de cursos. Esse movimento foi importante uma vez que diluiu o impacto e o tempo esperado
de maturacdo das unidades recentemente abertas, sem prejudicar o plano de longo prazo da Companhia.

O sucesso da implantacdo desse plano no decorrer do ano, permitiu que a Companhia pudesse apresentar a seus
acionistas um desempenho financeiro relativamente estavel, ao mesmo tempo que implantou com sucesso hovas
frentes de crescimento organico, que além dos novos campi e polos inaugurados no periodo, a Companhia obteve 13
novas faculdades credenciadas junto ao Ministério da Educag¢édo (MEC), bem como foi aprovado o credenciamento
da UNAMA para oferta de ensino a distancia e com isso continua a vislumbrar um processo de expanséo de suas
operacdes, que pode ser realizado com resultados sustentaveis.

A base de cursos presenciais também foi destaque no exercicio e passou de 1.491 cursos para 1.605 cursos,
crescimento de 7,6% no periodo. O aumento da base de cursos foi principalmente para dar suporte as novas
operacgBes, bem como nas unidades com menos de 4 anos de existéncia que, nesses casos, 0s cursos credenciados
foram relevantes nas areas de conhecimento ligadas a salde e engenharia.

O crescimento da base de alunos somente é sustentavel se houver qualidade de ensino, alunos satisfeitos e bom
nivel académico que permita aos alunos ingresso no mercado de trabalho e melhoria de renda. Para obter estes
resultados, os objetivos académicos do grupo Ser Educacional sdo focados em empregabilidade e bom desempenho
no IGC (indice Geral de Cursos) e CPC (Conceito Preliminar de Curso). Para o item desempenho no IGC e CPC, as
instituicbes apresentaram bom nivel de qualidade. Em relagdo ao CPC, 96% de nossos cursos avaliados em 2017
tiveram nota superior a 3 e em relagédo ao IGC, praticamente todas as unidades tiveram nota superior ou igual a 3.

Com base nesse ambiente, a Companhia segue executando seu plano de negécios baseado na manutencao de uma
estrutura de custos e despesas condizente com sua base de alunos, focada na manutencédo de seus resultados
operacionais e financeiros, sem deixar de investir nas oportunidades de crescimento, tanto no ensino presencial, por
meio da maturacdo das unidades abertas nos Ultimos anos, abertura de unidades observando um ritmo que néo
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prejudigue as margens operacionais de forma significativa, quanto no EAD, com a maturag&o de seus polos abetos
nos ultimos anos, e em seu processo de transformacao digital.

A Administracédo da Ser Educacional agradece aos seus alunos, professores, colaboradores, acionistas e prestadores
de servicos pela confianca e parceria durante o ano e espera contar com esta mesma dedicacédo durante o ano de

2019.

DESEMPENHO OPERACIONAL
Prévia da Captacao 2019.1

Até 26 de marco de 2019, a captacdo de alunos de graduacd@o estava apresentando crescimento de 15,1% na
comparacdo com a mesma data em 2018, sendo a captacdo de alunos de graduagéo presencial com crescimento de
5,9% e EAD de 47,3%.

Status da Captacgao 1T19
Dados acumulados até 26/3/19 x 26/3/18

e Captacao de Graduagao 15,1%
Presencial 5,9%
EAD 47,3%

e Captacao de EAD (Graduagao + Pés-graduagao) 68,9%

Captacao de graduacédo compreende os alunos captados nos segmentos de graduagéo presencial e de graduagao EAD. Captacéo de EAD,
compreende a captacéo de alunos de graduacéo EAD somadas a captagao de alunos de pés-graduacgéo EAD.

O processo de captacéo de alunos do 2019.1 esta acontecendo relativamente em linha com as expectativas da
Companhia até o momento em um ambiente de elevada competitividade, similar ao observado durante o ano de 2018,
porém em um mercado mais organizado sob o ponto de vista operacional, uma vez que o sistema do FIES n&o
apresentou instabilidade operacional, como ocorrido no 2018.1. Por outro lado, o setor ainda enfrenta um cenario de
desemprego prolongado e baixo crescimento econdémico, que leva a uma menor renda disponivel dos alunos para
investimento em educacéo.

Evolucéo da Base de Alunos

Numero deAIunos POS graduaqao

2018.2 Presencial Presencial Presencial Total
Base Junl18 138.670 14.700 6.320 3.018 199 69 162.976
Captacéo 17.723 6.881 864 972 168 50 26.658
Egressos (7.712) (118) (1.683) (574) - - (10.087)
Evasao (20.844) (7.704) (266) (293) (184) (47) (29.338)
Base Dez18 127.837 13.759 52215 3.123 183 72 150.209
% Base Dez18 / Base Junl8 -7,8% -6,4% -17,2% 3,5% -8,0% 4,3% -7,8%
% Base Dez18 / Base Dez17 -4,6% 45,4% -18,6% 38,4% -20,1% -26,5% -1,5%

A base de alunos de graduacdo presencial totalizou 127,8 mil alunos, uma reducdo de 4,6% em relacdo a base
reportada de 133,9 mil alunos no 4T17. J4 a base de alunos EAD apresentou um crescimento de 45,4%, passando
de 9,5 mil alunos no 4T17 para 13,8 mil alunos no 4T18. A base de alunos total apresentou uma reducdo de 1,5%
guando comparada com 31 de dezembro de 2017.
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Base Dez/16 Captagdo Egressos Evasdo Base Dez/17 Captagdo Egressos Evasdo Base Dez/18

Taxa de evasao

Evaséo no segmento de graduacao presencial

O indicador de rematricula do ensino presencial referente ao 2518 atingiu 90,5% da base renovavel, uma melhoria
de 4,2 p.p. quando comparado com 0 4T17, quando o indicador atingiu 86,3%. No 2518, a taxa de evasao ficou em
14,0%, ante 13,7% no 2S17. As taxas de evasdo apresentaram elevac¢do nesse semestre em virtude principalmente
da manutencgéo de elevadas taxas de desemprego durante o ano.

Ticket Médio Liquido

[+) 0,
Ticket Médio 4T18 4T17 | Var. (%) sT1g | vVar- (%)
Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18

Graduacgéo Presencial 784,28 723,59 8,4% 731,70 7,2%

O ticket médio no 4T18 foi de R$784,28, um acréscimo de 8,4% quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior, em virtude principalmente do (i) repasse da inflacdo, (ii) da melhoria no mix de cursos, aumentando a
participagdo de graduacdes na area de saude, e (i) matricula de 100 novos alunos no curso de Medicina na
UNINASSAU do Recife, em funcéo da publicacdo do MEC da portaria n° 606, deferindo o pedido de aditamento do
nuamero de vagas disponibilizadas para o curso de Medicina dessa instituicdo, que passou de 168 vagas anuais para
268. O pedido foi em fungdo do recredenciamento do Centro Universitario e de seu curso de Medicina com nota
méxima de Conceito Institucional (Cl) 5.

Vale lembrar também que por conta da estratégia de captacdo de alunos adotada a partir de 2017, os trimestres
impares passaram a ter um volume de descontos pontuais de primeira e segunda mensalidades mais elevado e, por
consequéncia, o ticket médio do primeiro e terceiro trimestres do ano tendem a ter um impacto negativo maior do que
0 observado no segundo e no quarto trimestres, quando ha menor incidéncia de descontos relacionados ao processo
de captacao.

Financiamento Estudantil

FINANCIAMENTOS ESTUDANTIS | Dez/13 | Dez/14 | Dez/15 | Dez/16 | Dez/17 | Dez/18

Alunos de Graduacéo Presencial 70.255 101.195 123988 131.092 133.945 127.837
Alunos FIES 31.432 48.048 56.089 58.840 55.565 40.427
% de Alunos FIES 44, 7% 47,5% 45,2% 44.,9% 41,5% 31,6%
Alunos EDUCRED 754 1.922 2.390 3.952
% de Alunos EDUCRED 0,6% 1,5% 1,8% 3,1%
Alunos PRAVALER 954 1.794 2.873 3.265
% de Alunos PRAVALER 0,8% 1,4% 2,1% 2,6%
Total de Alunos com Financiamento 57.797 62.556 60.828 47.644
% de Alunos com Financiamento 46,6% 47,7% 45,4% 37,3%



Em 31 de dezembro de 2018, os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representavam 31,6% da base de
estudantes de graduacdo presencial, uma reducéo de 9,9 p.p. em relacdo ao final do 4T17, quando os alunos com
FIES representavam 41,5% da base de universitarios. Essa redugdo est4 ocorrendo em virtude da menor
disponibilidade de vagas no programa FIES por parte do governo federal a partir de 2015, que por sua vez teve o
nimero de novas vagas ofertadas ainda mais reduzido a partir de 2018.

A partir de abril de 2015, a Companhia remodelou os seus planos de financiamento estudantil, com a oferta de novos
produtos de crédito estudantil por meio do PraValer, um dos maiores programas privados de financiamento estudantil
do Pais e com o relancamento do Educred, crédito educativo préprio da Companhia, que possibilita ao estudante
efetuar o pagamento de parte de sua semestralidade apés a conclusdo ou cancelamento do seu curso. Com essas
mudancas nas alternativas de financiamento privado, ao final do 2518, do total de alunos captados, aproximadamente
4,8 mil alunos vieram por meio de crédito estudantil, 9,3% superior ao mesmo periodo de 2017, quando
aproximadamente 4,3 mil alunos vieram por meio de crédito estudantil, fazendo com que, em 31 de dezembro de
2018, a Companhia possuisse aproximadamente 7,2 mil alunos financiados através do Educred e PraValer, o que
corresponde a 5,6% da base de alunos de graduacao presencial do 4T18.

Crescimento Organico

No 4T18, foram autorizados 35 novos cursos, acumulando 1.605 cursos, além do aumento de vagas em alguns
cursos. Com isso, em dezembro/18, a Companhia possuia aproximadamente 947,2 mil vagas anuais, sendo 584,3
mil vagas deste total referentes a EAD. A Ser Educacional segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento
organico, baseada no credenciamento de novas unidades, polos de ensino a distancia e autorizacdes de novos
Cursos.

DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita Bruta

Receita Bruta - Contabil 4T17 Var. (%) Var. (%) 12M17 Var. (%)
N 4T18
(Valores em RS ("000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel [12M18 x 12M17

Receita Operacional Bruta 488.780 412.287 18,6% 450.430 8,5% 1.847.993 1.655.695 11,6%
Mensalidades de Graduacao 459.072 386.740 18,7% 420.032 9,3% 1.731.307 1.566.726 10,5%
Mensalidades de P6s Graduacéao 7.669 6.866 11,7% 7.582 1,1% 29.458 24.857 18,5%
Mensalidades de Ensino Téchico 462 265 74,3% 434 6,6% 1.581 1.051 50,4%
Mensalidades de EAD 18.483 9.560 93,3% 17.771 4,0% 70.786 32.984 114,6%
Outras 3.094 3.514 -12,0% 4.611 -32,9% 14.861 15.304 -2,9%
Juros sobre mensalidades* - 5.342 -100,0% - 0,0% - 14.773 -100,0%

Deducdes da Receita Bruta (168.713) (102.950) 63,9% (164.427) 2,6% (585.507) (409.137) 43,1%
Descontos e Bolsas (103.837) (46.417) 123,7% (101.347) 2,5% (334.580) (181.873) 84,0%
PROUNI (45.479) (34.647) 31,3% (45.513) -0,1% (171.711) (138.585) 23,9%
FGEDUC e encargos FIES (8.467) (11.317) -25,2% (8.172) 3,6% (36.024) (44.791) -19,6%
Impostos (10.930) (10.569) 3,4% (9.395) 16,3% (43.192) (43.888) -1,6%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 21,2% 11,3% 10,0 p.p. 22,5% -1,3 p.p. 18,1% 11,0% 7,1 p.p.

Receita Operacional Liquida 320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9% 1.262.486 1.246.558 1,3%

* Juros sobre mensalidades foram reclassificados da linha de “Juros de Mensalidades e Acordos” do resultado financeiro da Companhia de forma
a dar comparabilidade aos resultados em fungao da adogdo do IFRS 15. Essa reclassificagdo nédo é auditada.

No 4T18, a receita bruta foi de R$488,8 milhdes, apresentando um avanco de 18,6% em relagdo ao 4T17, devido
principalmente ao melhor ticket médio que teve elevagdo em funcao do (i) repasse da inflagéo, (ii) da melhoria no mix
de cursos, com aumento da participagcdo de graduagfes na area de saude, e (iii) matricula de 100 novos alunos no
curso de Medicina na UNINASSAU do Recife, em fun¢do da publicagdo do MEC da portaria n°® 606, deferindo o pedido
de aditamento do numero de vagas disponibilizadas para o curso de Medicina dessa instituicdo, que passou de 168
vagas anuais para 268. O pedido foi em funcdo do recredenciamento do Centro Universitario e de seu curso de
Medicina com nota maxima de Conceito Institucional (CI) 5.
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Pelos mesmos motivos, a receita bruta do segmento de graduacao presencial atingiu R$ 459,1 milhdes no 4T18,
representando 93,9% do total, com um crescimento de 18,7% em relagdo ao mesmo periodo de 2017.

O segmento de pds-graduacgédo correspondeu a 1,6% da receita total do 4T18, com R$7,7 milhdes, o que representa
um aumento de 11,7% quando comparado com 0 4T17, mesmo com a reducéo da base de alunos de p6s-graduacéo
presencial, em virtude de uma mudanca nas praticas da Companhia, que reduziu o nimero de parcerias e criou
critérios mais rigidos para formacao de turma de forma a privilegiar as margens operacionais por curso, parcialmente
compensada com o aumento na base da pés-graduacdo EAD de 38,4% na comparacdo do 4T18 x 4T17.

O EAD, segmento no qual a Companhia iniciou as operacfes em 2014, ja representa 3,8% da receita total, com R$
18,5 milhdes, e apresentou um crescimento de 93,3% em comparacdo ao 4T17, refletindo o aumento de 44,1% na
base de alunos de graduacéo e pés-graduacdo deste segmento no 4718, em comparac¢do com o 4T17. A base de
alunos EAD tem apresentado crescimento acentuado e recorrente desde 2015 em virtude principalmente do aumento
de 119 polos com captacédo efetiva de alunos a partir do 4T17, tendo esse humero aumentado para 205 polos com
captacgéao efetiva no 4T18.

As deducgbes da receita bruta tiveram acréscimo de 63,9% no trimestre, decorrente do aumento dos descontos
comerciais e bolsas, em virtude de maior volume de descontos concedidos como parte da estratégia de captagdo
adotada para o semestre onde a Companhia realizou um repasse de precos de aproximadamente 7% para sua base
de alunos e ofereceu descontos comerciais para atrair novos alunos, 0 que gerou um aumento dos descontos
concedidos nesse quarto trimestre, além do aumento da base de alunos do PROUNI ao longo dos ultimos 12 meses
e melhoria do mix de cursos.

Como efeito dos fatores discutidos acima, a receita liquida apresentou um aumento de 3,5% contra a receita
comparéavel de R$309,3 milhBes no 4T17, j& considerando a reclassificacdo da receita de juros de mensalidades de
receita financeira para receita bruta, conforme instru¢cdes do IFRS 15, que entrou em vigor a partir de janeiro/18,
passando para R$320,1 milhdes no 4T18.

Custo dos Servigos Prestados

Composicao dos Custos dos Servicos

Var. (%) Var. (%)

Prestados® - Contabil
(Valores em R$ ('000))

4T18 x 3T18

Comparavel (4T18 x 4T17

Custos Caixa dos Servigos Prestados (134.900)  (144.525) 6,7%  (122.981) 9,7%  (527.516) (516.928) 2,0%
Pessoal e encargos (96.319)  (103.921) -7.3% (88.561) 8,8%  (380.387) (377.659) 0,7%
Aluguéis (18.740) (22.122) -15,3% (17.362) 7,9% (75.275) (79.741) -5,6%
Concessionarias (9.880) (10.121) 2,4% (8.936) 10,6% (37.361) (33.394) 11,9%
Servigos de terceiros e outros (9.961) (8.361) 19,1% (8.122) 22,6% (34.493) (26.134) 32,0%

! Excluindo depreciagdo e amortizagéo.

Os custos caixa dos servicos (excluindo depreciacdo e amortizagao) totalizaram R$134,9 milhSes no 4T18,
representando uma reducdo de 6,7% em relagcdo ao 4T17. Os componentes mais significativos dos custos dos
servigos aumentaram no trimestre, principalmente, pelos motivos abaixo relacionados:

a) Os custos de pessoal e encargos do 4T18 apresentaram reducao de 7,3% em comparacdo ao 4717, em funcéo
principalmente da otimiza¢do de pessoal ocorrida no decorrer do ano de 2018 com objetivo de adequar a base de
docentes e colaboradores a atual base de alunos da Companhia, em especial no segmento de ensino superior
presencial.

b) A linha de aluguéis apresentou uma reducao de 15,3%, passando de R$22,1 milhdes no 4T17 para R$18,7
milhdes no 4T18, em virtude principalmente da reducéo do volume total de imoveis locados e da renegociacdo dos
contratos existentes, como consequéncia da execu¢do do plano de acdo, para melhor adequacédo dos custos e
despesas da Companhia, realizada nesse ano.
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c) A linha de concessionarias teve uma queda de 2,4%, terminando o 4718 em R$9,9 milhdes, contra R$10,1
milhdes no 4T17, em decorréncia da redu¢do de novos campi, como parte do plano de acdo 2018, que passou de 29
novos campi para 14 campi efetivamente em operacéo e da retirada da bandeira vermelha de energia elétrica,
especialmente na regido Nordeste do Brasil.

d) Servigos de Terceiros e Outros apresentou aumento de 19,1% e passou de R$8,4 milhdes no 4T17 para R$10,0
milhdes no 4T18, em funcdo do aumento do volume de prestadores de servigcos contratados, principalmente para dar
suporte aos cursos de saude (preceptoria e aulas praticas), dos custos relacionados a licencas para os cursos de
EAD e disciplinas online para alunos presenciais e do repasse de receita de mensalidades para polos parceiros.

A tabela abaixo apresenta os custos operacionais gerenciais, que ajustam os custos pelos efeitos ndo-recorrentes.

Composicao dos Custos dos Servicos

4T17 Var. (%) Var. (%)

Prestados” - Ajustado

Comparavel (4T18 x 4T17 4T18 x 3T18
(Valores em R$ ('000))

Custos Caixa dos Servigcos Prestados (134.900)

(141.122) -4,4% (115.766) 16,5% (513.275) (507.106)
Pessoal e encargos (96.319)  (101.930) -5,5% (81.346) 18,4%  (366.146)  (369.249) -0,8%
Aluguéis (18.740) (20.710) -9,5% (17.362) 7,9% (75.275) (78.329) -3,9%
Concessionarias (9.880) (10.121) -2,4% (8.936) 10,6% (37.361) (33.394) 11,9%
Servicos de terceiros e outros (9.961) (8.361) 19,1% (8.122) 22,6% (34.493) (26.134) 32,0%

1 Excluindo depreciagédo e amortizagéo.

Lucro Bruto

Lucro Bruto - Contabil 4T17 Var. (%) Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) Comparavel | 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel 12M18 x 12M17

Receita Operacional Liquida 320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9% 1.262.486 1.246.558 1,3%
Custos dos servi¢os prestados (149.961) (155.364) -3,5% (134.946) 11,1% (576.990) (556.645) 3,7%
Lucro Bruto 170.106 153.973 10,5% 151.057 12,6% 685.496 689.913 -0,6%
Margem Bruta 53,1% 49,8% 3,4 p.p. 52,8% 0,3 p.p. 54,3% 55,3% -1,0 p.p.
(-) Depreciagéo 15.061 10.839 39,0% 11.965 25,9% 49.474 39.717 24,6%
Lucro Bruto Caixa 185.167 164.812 12,4% 163.022 13,6% 734.970 729.630 0,7%
Margem Bruta Caixa 57,9% 53,3% 4,6 p.p. 57,0% 0,9 p.p. 58,2% 58,5% -0,3 p.p.

O lucro bruto caixa comparavel aumentou 12,4%, passando de R$164,8 milhdes no 4T17 para R$185,2 milhGes no
4T18. A margem bruta caixa alcan¢ou 57,9% no 4T18, representando um aumento 4,6 p.p. quando comparada com
0 4T17, quando alcangou 53,3%, em virtude do crescimento da receita liquida comparavel em 3,4% combinado com
a reducéo de custos operacionais em virtude da implantagéo com sucesso do plano de redugéo de custos a partir do
2T18. A tabela abaixo apresenta o lucro bruto ajustado pelos principais efeitos de custos ndo-recorrentes:

Lucro Bruto - Ajustado 4T17 Var. (%) Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel (12M18 x 12M17
Receita Operacional Liquida 320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9% 1.262.486 1.246.558 1,3%

Custos dos servicos prestados (147.532) (151.961) -2,9% (127.731) 15,5% (560.320) (546.823) 2,5%
Lucro Bruto Ajustado 172.535 157.376 9,6% 158.272 9,0% 702.165 699.735 0,3%

Margem Bruta Ajustada 53,9% 50,9% 3,0 p.p. 55,3% -1,4 p.p. 55,6% 56,1% -0,5 p.p.
(-) Depreciacéo 15.061 10.839 39,0% 11.965 25,9% 49.474 39.717 24,6%
Lucro Bruto Caixa Ajustado 187.596 168.215 11,5% 170.237 10,2% 751.639 739.452 1,6%

Margem Bruta Caixa Ajustada 58,6% 54,4% 4,2 p.p. 59,5% -0,9 p.p. 59,5% 59,3% 0,2 p.p.
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Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais - Contabil aT17 Var. (%) Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel (12M18 x 12M17

Despesas Gerais e Administrativas (125.070) (128.014) -2,3% (97.869) 27,8% (446.849) (417.564) 7,0%
Pessoal e encargos (35.760) (38.060) -6,0% (35.630) 0,4% (143.038) (136.062) 5,1%
Servicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (10.018) (9.978) 0,4% (8.767) 14,3% (35.227) (32.453) 8,5%
Publicidade (17.157) (28.157) -39,1% (14.134) 21,4% (83.548) (92.517) -9,7%
Materiais de Expediente e Aplicados (4.133) (4.255) -2,9% (3.510) 17,7% (17.557) (18.003) -2,5%
PDD (32.353) (26.794) 20,7% (18.321) 76,6% (88.243) (64.195) 37,5%
outros (18.661) (14.302) 30,5% (10.633) 75,5% (52.362) (48.961) 6,9%
Depreciagcdo e Amortizagdo (6.988) (6.468) 8,0% (6.874) 1,7% (26.874) (25.373) 5,9%

Resultado Operacional 42.773 18.850 126,9% 52.128 -17,9% 235.685 256.035 -7,9%

Despesas Gerais e Administrativas

- 0, 0, 0,
(Ex.Depreciacéo & Amortizacao) (118.082)  (121.546) 2,8% (90.995) 29,8% (419.975)  (392.191) 7.1%

As despesas gerais e administrativas apresentaram uma reducao de 2,3%, passando de R$128,0 milh&es no 4T17,
para R$125,1 milhdes no 4T18, principalmente em virtude de:

a) As despesas com pessoal e encargos sociais apresentaram uma reducédo 6,0% em relacdo ao 4T17, em
decorréncia principalmente da otimizagcéo de pessoal administrativo em funcéo da execucao do plano de agédo 2018
e do efeito ndo-recorrente de R$1,4 milhdes relacionados a multas indenizatérias decorrentes da otimizacéo e
adequacdo da estrutura administrativa para comportar a atual base de alunos da Companhia.

b) Servicos prestados atingiu R$10,0 milhdes no 4T18, em linha em relagéo ao 4T17, com uma variacdo de 0,4%,
principalmente em virtude da contratacéo de consultoria para a execugéo do projeto “Ser Digital” que gerou um efeito
ndo-recorrente de R$1,5 milhdo no trimestre, conforme anunciado no 2T18. O projeto tem como objetivo estratégico
de longo prazo de preparar uma transformacéo digital da Companhia com a finalidade de melhorar a experiéncia dos
alunos em todas as etapas do processo de aprendizado e contato com as instituicdes de ensino da Companhia. No
trimestre, a Companhia teve despesas nado-recorrentes relativas a processos de M&A encerrados ou em andamento
no montante de aproximadamente R$0,9 milh&o. Excluindo-se esses efeitos ndo-recorrentes, a linha de Servigos
Prestados apresentou uma reducao de 8,7% na comparacdo dos trimestres.

c) As despesas com publicidade reduziram 39,1% na comparacdo com o 4T17, representando 5,4% da receita
liquida, uma reducéo de 5,9 pontos percentuais quando comparados aos 11,3% da receita liquida no 1T18. Essa
mudanca de patamar em comparacgdo ao 1T18, reflete a mudanga de postura anunciada no plano de a¢do 2018, que
teve além da reducéo do volume de marketing institucional, uma redugdo em cidades como Salvador, Maceid, Joao
Pessoa e Fortaleza, em funcéo da retirada da marca Joaguim Nabuco desses mercados, com objetivo de focar os
esforcos na marca UNINASSAU.

d) A PDD apresentou um aumento de 20,7% na comparacdo 4T18 x 4T17, saindo de R$26,8 milhdes no 4T17 para
R$32,4 milhées no 4T18. O aumento da PDD ocorreu devido & maior evaséo de alunos por inadimpléncia observada
no 4718 em virtude do atual cenario econémico brasileiro.

e) Alinha Materiais de Expediente e Aplicados apresentou uma reducéo de 2,9% e atingiu R$4,1 milhdes no 4T18,
ante R$4,3 milhdes no 4T17, decorrente do plano de reducdo de despesas atualmente em curso na Companhia que

levou a reducdo de despesas dessa natureza em suas operacfes atuais e pela reducdo do volume de novos
credenciamentos de cursos e unidades.

f)  Outras despesas apresentaram uma variacao de 30,5% e passaram de R$14,3 milhdes no 4T17 para R$18,7
milhdes no 4T18, em virtude do aumento do volume de unidades em prepara¢éo para credenciamentos como centros
universitarios, tendo suas visitas ocorrido durante 0 1T19, e aumento de despesas relativas a melhoria de processos
internos da Companhia.
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A tabela abaixo apresenta as despesas gerais e administrativas em uma visdo gerencial, que ajusta as despesas
pelos efeitos ndo-recorrentes.

(Valores em R$ ('000)) Comparavel | 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel [12M18 x 12M17
(121.246)  (121.892) 0,5% (92.909) 30,5%  (427.090)  (405.865) 5,2%
(34.360) (36.174) -5,0% (33.260) 3,3%  (132.450)  (130.049) 1,8%
(7.594) (8.477) -10,4% (6.286) 20,8% (27.574) (30.327) 9,1%
(17.157) (28.157) -39,1% (14.134) 21,4% (83.548) (92.517) 9,7%
(4.133) (4.255) 2,9% (3.510) 17,7% (17.557) (18.003) 2,5%
_ (32.353) (26.794) 20,7% (18.321) 76,6% (88.243) (64.195) 37,5%
O

(18.661) (11.567) 61,3% (10.523) 77.3% (50.844) (45.400) 12,0%

Depreciagéo e Amortizagao (6.988) (6.468) 8,0% (6.874) 1,7% (26.874) (25.373) 5,9%
Resultado Operacional Ajustado 49.026 33.717 45,4% 64.303 -23,8% 272.113 292.329 -6,9%

Despesas Gerais e Administrativas
(Ex-Depreciacédo e Amortizacao)

(114.258)  (115.424) -1,0% (86.035) 32,8% (400.216)  (380.492) 5,2%

EBITDA e EBITDA Ajustado

0, 0, L
EBITDA (Valores em R$ ('000)) aT18 aT17 Vvar. (%) | 3148 Vvar. (%) m 12M17 Var. (%)
Comparavel 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel |[12M18 x 12M17

EBITDA® 62.393 41.499 50,3% 70.967 -12,1% 309.604 335.898 -7,8%
Margem EBITDA 19,5% 13,4% 6,1 p.p. 24,8% -5,3 p.p. 24,5% 26,9% -2,4 p.p.
(+) Receita de Juros sobre Acordos e Outros? 4.539 25 18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
(+) Custos e Despesas Nio Recorrentes® 3.824 9.525 -59,8% 12.175 -68,6% 34.000 21.521 58,0%
(-) Aluguéis minimos pagos* (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (39.000) (39.000) 0,0%

EBITDA Ajustado® 61.007 41.299 47, 7% 75.387 -19,1% 320.130 331.500 -3,4%
Margem EBITDA Ajustada 19,1% 13,4% 5,7 p.p. 26,4% 7,3 p.p. 25,4% 26,6% -1,2 p.p.

1. EBITDA néo é uma medida contabil.

2. Receita de juros sobre acordos e outros sdo compostas pelo nosso resultado financeiro, liquido, oriundo da receita de juros e de multas sobre mensalidades correspondentes aos encargos
financeiros sobre as mensalidades negociadas e mensalidades pagas em atraso.

3. Os custos e despesas ndo-recorrentes séo compostos principalmente por gastos ligados a fusdes e aquisicdes de empresas, despesas relativas a multas rescisérias em processos de otimizagdes
de quadros de funcionarios e o projeto Ser Digital, os quais ndo impactariam a geragao usual de caixa.

4. Os aluguéis minimos sdo compostos pelos contratos de aluguel registrados como arrendamentos financeiros pelo CPC 06. Os gastos destes arrendamentos ndo transitam pelo nosso EBITDA,
compondo o EBITDA ajustado.

5. O EBITDA Ajustado corresponde a soma do EBITDA com (a) resultado financeiro das receitas com multas e juros sobre as mensalidades, (b) custos e despesas nao-recorrentes e (c) os aluguéis
minimos pagos.

A geracao de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 4T18 somou R$61,0 milhdes, apresentando um

crescimento de 47,7% em relagdo ao 4T17, quando atingiu R$41,3 milhGes. A margem EBITDA ajustada encerrou o
quarto trimestre de 2018 em 19,1%, contra 13,4% no 4T17, jA com a receita liquida comparavel.

A margem EBITDA Ajustada no trimestre apresentou crescimento de 5,7 pontos percentuais ha comparagdo com o
4T17 que, mesmo com o0 aumento da receita liquida no trimestre, capturou o efeito positivo gerado pelo plano de acéo
implantado desde o 2T18, com objetivo de otimizar a estrutura de custos e despesas em fun¢do da atual base de
alunos da Companhia.

A linha de Depreciagdo e Amortizagao apresentou um efeito ndo-recorrente no trimestre de aproximadamente R$2,4

milhdes em funcdo da baixa de ativos imobilizados (reformas e benfeitorias) em iméveis alugados que foram
devolvidos em funcédo do plano de acéo 2018.
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RESUMO DOS ITENS NAO 11 Var. (%) 3118 Var. (%) 1201 Var. (%)
RECORRENTES R$ ("000)) T17 4T18 x 4T17 v 4718 x 3T18 Ll 12M18 x 12M17

Custos e Despesas Ndo-Recorrentes que

. 3.824 9.525 -59,8% 12.175 -68,6% 34.000 21.521 58,0%
Impactam o EBTIDA Ajustado 0 ° °
Aluguel - 1.412 -100,0% - N.M. - 1.412 -100,0%
Pessoal 1.400 3.877 -63,9% 9.584 -85,4% 24.829 14.422 72,2%
Custo - 1.991 -100,0% 7.215 -100,0% 14.241 8.410 69,3%
Despesa 1.400 1.886 -25,8% 2.370 -40,9% 10.588 6.013 76,1%
Despesas com Senigos prestados por pessoa 2.424 1501 61,6% 2.481 -2,3% 7.653 2126 260,0%
fisica e pessoa juridica
Outras Despesas / Outras Despesas ; 2.735 -100,0% 110 -100,0% 1518 3561 -57,4%
Operacionais Liquidas
Custos e Despesas Nao-Recorrentes que ndo 1.987 2.191 -9,3% 752 164,2% 1.094 (1.875) -158,4%
Impactam o EBTIDA Ajustado
Depreciacéo - Baixa de Ativos 2.429 = N.M. = N.M. 2.429 - N.M.
Ajuste Variacdo Monetéria Ativa - - N.M. 1.541 -100,0% - - N.M.
IR/CSLL - Despesa - - N.M. - N.M. - (3.802) -100,0%
IR/CSLL - Recuperagéo de Crédito - 2.400 -100,0% - N.M. - 2.400 -100,0%
f‘.[’g;:';*cc’mp'eme"w' Sl LEm LUAEE (441) (209) 110,7% (789) 441% (1.335) (473) 182,0%

Total de Custos e Despesas N&do-Recorrentes 5.812 11.715 -50,4% 12.927 -55,0% 35.094 19.646 78,6%

EBITDA Ajustado Excluindo Expanséao Organica

Variacao Variacao

Resultados Ex-novas N Consolidado c I?d d N Consolidado . I?d a
f ovas onsolidado ovas onsolidado

unidades o EAD c lidad idad enovas | ex-N c lidad idad SNoVAS | ExN

(Valores em R$ ('000)) onsolidado | unidades e TS & x-Novas onsolidado | unidades e e x-Novas

EAD (1)* Unidades e EAD (1)* Unidades e
EAD* EAD*
EAD EAD

Receita Liquida 320.067 21.183 298.884 -6,6% 1.262.486 79.637 1.182.849 -6,3%
Lucro Bruto Caixa Ajustado 187.596 11.823 175.773 -6,3% 751.639 33.660 717.979 -4,5%
Margem Bruta Caixa Ajustada 58,6% 55,8% 58,8% 1,0 p.p. 59,5% 42,3% 60,7% 1,0 p.p.
EBITDA Ajustado 61.007 (5.905) 66.912 9,7% 320.130 (32.473) 352.603 10,1%
Margem EBITDA Ajustada 19,1% -27,9% 22,4% 3,3 p.p. 25,4% -40,8% 29,8% 4,5 p.p.

(1) Unidades em expanséo: Garanhuns, Maceié (Nabuco), Jodo Pessoa (Nabuco), Mossord, Juazeiro do Norte, Maracanau, Porto Velho, Arapiraca, Marabd, Ananindeua, Boa Vista, Rio Branco,
Anapolis, Sobral, Cabo de Santo Agostinho, Petrolina, Jaboatéo dos Guararapes, Feira de Santana, Fortaleza (Nabuco), Rio de Janeiro e Belo Horizonte.

* Alocagoes dos resultados néo séo auditadas.

A tabela acima apresenta os resultados excluindo unidades presenciais com dois anos ou menos de seu inicio de
operacgOes e das atividades no segmento de EAD, que se encontra em fase de expanséo de sua base de polos e
tiveram langamento de suas marcas nesse segmento.

No 4T18, a tabela demonstra que as novas operacdes estdo gerando EBITDA ajustado negativo em R$5,9 milhdes,
com impacto de 3,3 pontos percentuais na margem EBITDA ajustada consolidada da Companhia, que excluindo as
iniciativas de crescimento organico passam de 19,1% para 22,4%. Na andlise dos 12M18, as novas operacdes
geraram EBITDA ajustado negativo em R$32,5 milhées, com impacto de 4,5 pontos percentuais na margem EBITDA
ajustada consolidada da Companhia, passando de 25,4% para 29,8%, quando essas iniciativas de crescimento
organico sao excluidas.
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Resultado Financeiro

Resultado Financeiro - Contabil 4T18 4T17 Var. (%) 3T18 Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel (12M18 x 12M17

(+) Receita Financeira 18.445 15.638 18,0% 15.767 17,0% 74.396 65.834 13,0%
Juros sobre Acordos e Outros* 4.539 25 18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 13.675 13.330 2,6% 15.186 -9,9% 55.276 42.444 30,2%
Outros 231 2.283 -89,9% (1.414) -116,3% 3.594 10.309 -65,1%

(-) Despesa Financeira (25.599) (30.615) -16,4% (28.710) -10,8% (101.470) (134.727) -24,7%
Despesas de Juros (5.476) (7.435) -26,3% (5.813) -5,8% (23.133) (36.469) -36,6%
Juros de Arrendamentos Mercantis (8.185) (8.365) -2,2% (8.232) -0,6% (33.017) (33.704) -2,0%
Descontos Concedidos (4.790) (7.388) -35,2% (10.638) -55,0% (24.623) (34.743) -29,1%
Variagdo Monetaria Passiva (2.667) (3.632) -26,6% (2.572) 3,7% (10.492) (14.100) -25,6%
Outros (4.482) (3.795) 18,1% (1.454) 208,1% (10.205) (15.711) -35,0%

Resultado Financeiro (7.154) (14.977) -52,2% (12.943) -44,7% (27.074) (68.893) -60,7%

* Juros sobre mensalidades foram reclassificados da linha de “Juros de Mensalidades e Acordos” do resultado financeiro da Companhia de forma a dar comparabilidade
aos resultados em funcéo da adogéo do IFRS 15. A partir do 4T18, essa linha foi renomeada para “Juros de Acordos e Outros”. Essa reclassificagéo ndo é auditada.

As receitas financeiras aumentaram 18,0% contra as receitas financeiras comparaveis do 4T17, passando de R$15,6
milhdes no 4T17 para R$ 18,4 milhdes no 4T18, em fungdo dos fatores abaixo:

a) Aumento na linha Juros sobre Acordos e Outros, que passaram de R$0,02 milhdo no 4T17 para R$4,5 milhdes
no 4718, devido ao aumento do reconhecimento de juros sobre alunos que fizeram acordos financeiros para se
rematricularem durante o trimestre. O saldo do terceiro trimestre foi substancialmente menor uma vez que esses juros
foram majoritariamente reconhecidos durante o quarto trimestre em consequéncia da vigéncia dos acordos realizados.

b) Variagéo positiva de 2,6% dos rendimentos de aplica¢des financeiras em virtude do aumento do saldo médio de
caixa durante o ano, parcialmente compensada pela queda do CDI.

c) Alinha Outros, da Receita Financeira, ficou em R$0,2 milhdo no 4T18, uma reducéo de 89,9% em relacdo ao
4T17, quando terminou o trimestre em R$2,3 milhdes, em virtude principalmente da liquidagdo do pagamento da
Ultima parcela do acordo realizado junto ao Governo Federal, relativo aos valores devidos das mensalidades do FIES
nédo pagos em 2015 (PN 23), que por sua vez gerou o fim do reconhecimento da atualizagdo monetaria referente a
essa divida.

As despesas financeiras atingiram R$25,6 milhdes no 4T18, 16,4% inferior quando comparada com o 4T17, quando
ficaram em R$30,6 milhdes. Na comparacao dos dois periodos, essa variagdo decorreu principalmente de:

a) As Despesas de Juros reduziram 26,3%, passando de 7,4 milhBes no 4T17 para 5,5 milhdes no 4T18, em virtude
basicamente das redu¢des do endividamento liquido e das taxas de juros brasileiras.

b) Os Descontos Concedidos cairam 35,2%, ficando em R$4,8 milhdes no 4T18, ante R$7,4 milhdes no 4T17, face
ao menor volume de renegociagéo de alunos em processo de rematricula e acordos para recuperagéo de alunos com
atrasos superiores a 180 dias, que durante 0 ano se concentraram no terceiro trimestre e quando analisamos o total
de descontos concedidos na comparagdo entre 2017 e 2018, houve queda de 29,1%, pelos mesmos motivos.

c) A Variacdo Monetaria Passiva, que corresponde a remuneracdo financeira dos compromissos a pagar da
aquisicdo da UNG, principalmente, apresentou uma reducao de 26,6%, passando de R$3,6 milhdes no 4T17 para
R$2,7 milhdes no 4T18, devido a amortizacdo do saldo de compromissos a pagar e da reducao dos indices de
inflacdo.

Em decorréncia dos fatores expostos acima, o resultado financeiro liquido apresentou uma despesa de R$7,2 milhfes
no 4718 contra uma despesa comparavel de R$15,0 milhdes no 4T17, uma reducao de 52,2%.

A tabela abaixo apresenta o resultado financeiro em uma visdo gerencial, que ajusta esse resultado pelos efeitos ndo-
recorrentes das outras receitas financeiras.
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(Valores em R$ ("000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel 12M18 x 12M17
(+) Receita Financeira 18.445 15.638 18,0% 17.308 6,6% 75.937 65.834 15,3%
4539 25  18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
13.675 13.330 2,6% 15.186 -9,.9% 55.276 42.444 30,2%
231 2.283 -89,9% 127 81,9% 5135 10.309 -50,2%
(25.599) (30.615) -16,4% (28.710) -10,8%  (101.470)  (134.727) 24,7%
(5.476) (7.435) -26,3% (5.813) -5,8% (23.133) (36.469) -36,6%
(8.185) (8.365) 2,.2% (8.232) -0,6% (33.017) (33.704) 2,0%
(4.790) (7.388) -35,2% (10.638) -55,0% (24.623) (34.743) 29,1%
(2.667) (3.632) -26,6% (2.572) 3,7% (10.492) (14.100) -25,6%
(4.482) (3.795) 18,1% (1.454) 208,1% (10.205) (15.711) -35,0%
(7.154) (14.977) 52,2% (11.402) 37,3% (25.533) (68.893) 62,9%
Lucro Liquido

Lucro Liquido - Contabil a4T17 Var. (%) 3718 Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em RS ("000)) Comparavel |(4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel (12M18 x 12M17

Lucro Operacional 42.773 24.192 76,8% 52.128 -17,9% 235.685 270.808 -13,0%
(+) Resultado Financeiro (7.154) (14.977) -52,2% (12.943) -44,7% (27.074) (68.893) -60,7%
(+) IR/ CS do Exercicio (2.514) (3.882) -35,2% (2.254) 11,5% (7.332) (3.689) 98,8%
(+) IR/ CS Diferidos = (1.011) -100,0% = 0,0% = (751) -100,0%

Lucro Liguido 33.105 4.322 666,0% 36.931 -10,4% 201.279 197.475 1,9%

Margem Liquida 10,3% 1,4% 8,9 p.p. 12,9% -0,2 p.p. 15,9% 15,8% 0,1 p.p.

O lucro operacional atingiu R$42,8 milhdes no 4T18, apresentando um crescimento de 76,8% em relagédo ao 4T17,
guando alcancou R$24,2 milhdes, ja considerando a reclassificacdo da receita de juros de mensalidades, conforme
mencionado na sec¢ao Receita Liquida.

O lucro liquido passou de R$4,3 milhGes no periodo de trés meses encerrado em 31 de dezembro de 2017, para
R$33,1 milhdes no mesmo periodo de 2018, representando um crescimento de 666,0%. O lucro liquido ajustado
apresentou aumento de 142,7% passando de R$16,0 milhdes para R$38,9 milhdes no trimestre, em funcéo do
crescimento da receita liquida e melhoria da estrutura de custos e despesas em virtude do plano de agdo executado
no decorrer do ano, além da melhoria dos custos financeiros relacionados ao endividamento bruto da Companhia,
aliada as reducgdes das taxas de juros e dos indices de inflagdo.

A tabela abaixo apresenta o lucro liquido em uma visao gerencial, que ajusta o resultado pelos efeitos ndo-recorrentes.
Vale lembrar que a Companhia continua a apurar sua distribuicdo de dividendos pelos resultados contdbeis
apresentados de acordo com o IFRS.

Lucro Liquido - Ajustado 4T18 4717 Var. (%) 3718 Var. (%) 12M17 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) Comparavel |4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comparavel |12M18 x 12M17
49026 93717  454% 64303 238% 272113 200329 5.9%
(+) Resultado Financeiro (7.154) (14.977) -52,2% (11.402) -37,3% (25.533) (68.893) -62,9%

(+) IR/ CS do Exercicio (2.955) (1.691) 74,7% (3.043) -2,9% (8.667) (5.564) 55,8%
(+) IR/ CS Diferidos = (1.011) -100,0% = 0,0% = (751) -100,0%

Lucro Liquido Ajustado 38.916 16.037 142,7% 49.858 -21,9% 237.914 217.121 9,6%

Margem Liquida Ajustada 12,2% 5,2% 7,0 p.p. 17,4% -0,3 p.p. 18,8% 17,4% 1,4 p.p.
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

A partir do 2T18, a Companhia passou a elaborar o calculo da perda estimada com crédito de liquidacdo duvidosa
seguindo modelo previsto no IFRS 9 (CPC 48), que registra perdas esperadas durante todo o ciclo das contas a
receber de clientes. Para melhor analise, a tabela abaixo passa a apresentar o prazo médio de recebimento liquido
da PDD de forma a melhor refletir o efeito do provisionamento pelo método do IFRS 9 (CPC 48).

Evolucao de Contas e Prazo Médio a Receber -
. 4T17 3T18
Contabil (Valores em R$ ("000))

Contas a Receber Bruto 394.782 474.172 504.179 355.058 308.464
Mensalidades de alunos 92.106 103.410 128.251 108.744 125.616
FIES 206.600 261.797 265.603 121.970 62.120
Acordos a receber 70.315 76.379 68.082 71.196 66.277
Créditos Educativos a Receber 16.857 18.020 26.840 29.819 35.092
Cartéo de Crédito e Outros 8.904 14.566 15.403 23.329 19.359
Saldo PDD (65.715) (91.014) (87.923) (93.703) (94.037)

Contas a Receber Liquido 329.067 383.158 416.256 261.355 214.427

Receita Liquida (Ultimos 12 meses - FIES+Ex-FIES) 1.231.785 1.240.214 1.253.141 1.246.414 1.262.486

Prazo Médio de Recebimento Liquido (FIES+Ex-FIES) 96 111 120 75 61

Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 578.236 547.631 515.501 474.758 447.731

Prazo Médio de Recebimento Liquido (FIES) 121 164 174 80 36

Prazo Médio de Recebimento Liquido (Mensalidades de alunos +

Acordos a Receber + Créditos Educativos a Receber) & 2 @ o2 o

O prazo médio de recebimento liquido apresentou reducgdo de 36,4% na comparacdo entre 0 4T17 e 0 4T18 em
funcéo do recebimento, em 02 de agosto de 2018, da ultima parcela do acordo realizado junto ao governo federal
indicativo aos valores devidos das mensalidades do FIES ndo pagos em 2015 (PN 23), no montante de R$137,4
milhdes e da melhoria do prazo médio de recebimento liquido das mensalidades de alunos, dos acordos e do Educred
que passou de 69 dias para 67 dias, uma reducao de 2 dias.

Aging de Mensalidades de Alunos aT17 AV. (%) A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

Vencidas até 30 dias 17.708 19,2% 24.908 19,8%
Vencidas de 31 a 60 dias 13.493 14,6% 22.175 17,7%
Vencidas de 61 a 90 dias 12.419 13,5% 20.208 16,1%
Vencidas de 91 a 180 dias 20.041 21,8% 25.937 20,6%
Vencidas ha mais de 180 dias 28.445 30,9% 32.388 25,8%
TOTAL 92.106 100,0% 125.616 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 23,3% 40,7%

Aging dos Acordos a Receber m “

A.V. (%) A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

A vencer 14.744 21,0% 18.523 27,9%
Vencidas até 30 dias 6.756 9,6% 7.655 11,6%
Vencidas de 31 a 60 dias 6.720 9,6% 7.213 10,9%
Vencidas de 61 a 90 dias 6.368 9,1% 6.641 10,0%
Vencidas de 91 a 180 dias 14.502 20,6% 12.029 18,1%
Vencidas ha mais de 180 dias 21.225 30,2% 14.216 21,4%
TOTAL 70.315 100,0% 66.277 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 17,8% 21,5%

O aumento do total de mensalidades e acordos a receber como % do contas a receber bruto é decorrente do aumento
da receita liquida de mensalidades, de acordos e do Educred, uma vez que a base de alunos FIES caiu de 41,5% no
4T17 para 31,6% no 4T18.
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A tabela abaixo mostra a evolucédo de nossa PDD no periodo de 31 de dezembro de 2017 a 31 de dezembro de 2018:

Constituicdo da Provisdo para Aumento bruto

Devedores Duvidosos na DRE Adocéao do da proviséo para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2017 CPC 48 inadimpléncia Baixa 31/12/2018

Total 65.715 25.757 88.243 (85.678) 94.037

Em funcéo da adog&o do IFRS 9 (CPC 48), em 1° de janeiro de 2018, a Companhia reconheceu adicionalmente o
montante de R$ 25,8 milhdes ao saldo da referida provisao registrada no ativo circulante em 31 de dezembro de 2017,
em contrapartida ao patriménio liquido, conforme prevé o CPC 48.

Investimento (CAPEX)

CAPEX Ex-Aquisicdes 97.326 100,0% 110.366 100,0%
Aquisicdo de Iméveis / Construgéo / Reforma de Campi 39.569 40,7% 52.144 47,2%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 43.040 44.,2% 45.396 41,1%
Licenca MEC 2.853 2,9% 4.400 4,0%
Licencas de Software 3.637 3,7% 4,982 4,5%
Convénios 2.011 2,1% 614 0,6%
Intangiveis e Outros 6.216 6,4% 2.830 2,6%
e O e 41505

Total CAPEX e Pagamento de Divida de 134.650 148.914

Aquisicoes

No periodo de 12M18, a Companhia investiu R$39,6 milhdes para reforma de campi, principalmente nas cidades de
Recife, Caruaru, Fortaleza, Rio de Janeiro, Guarulhos e Olinda. Em aquisicfes de equipamentos, biblioteca e Tl, o
valor de R$43,0 milhdes foi investido principalmente em compra de livros (titulos e publicagbes), para compor
bibliotecas em unidades operacionais, e equipamentos de laboratérios e de TI.

O total de R$37,3 milhdes de pagamentos de dividas referentes a aquisi¢cdes anteriores (compromissos a pagar), que

sdo registrados no fluxo de caixa como atividade de investimento, foi destinado principalmente ao pagamento da
aquisicao da UNG.

Endividamento

Endividamento \VZTACA)
31/12/2018 | 31/12/2017
(Valores em R$ ("000)) Dez18 x Dez17

Disponibilidades 920.898 911.713 1,0%
Endividamento bruto (423.672) (459.146) -7, 7%
Empréstimos e Financiamentos (306.218) (314.860) -2,7%
Curto prazo (133.446) (29.205) 356,9%
Longo prazo (172.772) (285.655) -39,5%
Compromissos a pagar * (117.454) (144.286) -18,6%
Caixa Liquido 497.226 452.567 9,9%
Caixa Liquido / EBITDA Ajustado (udm) 855 1,37

*Compromissos a pagar sao referentes a aquisicoes realizadas e ainda nao liquidadas.

Caixa e equivalentes totalizou R$920,9 milhées, um aumento de 1,0% comparado a dezembro de 2017. Essa variagdo
deve-se principalmente a maior geracao de caixa operacional, que passou de R$356,6 milhdes em 2017 para R$388,7
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milhdes em 2018, um aumento de 9,0%, e foi parcialmente compensada pelo maior volume de pagamento de
dividendos, que totalizou R$57,4 milhdes em 2018, comparado a R$37,8 milhdes em 2017 (aumento de 51,6%), e
pelo plano de recompra de a¢des, que totalizou R$154,9 milhdes, ambos nesses 12M18.

O endividamento bruto da Companhia deve-se, principalmente, aos compromissos relacionados as aquisicées, e pela
emissao de duas dividas de longo prazo com as seguintes caracteristicas: (i) Financiamento com o IFC pelo prazo de
7 anos no valor R$120,0 milhdes com taxa de CDI+2,05% ao ano e pagamentos semestrais a partir de 15 de abril de
2017, vencendo-se em 15 de abril de 2022 (ii) 22 emissédo de debéntures simples, ndo conversiveis em agfes, em 2
séries, da espécie quirografaria, da Companhia, sendo 100.000 Debéntures na Primeira Série e 100.000 Debéntures
na Segunda Série. As Debéntures da Primeira Série fardo jus a variagcdo acumulada de 100% da taxa média diaria
de juros dos DI, acrescida de spread de 0,65% ao ano, base 252 Dias Uteis, e data de vencimento em 15 de setembro
de 2019. As Debéntures da Segunda Série fardo jus a variacdo acumulada de 100% da taxa média diaria de juros
dos DI, acrescida de spread de 1,35% ao ano, base 252 Dias Uteis, e data de vencimento em 15 de setembro de
2021. As Debéntures possuem valor nominal unitario de R$1.000,00 na data de emisséo, totalizando o montante de
R$200.000.000,00.

Em 31 de dezembro de 2018, o grupo Ser Educacional possuia endividamento bruto de R$423,7 milhdes, uma
reducdo de 7,7% em comparacéo aos R$459,1 milhdes registrados em 31 de dezembro de 2017, principalmente em
funcdo do pagamento de compromissos a pagar no valor de R$37,3 milhdes realizado no trimestre. No 4T18, a
Companhia apresentou um caixa liquido de R$497,2 milh6es ante um caixa liquido de R$452,6 milh6es no 4T17.

Cronograma da Divida Empréstimos e Compromissos a "
) } A.V. (%) A.V. (%) Debéntures A.V. (%) Total A.V. (%)
(Valores em R$ ('000)) Financiamentos Pagar

Curto Prazo 24.970 28,1% 82.770 70,5% 108.476 49,9% 216.216 51,0%
Longo Prazo 63.880 71,9% 34.684 29,5% 108.892 50,1% 207.456 49,0%
Entre um e dois anos 23.530 26,5% 34.684 29,5% 54.446 25,0% 112.660 26,6%
Entre dois e trés anos 23.530 26,5% - 0,0% 54.446 25,0% 77.976 18,4%
Entre trés e quatro anos 12.753 14,4% - 0,0% - 0,0% 12.753 3,0%
Entre quatro e cinco anos 1.952 2,2% - 0,0% - 0,0% 1.952 0,5%
Acima de cinco anos 2.115 2,4% - 0,0% - 0,0% 2.115 0,5%
Total da Divida 88.850 100,0% 117.454  100,0% 217.368 100,0% 423.672 100,0%

Em relagd@o ao cronograma da divida, 51,0% correspondem a divida de curto prazo, demonstrando que a Companhia
possui prazos adequados para amortizacdo de seu endividamento, além de um nivel de alavancagem financeira
confortavel.

Fluxo de Caixa

Var. (¥ . (¥
Geracgao de Caixa (Valores em R$ ('000)) 4T18 iy ar. (%) m ULl Vvar. (%)
Comparavel |4T18 x 4T17 Comparavel |12M18x12M17

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Caixa gerado pelas atividades operacionais 105.277 112.301 -6,3% 435.772 426.963 2,1%
(-) Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento (26.851) (21.307) 26,0% (134.650) (148.914) -9,6%
(+) / (-) Titulos e Valores Mobiliarios 11.972 (372.989) -103,2% 26.260 (294.880) -108,9%
(+)/ () Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento (120.671) 401.024 -130,1% (244.895) 304.446 -180,4%

Atividades de Financiamento (120.671) 401.024 -130,1% (186.363) 338.680 -155,0%
Pagamento de Dividendos = = 0,0% (58.532) (34.234) 71,0%

(-) Pagamento de Juros (11.849) (4.130) 186,9% (40.983) (63.728) -35,7%
(-) Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (1.330) (2.001) -33,5% (6.059) (6.637) -8,7%
Aumento (Diminuicéo) de caixa e equivalentes de caixa (43.452) 112.898 -138,5% 35.445 217.250 -83,7%

Demonstragdo do aumento (Diminui¢éo) liquido de caixa e
equivalentes de caixa

No inicio do periodo 358.183 166.388 115,3% 279.286 62.036 350,2%
No fim do periodo 314.731 279.286 12,7% 314.731 279.286 12,7%
Aumento (Diminuicéo) de caixa e equivalentes de caixa (43.452) 112.898 -138,5% 35.445 217.250 -83,7%
Variagédo das Disponibilidades Financeiras (55.424) 485.887 -111,4% 9.185 512.130 -98,2%
Disponibilidades Financeiras no inicio do periodo 976.322 425.826 129,3% 911.713 399.583 128,2%
Disponibilidades Financeiras no fim do periodo 920.898 911.713 1,0% 920.898 911.713 1,0%
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A geracao de caixa operacional passou de R$112,3 milhdes no quarto trimestre de 2017 para R$105,2 milhdes no
4T18, uma reduc¢éo de 6,3% na comparacdo com o 4T18. Essa reducdo se explica pelo menor valor de repasse do
FIES por parte do Governo Federal nesse ano comparado com 0 4T17, em func&o da reducdo da base de alunos do
programa. A geracao de caixa do trimestre seguiu robusta, no trimestre, representando uma conversao de EBITDA
em caixa superior ao proprio caixa gerado no trimestre.

SOBRE O GRUPO SER EDUCACIONAL

Fundado em 2003 e com sede no Recife, o Grupo Ser Educacional (B3 SEER3, Bloomberg SEER3:BZ e Reuters
SEER3.SA) é um dos maiores grupos privados de educacao do Brasil e lider nas regi6es Nordeste e Norte em alunos
matriculados. A Companhia oferece cursos de graduacéo, pés-graduacdo, técnicos e ensino a distancia e esta
presente em 26 estados e no Distrito Federal, em uma base consolidada de aproximadamente 150 mil alunos. A
Companhia opera sob as marcas UNINASSAU, UNINASSAU - Centro Universitario Mauricio de Nassau,
UNINABUCO - Centro Universitario Joaquim Nabuco, Faculdades UNINABUCO, Escolas Técnicas Joaquim Nabuco
e Mauricio de Nassau, UNIVERITAS/UNG, UNAMA - Universidade da Amazdnia e Faculdade da Amazbnia e
UNIVERITAS — Centro Universitario Universus Veritas e Faculdades UNIVERITAS, por meio das quais oferece 1.605
Cursos.

Este comunicado pode conter consideracdes futuras referentes as perspectivas do negécio, estimativas de resultados
operacionais e financeiros, e as perspectivas de crescimento do Grupo Ser Educacional. Estas sao apenas projecdes
e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo do Grupo Ser Educacional. Tais
consideracfes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgacéo arquivados pelo Grupo Ser Educacional e estédo, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso
prévio.
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ANEXOS - Demonstracdo de Resultados (Comparavel)

tracéo de Resultados - Conta . 4717 Var. (%) Var. (%) 2M17 Var. (%)
Comparavel 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 Comp: 2M18 M17

(Valores em RS ('000))

Receita de Venda de Bens efou Servicos ~ 488.780 412.287 18,6% 450.430 85%  1.847.993  1.655.695 11,6%
| Mensalidades de Graduagdo 459.072 386.740 18,7% 420.032 9,3%  1.731.307 1.566.726 10,5%
| Mensalidades de P6s Graduagdo 7.669 6.866 11,7% 7.582 1,1% 29.458 24.857 18,5%
| Mensalidades de Ensino Técnico 462 265 74,3% 434 6,6% 1581 1.051 50,4%
| MensalidadesdeEAD 18.483 9.560 93,3% 17.771 4,0% 70.786 32.984 114,6%
.~ Oouras 3.004 3513 -11,9% 4.611 -32,9% 14.861 15.304 -2,9%
_ Juros sobre mensalidades = 5.342 -100,0% ° 0,0% = 14.773 -100,0%
[Dedugdes sobrevendas | (168.713)  (102.950) 639%  (164.427) 26%  (585507)  (409.137) 43,1%
. Descontos e Bolsas (103.837) (46.417) 123,7% (101.347) 2,5% (334.580) (181.873) 84,0%
o PROUNL (45.479) (34.647) 31,3% (45.513) 01%  (171711)  (138.585) 23,9%
.~ FGEDUCeencargosFES (8.467) (11.317) -25,2% (8.172) 3,6% (36.024) (44.791) -19,6%
.~ Impostes (10.930) (10.569) 3.4% (9.395) 16,3% (43.192) (43.888) -1,6%
_ 320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9%  1.262.486  1.246.558 1,3%
[Custo dos Bens elou Servigos Vendidos " (149.961)  (155.364) 35%  (134.946) 111%  (576.990)  (556.645) 3,7%
| Pessoal eencargos (96.319) (103.921) -7,3% (88.561) 8,8% (380.387) (377.659) 0,7%
O Augueis (18.740) (22.122) -15,3% (17.362) 7.9% (75.275) (79.741) -5,6%
| Concessionaras (9.880) (10.121) -2,4% (8.936) 10,6% (37.361) (33.394) 11,9%
. Servicos de terceiros e Outros (9.961) (8.361) 19,1% (8.122) 22,6% (34.493) (26.134) 32,0%
| Depreciagdo e amortizagio (15.061) (10.839) 39,0% (11.965) 25,9% (49.474) (39.717) 24,6%
_ 170.106 153.973 10,5% 151.057 12,6% 685.496 689.913 -0,6%
PR oot ] o3 azerey Ak @esxy e (uosi) @9t 7%
IDespesas gerais e administrativas | (125.070) (128.014) -2,3% (97.869) 27,8% (446.849) (417.564) 7,0%
| Pessoaleencargos (35.760) (38.060) -6,0% (35.630) 0,4% (143.038) (136.062) 5,1%
| Servigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (10.018) (0.978) 0,4% (8.767) 14,3% (35.227) (32.453) 8,5%
| Publicidade (17.157) (28.157) -39,1% (14.134) 21,4% (83.548) (92.517) -9,7%
| Materiais de expediente e Aplicados (4.133) (4.255) -2,9% (3.510) 17,7% (17.557) (18.003) -2,5%
. PO (32.353) (26.794) 20,7% (18.321) 76,6% (88.243) (64.195) 37,5%
. ouwrs (18.661) (14.302) 30,5% (10.633) 75,5% (52.362) (48.961) 6,9%
| Depreciagdo e amortizagdo (6.988) (6.468) 8,0% (6.874) 1,7% (26.874) (25.373) 5,9%
Outras despesas operacionais, liquidas (2.263) (1.767) 28,1% (1.060) 113,5% (2.962) (1.541) 92,2%
_ 42.773 24.192 76,8% 52.128 -17,9% 235.685 270.808 -13,0%
| (+) Depreciagdo e Amortizagdo Ajustada 19.620 17.307 13,4% 18.839 4,1% 73.919 65.090 13,6%
_ 62.393 41.499 50,3% 70.967 -12,1% 309.604 335.898 -7,8%
_ (+) Despesas Nao-Recorrentes 3.824 9.525 -59,8% 12.175 -68,6% 34.000 21521 58,0%
 (+)Juros sobre acordos e Outros 4,539 25 18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
() Aluguéis Minimos Pagos (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (39.000) (39.000) 0,0%
_ 61.007 41.299 47,7% 75.387 -19,1% 320.130 331.500 -3,4%
| (-) Depreciagao e Amortizagdo Ajustada (19.620) (17.307) 13,4% (18.839) 4,1% (73.919) (65.090) 13,6%
_ 41.386 23.992 72,5% 56.548 -26,8% 246.210 266.410 -7,6%
. Resultado Financeiro (7.154) (14.977) 52,2% (12.943) -44,7% (27.074) (68.893) -60,7%
 (+)ReceitaFinanceira 18.445 15.638 18,0% 15.767 17,0% 74.396 65.834 13,0%
_ Jurossobreacordos e Outros 4,539 25 18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
' Rendimentos de aplicacdes financeiras 13.675 13.330 2,6% 15.186 -9,9% 55.276 42.444 30,2%
. ouwos 231 2283 -89,9% (1.414) -116,3% 3594 10.309 -65,1%
| (ODespesafFinanceia | (25:599) (30.615) -16,4% (28.710) 10,8%  (101.470)  (134.727) -24,7%
| Despesasdejuos (5.476) (7.435) -26,3% (5.813) -5,8% (23.133) (36.469) -36,6%
| Jurosdearrendamentos mercants (8.185) (8.365) 2,2% (8.232) -0,6% (33.017) (33.704) -2,0%
© Descontosconcedidos (4.790) (7.388) -35,2% (10.638) -55,0% (24.623) (34.743) -29,1%
| Variagdo Monetéria Passva (2.667) (3.632) -26,6% (2.572) 3,7% (10.492) (14.100) -25,6%
~ ouos (4.482) (3.795) 18,1% (1.454) 208,1% (10.205) (15.711) -35,0%
_ Imposto de Renda e Contribuigdo Social (2.514) (4.893) -48,6% (2.254) 11,5% (7.332) (4.440) 65,1%
_ Impostoderendae contribuicio social (18.050) (16.017) 12,7% (19.437) 7.1% (81.991) (83.156) 1,4%
© Incentivofiscal-Prouni 15.536 12.135 28,0% 17.183 -9,6% 74.659 79.467 6,1%
Lucro (Prejuizo) Liquido 33.105 4322 666,0% 36.931 104%  201.279 197.475 1,9%
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Demonstracédo de Resultados — Gerencial

Demonstracao de Resultado 4T17 Var. (%) Var. (%) M17 Var. (%)
Ajustado (Valores em R$ ('000)) Comparavel | 4T18 x 4T17 4718 x 3T18 Comparavel | 12M18 x 12M17
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 488.780 412.287 18,6% 450.430 8,5% 1.847.993 1.655.695 11,6%
Mensalidades de Graduacéo 459.072 386.740 18,7% 420.032 9,3% 1.731.307 1.566.726 10,5%
Mensalidades de P6s Graduagéo 7.669 6.866 11,7% 7.582 1,1% 29.458 24.857 18,5%
Mensalidades de Ensino Técnico 462 265 74,1% 434 6,5% 1.581 1.051 50,4%
Mensalidades de EAD 18.483 9.560 93,3% 17.771 4,0% 70.786 32.984 114,6%
3.094 3.513 -11,9% 4,611 -32,9% 14.861 15.304 -2,9%
ros sobre mensalidades - 5.342 -100,0% - 0,0% - 14.773 -100,0%

Dedugdes sobre vendas (168.713) (102.950) 63,9% (164.427) 2,6% (585.507) (409.137) 431%

(103.837) (46.417) 1237%  (101.347) 25%  (334580)  (181.873) 84,0%
(45.479) (34.647) 31,3% (45.513) -01%  (171.711)  (138.585) 23,9%
(8.467) (11.317) -25,2% (8.172) 3,6% (36.024) (44.791) -19,6%

(10.930) (10.569) 3,4% (9.395) 16,3% (43.192) (43.888) -1,6%
320.067 309.337 3,5% 286.003 11,9% 1.262.486 1.246.558 1,3%

(147.532) (151.961) -2,9% (127.731) 15,5% (560.320) (546.823) 2,5%

(96.319)  (101.930) -5,5% (81.346) 184%  (366.146)  (369.249) -0,8%
(18.740) (20.710) -9,5% (17.362) 7,9% (75.275) (78.329) -3,9%
(9.880) (10.121) 2,4% (8.936) 10,6% (37.361) (33.394) 11,9%
(9.961) (8.361) 19,1% (8.122) 22,6% (34.493) (26.134) 32,0%
Depreciagéo e amortizagdo (12.632) (10.839) 16,5% (11.965) 5,6% (47.045) (39.717) 18,5%
1284 1s7aTe 9% 1822 o0% 70165 699735 0%
Margem Bruta Gerencial 53,9% 50,9% 30p.p. 55,3% -14p.p. 55,6% 56,1% -0,5p.p.
Despesas/Receitas Operacionai (123.509) (123.659) -0,1% (93.969) 31,4% (430.052) (407.406) 5,6%

(34.360) (36.174) -5,0% (33.260) 33% (132.450) (130.049) 1,8%
sy eem  doaw  eae  mee  @se o

Materiais de expediente e Aplicados (4.133) (4.255) -2,9% (3.510) 17,7% (17.557) (18.003) -2,5%

Outros (18.661) (11.567) 61,3% (10.523) 77,3% (50.844) (45.400) 12,0%

B (32.353) (26.794) 20,7% (18.321) 76,6% (88.243) (64.195) 37,5%

(c50 (c460 (74 ww e Gsan)

(17.157) (28.157) -39,1% (14.134) 214% (83.548) (92.517) -9,7%
Outras despesas operacionais, liquidas (2.263) (1.767) 28,1% (1.060) 113,5% (2.962) (1.541) 92,2%

Lucro operacional Gerencial 49.026 33.717 45,4% 64.303 -23,8% 272.113 292.329 -6,9%

(+) Deprec ortizacéo 17.192 17.307 -0,7% 18.839 -8,7% 71.491 65.090 9,8%
(+) Juros sobre acordos e Outros 4.539 25 18382,4% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%

EBITDA Ajustado 61.007 41.299 47,7% 75.387 -19,1% 320.130 331.500 -3,4%

a
id
(17.192) (17.307) -0,7% (18.839) -8,7% (71.491) (65.090) 9,8%
43.815 23.992 82,6% 56.548 -22,5% 248.639 266.410 -6,7%

Resultado Financeiro (7.154) (14.977) -52,2% (11.402) -37,3% (25.533) (68.893) -62,9%

(121.246) (121.892) -0,5% (92.909) 30,5% (427.090) (405.865) 5,2%

5 =

(-) Aluguéis Minimos Pagos (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (39.000) (39.000) 0,0%
= =

(+) Receita Financeira 18.445 15.638 18,0% 17.308 6,6% 75.937 65.834 15,3%
4.539 25 18380,8% 1.995 127,5% 15.526 13.081 18,7%
13.675 13.330 2,6% 15.186 -9,9% 55.276 42.444 30,2%
231 2.283 -89,9% 127 81,9% 5.135 10.309 -50,2%
(25.599) (30.615) -16,4% (28.710) 10,8%  (101.470)  (134.727) 24,7%
(5.476) (7.435) -26,3% (5.813) 5,8% (23.133) (36.469) -36,6%
(8.185) (8.365) -2,2% (8.232) -0,6% (33.017) (33.704) -2,0%
(4.790) (7.388) -35,2% (10.638) -55,0% (24.623) (34.743) -29,1%
(2.667) (3.632) -26,6% (2572) 3,7% (10.492) (14.100) -25,6%
(4.482) (3.795) 18,1% (1.454) 208,1% (10.205) (15.711) -35,0%
41.872 18.740 123,4% 52.901 -20,8% 246.580 223.436 10,4%
contribuigéo social
(2.955) (2.702) 9,4% (3.043) -2,9% (8.667) (6.315) 37,2%
(18.491) (13.826) 33,7% (20.226) -8,6% (83.326) (85.031) -2,0%
15.536 12.135 28,0% 17.183 -9,6% 74.659 79.467 6,1%

Imposto de renda e contribui¢do social diferidos - (1.011) -100,0% - 0,0% = (751) -100,0%

38.916 16.037 142,7% 49.858 -21,9% 237.914 217.121 9,6%
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Balanco Patrimonial

Balango Patrimonial - ATIVO (valores em R$ (000)) 3112/2018 | 311122017 | V2T (%)
Dez18 x Dez17

Ativo Total 2.429.560 2.507.874 -3,1%
Ativo Circulante 1.143.639 1.265.461 -9,6%
Caixa e Equivalentes de Caixa 314.731 279.286 12,7%
Titulos e valores mobiliarios 606.167 632.427 -4,2%
Contas a receber de clientes 185.560 317.358 -41,5%
Tributos a recuperar 8.254 11.544 -28,5%
Outros Ativos 28.927 24.846 16,4%
Ativo Néo Circulante 1.285.921 1.242.413 3,5%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.285.921 1.242.413 3,5%
Contas a receber de clientes 28.867 11.709 146,5%
Outros Ativos 29.380 23.343 25,9%
Ativos de indenizagao 112.015 112.015 0,0%
Aplicacbes Financeiras 1.401 - 0,0%
Intangivel 424.367 428.511 -1,0%
Imobilizado 689.891 666.835 3,5%
Balanco Patrimonial - PASSIVO (Valores em R$ ('000)) Vvar. (%)
Dez18 x Dez17
Passivo Total 959.017 999.484 -4,0%
Passivo Circulante 407.265 295.187 38,0%
Fornecedores 33.921 31.422 8,0%
Compromissos a Pagar 82.770 80.720 2,5%
Empréstimos e financiamentos 24.970 26.569 -6,0%
Debéntures 108.476 2.636 4015,2%
Salarios e encargos sociais 73.692 74.831 -1,5%
Tributos a recolher 15.648 16.220 -3,5%
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil 17.209 16.446 4,6%
Juros sobre Capital Préprio / Dividendos a pagar 27.119 27.034 0,3%
Outros Passivos 23.460 19.309 21,5%
Passivo N&o Circulante 551.752 704.297 -21,7%
Empréstimos e financiamentos 63.880 87.410 -26,9%
Debéntures 108.892 198.245 -45,1%
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil 221.050 227.794 -3,0%
Compromissos a pagar 34.684 63.566 -45,4%
Tributos a recolher 1.154 1.777 -35,1%
Provisdo para contingéncias 119.759 121.845 -1,7%
Outros Passivos 28858 3.660 -36,3%
Patriménio Liquido Consolidado 1.470.543 1.508.390 -2,5%
Capital Social Realizado 987.549 987.549 0,0%
Reservas de Lucros 548.521 527.295 4,0%
Acbes em Tesouraria (65.527) (6.454) 915,3%
Total do Passivo e do Patrimonio Liquido 2.429.560 2.507.874 -3,1%
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Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa (Valores em R$ ("000))

31/12/2018

31/12/2017

ser

educaciona

Var. (%)
dez18 x dez17

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do I.R.

e da Cont. Social
Depreciagdes e Amortizagdes
Proviséo (Reversao) para Contingéncias
Ajuste a valor presente do contas a receber
Provisédo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa
Baixa de ativos ndo circulantes
Juros e Variacao Cambial Liquida

Lucro Liquido Ajustado

Variacdes nos Ativos e Passivos
Contas a Receber de Clientes
Tributos a Recuperar
Outros ativos
Fornecedores
Salarios, encargos e Contr. Social
Tributos a recolher
Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Recolher
Outros passivos
Caixa aplicado nas (gerado pelas) operagdes
Outros
Juros pagos de empréstimos e arrendamentos
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos
Caixa Liquido Atividades Operacionais

Caixa Liquido Atividades de Investimento
Titulos e valores mobiliarios
Adicoes ao imobilizado
Adicdes ao intangivel
Aquisicdo de Controladas

Caixa Liquido Atividades de Financiamento
Caixa recebido pela emissao de acdes
Captacao de Debéntures
Amortizacdo de debéntures
Amortizacdo de empréstimos e financiamentos
Amortizacdo de arrendamentos mercantis
Acbes em Tesouraria
Dividendos

Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes
Saldo Final de Caixa e Equivalentes

Variacdo de caixa e Titulos e Valores Mobiliarios

21

208.611

76.348

(2.086)
2.727
88.243
2.066
66.404
442.313

(6.541)
(28)
3.290
(11.519)
2.499
(1.139)
(1.195)
(1.273)
2.824
435.772
(47.042)
(40.983)
(6.059)
388.730

(108.390)
26.260
(83.396)
(13.930)
(37.324)

(244.895)

(25.630)
(5.981)
(154.752)
(58.532)

35.445
279.286
314.731

9.185

201.915

65.090
1.499
64.195
9.092
78.239
420.030

6.933
21.228
(786)
(16.599)
1.688
2.958
(4.038)
2.197
285
426.963
(70.365)
(63.728)
(6.637)
356.598

(443.794)
(294.880)
(98.035)
(12.331)
(38.548)

304.446
387.549
196.335

(153.510)

(86.399)
(5.295)

(34.234)

217.250
62.036
279.286

512.130

3,3%

17,3%
N.M.
N.M.

37,5%

-77,3%
-15,1%
5,3%

N.M.
-100,1%
N.M.
-30,6%
48,0%
-138,5%
-70,4%
N.M.
890,9%
2,1%
-33,1%
-35,7%
-8,7%
9,0%

-75,6%
-108,9%
-14,9%
13,0%
-3,2%

-180,4%
-100,0%
-100,0%
-100,0%
-70,3%
13,0%
0,0%
71,0%

-83,7%
350,2%
12,7%

-98,2%
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Demonstracdo de Resultados — Contabil

Sem a reclassificacéo da receita de juros conforme IFRS 15 nos 4T17 e 12M17.

Demonstracao de Resultados - Conta . (¥ . (¥ - (Y
- 1 aT17 Var. (%) Var. (%) M1 Var. (%)

(Valores em R$ ("000)) 4T18 x 4T17 4T18 x 3T18 12M18 x 12M17
Receita de Venda de Bens efou Servicos 488.780 406.945 20,1% 450.430 85%  1.847.993  1640.922 12,6%
' Mensalidades de Graduagdfo 459.072 386.740 18,7% 420.032 9,3%  1.731.307 1.566.726 10,5%
| Mensalidades de Pés Graduagdo 7.669 6.866 11,7% 7.582 1,1% 29.458 24.857 18,5%
| Mensalidades de Ensino Técnico 462 266 74,0% 434 6.6% 1.581 1.051 50,4%
| MensalidadesdeEAD 18.483 9.560 93,3% 17.771 4,0% 70.786 32.984 114,6%
~ouas 3.004 3513 -11,9% 4611 -32,9% 14.861 15.304 -2,9%
[Deducses sobrevendas | (168.713)  (102.950) 639%  (164.427) 26%  (585.507)  (409.137) 43,1%
[ Descontos e Bolsas 0 (103.837) (46.417) 1237%  (101.347) 25%  (334.580)  (181.873) 84,0%
o PROUNL (45.479) (34.647) 31,3% (45.513) 01%  (171711)  (138.585) 23,9%
.~ FGEDUCeencargosFIEES (8.467) (11.317) -25,2% (8.172) 3,6% (36.024) (44.791) -19,6%
Cmpostes (10.930) (10.569) 3,4% (9.395) 16,3% (43.192) (43.888) -1,6%
_ 320.067 303.995 5,3% 286.003 11,9%  1.262.486 1231785 2,5%
[Custo dos Bens elou Servigos Vendidos " (149.961)  (155.364) -35%  (134.946) 111%  (576.990)  (556.645) 3,7%
["Pessoaleencargos 0 (96.319)  (103.921) -7,3% (88.561) 88%  (380.387)  (377.659) 0,7%
C Augueis (18.740) (22.122) -15,3% (17.362) 7.9% (75.275) (79.741) -5,6%
. Concessiondrias (9.880) (10.121) -2,4% (8.936) 10,6% (37.361) (33.394) 11,9%
| Sewigosdefterceirose Outros (9.961) (8.361) 19,1% (8.122) 22,6% (34.493) (26.134) 32,0%
[ Depreciagéo e amortizagdo = (15.061) (10.839) 39,0% (11.965) 25,9% (49.474) (39.717) 24,6%
Moo U I ot wses  wws 1o Lew  essdes 6140 1%
_ (127.333) (129.781) -1,9% (98.929) 28,7%  (449.811)  (419.105) 7,3%
IDespesas gerais e administrativas | (125.070) (128.014) -2,3% (97.869) 27,8%  (446.849)  (417.564) 7,0%
| Pessoaleencargos (35.760) (38.060) -6,0% (35.630) 0,4% (143.038) (136.062) 5,1%
 Servigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (10.018) (9.978) 0.4% (8.767) 14,3% (35.227) (32.453) 8.5%
. Publicidade (17.157) (28.157) -39,1% (14.134) 21,4% (83.548) (92517) -9,7%
| Materiais de expediente e Aplicados (4.133) (4.255) -2.9% (3.510) 17,7% (17.557) (18.003) -2,5%
. PO (32.353) (26.794) 20,7% (18.321) 76,6% (88.243) (64.195) 37,5%
. ouws (18.661) (14.302) 30,5% (10.633) 75,5% (52.362) (48.961) 6,9%
| Depreciagio e amortizagdso (6.988) (6.468) 8,0% (6.874) 1,7% (26.874) (25.373) 5,9%
Outras despesas operacionais, liquidas (2.263) (1.767) 28,1% (1.060) 113,5% (2.962) (1.541) 92,2%
_ 42.773 18.850 126,9% 52.128 -17,9% 235.685 256.035 -7,9%
| (+) Depreciagdo e Amortizagdo Ajustada 19.620 17.307 13,4% 18.839 4,1% 73.919 65.090 13,6%
EsmOA 62.393 36.157 72,6% 70.967 121%  309.604 321.125 -3.6%
| (+) Despesas Nao-Recorrentes 3.824 9.525 -59,8% 12.175 -68,6% 34.000 21.521 58,0%
 (+) Juros sobre Mensalidades e Acordos 4,539 5.367 -15,4% 1.995 127,5% 15.526 27.854 -44,3%
 (-)Auguéis Minimos Pagos (9.750) (9.750) 0,0% (9.750) 0,0% (39.000) (39.000) 0,0%
EBITDA Ajustado 61.007 41.299 47,7% 75.387 191%  320.130 331.500 -3,4%
_ (-) Depreciagdo e Amortizagdo Ajustada (19.620) (17.307) 13,4% (18.839) 4,1% (73.919) (65.090) 13,6%
_ 41.386 23.992 72,5% 56.548 -26,8% 246.210 266.410 -7,6%
 Resultado Financeio (7.154) (9.635) -25,7% (12.943) -44,7% (27.074) (54.120) -50,0%
| (¥ ReceitaFinanceira 18.445 20.980 12,1% 15.767 17,0% 74.396 80.607 7,7%
| Juros sobre mensalidades e acordos 4.539 5.367 -15,4% 1.995 127,5% 15.526 27.854 -44,3%
_ Rendimentos de aplicages financeiras 13.675 13.330 2,6% 15.186 9,9% 55.276 42.444 30,2%
. owos 231 2.283 -89,9% (1.414) -116,3% 3.594 10.309 -65,1%
| ()DespesaFinanceia  (25:599) (30.615) -16,4% (28.710) -10,8%  (101.470)  (134.727) -24,7%
. Despesasdejuos (5.476) (7.435) -26,3% (5.813) 5,8% (23.133) (36.469) -36,6%
| Jurosdearrendamentos mercants (8.185) (8.365) 2,2% (8.232) 0,6% (33.017) (33.704) -2,0%
© Descontos concedidos (4.790) (7.388) -35,2% (10.638) -55,0% (24.623) (34.743) -29,1%
| Variagho Monetéria Passva (2.667) (3.632) -26,6% (2.572) 3,7% (10.492) (14.100) -25,6%
. owos (4.482) (3.795) 18,1% (1.454) 208,1% (10.205) (15.711) -35,0%
_ Imposto de Renda e Contribuicdo Social (2.514) (4.893) -48,6% (2.254) 11,5% (7.332) (4.440) 65,1%
© Impostoderendae contribuicdo social (18.050) (16.017) 12,7% (19.437) 7,1% (81.991) (83.156) -1,4%
© Incentivofiscal-Prouni 15536 12135 28,0% 17.183 -9,6% 74.659 79.467 -6,1%
Lucro (Prejuizo) Liquido 33.105 4322 666,0% 36.931 1104%  201.279 197.475 1,9%
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