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Primeiros passos de uma jornada de longo prazo

Toda jornada, por mais desafiante que seja, sempre comeca de forma bastante modesta. Mas
0S primeiros passos ja sdo um indicador importante, pois comecam a delinear o caminho a ser
percorrido. NOs, na Anima, ndo acreditamos em atalhos de curto prazo, por isto buscamos
sempre garantir que cada passo represente uma evolucdo solida sobre os desafios que vao
aparecendo ao longo de nossa histéria. Em 2016 elegemos algumas prioridades que, de um lado
reforcavam nosso posicionamento e principios, e de outro representavam importantes alavancas
para um novo ciclo sustentavel de geracdo de valor para nossos alunos, professores,
colaboradores e acionistas.

Viabilizando a escolha pela qualidade: resultados significativos na captacéo de alunos
gue ndo dependem de financiamento

Entre estas principais alavancas de valor estava a retomada do nosso crescimento, tanto pela
via organica, quanto através de aquisicfes. O fechamento deste primeiro trimestre comeca a
refletir os resultados de todo este trabalho. Retomamos o0 crescimento de NOSSO processo
seletivo, matriculando cerca de 24 mil novos alunos de graduacao. Isto representa um avanco
de +17,8% de ingressantes de graduacdo em nosso Ultimo processo seletivo versus o mesmo
periodo do ano passado, ou +7,8% excluindo as aquisi¢cdes de Una Bom Despacho e Uberlandia
(Instituto Politécnico que também se tornou Una a partir de abril) que passaram a ser
consolidadas somente no segundo semestre de 2016. Este avanco é fruto da consolidacao de
nosso posicionamento de qualidade, da reorganizacdo de nossa area comercial e da revisao de
nossas praticas de precos e politicas de acesso para aumentar a nossa atratividade: curso a
Curso, campus a campus.

Vale destacar que conseguimos este crescimento, mesmo reduzindo significativamente nossa
exposicao aos programas de financiamento estudantil, que neste trimestre responderam por
15,9% da captacéao total (sendo 11,4% de FIES e 4,6% de financiamento privado). Isto representa
aproximadamente metade do que vinhamos observando ao longo de 2015 e 2016. Crescemos
cerca de 41% os ingressantes regulares, que pagam suas mensalidades sem a necessidade de
financiamento estudantil. Com isto, fechamos o 1T17 com um solido crescimento de nossa
receita liquida consolidada (+11,6% versus o 1T16) conciliando a retomada do crescimento na
captacdo de novos alunos, inclusive nas operac¢des adquiridas no ano passado, com uma
evolucéo saudavel de nossa mensalidade média, apesar do aumento de bolsas e descontos no
periodo.
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Crescimento da Margem Bruta e Aquisi¢cdes gerando valor

Receita Liquida 255,2 11,6% 204,4 0,8% 44,7 112,9% 6,1 22,8%

Lucro Bruto (excl. deprec/amort) 129,9 16,1% 107,9 3,8% 19,8 210,1% 2,2 44,9%

Mg. Bruta 50,9% 2,0 p.p. 52,8% 1,5 p.p. 44,3% 13,9 p.p. 35,8% 5,5 p.p.

Resultado Operacional 92,3 15,1% 86,2 7,3% 10,8 533,8% -4,6 156,1%
Mg. Operacional 36,2% 1,1 p.p. 42,1% 2,5p.p. 24,1% 16,0 p.p. -75,4% -39,3 p.p.
EBITDA Ajustado 73,9 9,6%

Mg. EBITDA 29,0% -0,5 p.p.

Resultado Liquido Ajustado 50,4 -5,1%

Mg. Liquida 19,8% -3,5 p.p.

1 AquisicOes considerada: Sociesc Fev-16, UNABom Despacho Jul-16, ACAD Set-16 e Instituto Politécnico Out-16
2 Inclui HSM/ACAD, GIT, Ebradi

A evolucao de nossas margens vem de um conjunto de acdes, entre as principais: i) implementar
uma versao atualizada de nosso modelo académico (iniciado em 2016); ii) otimizar a cobertura
geografica de nossos campi; iii) capturar as sinergias mapeadas nos processos de integracao
das recentes aquisi¢cdes e iv) continuar centralizando processos comuns a todas as nossas
unidades que possam se traduzir em ganhos de escala. E tudo isto sem abrir m&o de nossa
esséncia, nossos principios e de nossa proposta de qualidade académica.

Neste primeiro trimestre, comecamos a ver de forma mais nitida os efeitos positivos destas
acoes. No segmento de ensino, excluindo aquisicdes, vemos uma evolugao consistente, tanto
em nossa margem bruta (+1,5pp), quanto em margem operacional (+2,5pp). Ja as aquisi¢cdes
contribuiram com R$10,8 milh6es para nosso resultado operacional (versus R$1,7 milhdes no
1T16), demonstrando nossa disciplina e capacidade de execucao dos processos pos M&A. Com
isto, chegamos a um EBITDA Ajustado de R$73,9 milhdes no 1T17 (+9,6% vs. 1T16) e uma
margem EBITDA de 29,0%. O pequeno recuo (-0,5pp) versus o mesmo periodo de 2016 esta
impactado pelo Pronatec (1T16 foi o ultimo trimestre com uma contribuicdo positiva de R$2,9
milhdes deste programa). Assim continuamos otimistas com relagdo a nossa capacidade de
reverter esta tendéncia ao longo dos préximos trimestres deste ano.

Olhando para frente, temos plena consciéncia de que estamos apenas no inicio desta jornada, e
que ajustes de rota certamente serdo necessarios. Mas 0s primeiros resultados nos dao animo
para continuar caminhando, com passos cada vez mais firmes, certos de que estamos na direcao
correta. A construcdo de um projeto coletivo de educacdo de qualidade requer resiliéncia e
persisténcia, mas estas séo definitivamente caracteristicas marcantes de todos os que trabalham
na Anima. Assim continuamos avancando, todos os dias, nesta aventura que é Transformar o
Pais pela Educacao.
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DESEMPENHO OPERACIONAL

ENSINO SUPERIOR

Apresentamos no 1T17 uma base de 99,0 mil alunos, o que representa, ja consolidando as
recentes aquisicoes realizadas em 2016, um crescimento de 3,8% comparado ao 1T16.
Excluindo o efeito das novas aquisicoes (UNA Bom Despacho e Instituto Politécnico), somamos
91,5 mil alunos, uma queda de 4,0% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, devido
principalmente a uma reducao de 2,0 mil alunos de graduacéo e 1,2 mil alunos de ensino basico

e técnico.
%o
xDs
95.368 7 9054
1T16 1T17
m Graduacao Po6s-Graduagéo
EAD m Ensino Basico e Técnico
Aquisicao
Graduagao? 83.027 79.196 76.950 74.109 81.011 -2,4% 9,3%
Po6s-Graduacgéo 5.315 5.698 5.954 5.508 5.321 0,1% -3,4%
EAD 4.316 4.443 4.241 3.949 4.164 -3,5% 5,4%
Ensino Basico e Técnico 2.710 2.580 1.732 878 1.046 -61,4% 19,1%
Total 95.368 91.917 88.877 84.444 91.542 -4,0% 8,4%
Graduacao? 83.027 79.196 81.303 80.507 88.423 6,5% 9,8%
P6s-Graduacéo 5.315 5.698 5.954 5.508 5.321 0,1% -3,4%
EAD 4.316 4.443 4.241 3.949 4.164 -3,5% 5,4%
Ensino Basico e Técnico 2.710 2.580 1.732 878 1.046 -61,4% 19,1%
Total 95.368 91.917 93.230 90.842 98.954 3,8% 8,9%

1 Exclui aquisicdes da Una Bom Despacho (Jul-16) e Instituto Politécnico (Out-16)
2 Inclui cursos hibridos
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Base de Alunos Graduacao

A base de alunos de graduacgéo no 1T17 foi de 88,4 mil alunos, ou 6,5% maior em relacao a base
do 1T16, ja considerando a consolidacdo das recentes aquisicdes. Excluindo este efeito,
teriamos 81,0 mil alunos, o que representa uma queda de 2,4% versus o mesmo periodo do ano
anterior.

Base de Alunos

wlo Captacéo a0l
~2 40 ‘\'61 0/ X 1 )
T~ — 155 7
83,0 81,0 83,0 884 24,0
20,3 21.9 20,3
7,4 2,0
Organico Aquisicoes Total Organico Aquisicoes Total
ml1T16 =1T17 m1T16 =1T17

Matriculamos 24,0 mil novos alunos, o que representa um crescimento de 17,8% versus 2016-1.
Excluindo a Una Bom Despacho e Inst. Politécnico que ainda ndo estavam sendo consolidadas
neste mesmo periodo do ano passado e que contribuiram com 2,0 mil novos ingressantes,
crescemos 7,8%.

Evaséo 1T
Quanto a evasado, 7,5 mil alunos abandonaram seus
cursos, ou 9,4% da base de alunos. Isto representa uma
12,1% 13,1% 9.4% melhora de 3,7pp versus o mesmo periodo do ano
J passado, devido principalmente aos esforcos e
l resultados da Diretoria de Relacionamento com o Aluno.
1T15 1T16 1T17
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Fluxo de alunos - Graduacéo
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Base de Alunos Pés-Graduacéo - O numero de alunos matriculados na pés-graduacao no 1T17
foi de 5,3 mil alunos, em linha com o 1T16.

Base de Alunos Ensino Basico e Técnico - Apresentamos no 1T17 1,0 mil alunos no ensino
basico e técnico, que inclui a Escola Técnica Tupy (ETT), o Colégio Tupy (COT) e a Escola
Internacional de Floriandpolis, além de 84 alunos remanescentes do Pronatec que concluiréo
seus cursos no inicio de 2017. A reducdo de alunos observada ao longo de 2016 se deu
exclusivamente pelo encerramento do Pronatec.

Base de Alunos EAD - Apresentamos no 1T17 4,2 mil alunos matriculados no EAD entre cursos
de graduacéo, pés-graduacéo e técnico.
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Financiamento Estudantil

Neste Ultimo processo seletivo tivemos uma reducdo importante tanto de novos ingressantes
qguanto de base de alunos que utilizam algum tipo de financiamento estudantil. Enquanto o total
de alunos financiados representou somente 15,9% da captacao (vs. 29,3% no 2016-1), vimos a
base de alunos financiado recuar para 36,4% (vs. 42,1% no 2016-1)

Tivemos até o momento cerca de 2,7 mil (-32,7% versus o 2016-1) novos alunos com contratos
de FIES, o programa de financiamento do governo federal, o que representou 11,4% do total de
captacao até o momento. Com isto, iniciamos o semestre com 26,8 mil alunos financiados pelo
FIES, ou 30,3% da base total de alunos. Importante ressaltar que o prazo de aditamento de
contratos de FIES para este primeiro semestre segue até 31 de maio de 2017, podendo ainda
haver alguma variagédo neste namero.

1
|
RSN I At %// I
N xb ) 20,3 ¢4 20,3 |
78 ! I
5 43 7, 13,9 1 I
86 70 ¢ 98 : I
j 19 11 . 20 | I
— 1 :
Fies + Financ. N&o Captacéo Alis + 1 Captacdo |
Prouni Privado! Financiados Politécnico Total |

L-----

m1T16 1T17

1 PraValer + Ampliar

Seguimos também fomentando diferentes modalidades de financiamento privado. Hoje, além dos
produtos tradicionais do PraValer, nos quais o risco de crédito sobre os recebiveis sdo 100%
transferidos para a Ideal Invest, temos testado também uma modalidade onde o aluno passa por
todo o processo de “credit score” do PraValer tradicional, mas ndos aprovamos
discricionariamente alguns alunos incrementais, mantendo, portanto, o risco de crédito em nosso
balanco. Em paralelo, temos testado em pequena escala um modelo de financiamento 100%
proprio, o Ampliar. A soma de todos estes produtos de financiamento privado chegou a 1,1 mil
novos ingressantes neste 1T17 (-42,7% vs. 2016-1), ou 4,6% do total de captacéo, dos quais 0,3
mil alunos utilizando nosso proprio balanco. Ja em nossa base de alunos, temos hoje 5,3 mil
alunos com financiamento privado, 6,0% da base de graduacdo, sendo que somente 0,5 mil
alunos nas modalidades que utilizam nosso préprio balanco.
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Financiamento Estudantil Financiamento Estudantil
-- Captagéao Total -- -- Base de Alunos --

51,0% 29,9%
33,4% 48,4%

437%  43,4%
29,3% ~— ° 421% 40,49 oo
29,9% A%
\

1.644

320

51347 (6 0%

2014-2 2015-1 2015-2 2016-1 2016-2 2017-1 2014-2 2015-1 2015-2 2016-1 2016-2 2017-1
= FES Financ. Privado e==%;Base

= FES Financ. Privado e===%,Captacao Total

* Com Sao Judas a partir de 2014.2, Sociesc a partir de 2016.1, UNA Bom Despacho e Instituto Politécnico a partir de 2016.2.

Seguimos buscando alternativas de financiamento estudantil que permitam um acesso cada vez
mais amplo as nossas instituicdes de ensino, mas sempre balanceando nossos objetivos de curto
prazo com uma utilizacdo responsavel de capital de giro e gestédo de risco para a companhia.
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Qualidade Académica

Conforme divulgamos no 4T16, nossos

indices académicos do MEC confirmam o

posicionamento de qualidade diferenciada da Anima, majoritariamente com cursos e instituicdes
com nota 4 (escala de 1 a 5), reforcando assim, a efetividade do nosso modelo académico, e
nosso compromisso de melhoria continua da qualidade do ensino oferecido aos nossos alunos.

Como os ciclos de avaliagbes do MEC s&o anuais, ndo existem novas informagdes comparado
ao resultado divulgado no 4T16. Desta forma, maiores informacdes referentes aos ultimos
indices académicos podem ser encontradas no resultado do 4T16. Abaixo um resumo com 0s

principais indices académicos.

IGC Ponderado?

3,08 3,22 315 3,15
247 2,512,555 2,602,61 2,66

Anima Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas
m|GC - 2013 IGC -2014 =|GC- 2015

! Valores do IGC das IES mantidas ponderado pelo nimero de alunos.

Enade 2015

56% 52%

Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas

Anima

mFaixas le 2 Faixa3 w®mFaixas4eb

CPC 2015

1%  mvml [ 8% |
Anima Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas
mFaixas le 2 Faixa3 w®mFaixas4eb

Conceito de Curso (CC) Anima

86%

14%

e .

Nota 1 a2 Nota 3 Nota4 a5

(35 avaliagdes in loco realizadas nos dltimos 12 meses)

* Valores da Anima nao incluem as aquisi¢oes realizadas ao longo de 2016 (Sociesc - fev’'16; Bom Despacho - jul’16; Instituto Politécnico -

out’16)
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Os resultados financeiros da companhia estao divididos em dois segmentos:

)] Ensino — que inclui, além do Ensino Superior presencial (graduacéo e poés), o EAD, o
Ensino Basico e o Ensino Técnico.

i) Outros Negdcios — que inclui nossa Vertical de Gestdo, HSM, além dos resultados da
area de Gestao e Inovacao Tecnologica (GIT) da Sociesc. Neste trimestre passamos
a incluir também a Escola Brasileira de Direito (EBRADI).

Os resultados trazem reclassificagdes importantes entre contas de nossa demonstracao de
resultados, ja refletidas nos resultados divulgados no 3T16. Em primeiro lugar, passamos a incluir
em nossas demonstracdes financeiras os efeitos da Medida Provisoéria 741, que transferiu para
as instituicbes de ensino as despesas com agentes financeiros do FIES. Isto representa 2%
sobre o total das mensalidades repassadas pelo governo para todos os contratos novos e
aditados a partir da competéncia do segundo semestre de 2016. Este valor passou a compor o
total de descontos, bolsas e deducdes de nossa DRE. Da mesma forma, e considerando que
sdo deducdes de natureza semelhante, os valores referentes a contribuicdo ao FGEDUC e ao
PraValer, que antes eram classificados como Outras Despesas Operacionais, também passaram
a ser tratados como redutores da receita liquida. Para tornar as informacg8es apresentadas
comparaveis, todas as tabelas e analises apresentadas neste relatério consideram esta
reclassificacédo retroativamente ao ano de 2016. Os valores e impactos nas principais contas
estdo destacados na tabela abaixo:

Descontos, Dedu¢des & Bolsas (94,8) -41,3% (5,6) (100,4) -44,9% (136,0) -54,6%
Receita Liquida 229,4 100,0% (5,6) 223,8 100,0% 249,1 100,0%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 116,0 50,6% (5,6) 110,4 49,3% 127,8 51,3%
Despesas Gerais & Administrativas (23,9) -10,4% 5,6 (18,3) -8,2% (20,9) -8,4%
- Qutras (8,0) -3,5% 5,6 (2,4) -1,1% (3,6) -1,5%
Resultado Operacional 82,0 35,8% 0,0 82,0 36,7% 96,9 38,9%
Descontos, Deducgdes & Bolsas (95,1) -40,6% (5,6) (200,7) -44,0% (136,0) -53,3%
Receita Liquida 234,4 100,0% (5,6) 228,7 100,0% 255,2 100,0%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 117,5 50,1% (5,6) 111,9 48,9% 130,2 51,0%
Despesas Gerais & Administrativas (27,0) -11,5% 5,6 (21,4) -9,4% (27,1) -10,6%
- Qutras (8,3) -3,5% 5,6 (2,7) -1,2% (4,2) -1,6%
Resultado Operacional 80,2 34,2% 0,0 80,2 35,1% 92,6 36,3%

1 Reclassificagéo referente ao 1T16. Mudanca na contabilizagéo a partir do 3T16.
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Resultados do 1T17

Receita Bruta 396,8 155,5% 390,1 156,6% 6,7 110,4%

Descontos, Deducbes & Bolsas (136,0) -53,3% (136,0) -54,6% 0,0) -0,1%

Impostos & Taxas (5,6) -2,2% (5,0) -2,0% (0,6) -10,3%

Receita Liquida 255,2 100,0% 249,1 100,0% 6,1 100,0%

Total de Custos (125,3) -49,1% (121,4) -48,7% (3,9 -64,2%
- Pessoal (90,5) -35,5% (89,6) -36,0% 0,9) -14,6%
- Senicos de Terceiros (7,6) -3,0% (5,9) -2,4% 1,7 -28,0%
- CMV 0,5) -0,2% 0,0 0,0% 0,5) -7,7%
- Aluguel & Ocupagéo (20,6) -8,1% (20,3) -8,1% 0,3) -5,5%
- Outras (6,1 -2,4% (5,6) -2,3% (0,5) -8,5%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 129,9 50,9% 127,8 51,3% 2,2 35,8%

Despesas Comerciais (15,6) -6,1% (14,8) -5,9% 0,8) -13,1%
- PDD (8,9) -3,5% (8,5) -3,4% 0,4) -6,5%
- Marketing 6,7) -2,6% 6,3) -2,5% 0,4) -6,6%

Despesas Gerais & Administrativas (27,1) -10,6% (20,9) -8,4% (6,2) -101,4%
- Pessoal (18,2) -7,1% (13,7) -5,5% (4,5) -74,7%
- Senicos de Terceiros (3,7) -1,4% (2,9 -1,2% 0,7 -12,0%
- Aluguel & Ocupagéo (1,0) -0,4% 0,7) -0,3% 0,3) -5,3%
- Outras 4,2) -1,6% (3,6) -1,5% (0,6) -9,4%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,0 0,4% 0,8 0,3% 0,2 3,1%
- ProvisGes 0,8) -0,3% 0,7) -0,3% 0,0 -0,4%
- Impostos & Taxas 0,5) -0,2% 0,5) -0,2% 0,1) -1,0%
- Outras receitas operacionais 2,3 0,9% 2,0 0,8% 0,3 4,5%

Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1 1,6% 4,1 1,6% 0,0 0,0%

Resultado Operacional 92,3 36,2% 96,9 38,9% (4,6) -75,4%
- Despesas Corporativas (18,4) -7,2%

EBITDA Ajustado 73,9 29,0%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1) -1,6%
(-) ltens N&o-Recorrentes * 0,6) -0,2%

EBITDA 69,3 27,1%

Depreciagdo & Amortizagéo (10,9) -4,3%

EBIT 58,4 22,9%

Resultado Financeiro Liquido (8,8) -3,5%

EBT 49,6 19,4%

Imposto de Renda & CSLL 0,3 0,1%

Re‘sult-ado L|9U|do Antes dos 49,9 19.5%

Acionistas Ndo Controladores

Participagdo dos acionistas ndo controladores 0,0 0,0%

Resultado Liguido 49,9 19,5%

(-) ltens Né&o-Recorrentes 2 0,6 0,2%

Resultado Liguido Ajustado 50,4 19,8%

1 itens Nao Recorrentes que impactam no EBITDA.
2 tens N&o Recorrentes que impactam no Resultado Liquido.
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DESEMPENHO FINANCEIRO = ENSINO

Receita Bruta 390,1 156,6% 328,6 146,9% 18,7%
Descontos, Deducgfes & Bolsas (136,0) -54,6% (100,4) -44,9% 35,4%
Impostos & Taxas (5,0) -2,0% 4,4) -2,0% 13,1%
Receita Liquida 249,1 100,0% 223,8 100,0% 11,3%
Total de Custos (121,4) -48,7% (113,4) -50,7% 7,0%
- Pessoal (89,6) -36,0% (85,6) -38,3% 4,7%
- Senicos de Terceiros (5,9 -2,4% (3,3) -1,5% 76,7%
- CMV 0,0 0,0% (0,0) 0,0% -100,0%
- Aluguel & Ocupacao (20,3) -8,1% (19,5) -8,7% 4,0%
- Outras (5,6) -2,3% (5,0 -2,2% 12,7%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 127,8 51,3% 110,4 49,3% 15,7%
Despesas Comerciais (14,8) -5,9% (12,6) -5,7% 17,0%
- PDD (8,5) -3,4% (7,0) -3,1% 21,2%
- Marketing 6,3) -2,5% (5,7) -2,5% 11,9%
Despesas Gerais & Administrativas (20,9) -8,4% (18,3) -8,2% 14,4%
- Pessoal (13,7) -5,5% (12,8) -5,7% 6,9%
- Seni¢os de Terceiros (2,9) -1,2% (2,2) -1,0% 30,3%
- Aluguel & Ocupacao 0,7 -0,3% 0,9) -0,4% -20,5%
- Outras (3,6) -1,5% (2,4) -1,1% 52,2%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,8 0,3% (2,0 -0,9% -140,2%
- ProvisGes 0,7 -0,3% (3,3) -1,5% -77,6%
- Impostos & Taxas (0,5) -0,2% 0,3) -0,1% 94,8%
- Outras receitas operacionais 2,0 0,8% 15 0,7% 33,8%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1 1,6% 4,6 2,0% -10,8%
Resultado Operacional 96,9 38,9% 82,0 36,7% 18,2%

Receita Liquida

A Receita Liquida no 1T17 foi de R$249,1 milhées (+R$25,3 milhdes e +11,3% vs. 1T16).
Desconsiderando aquisi¢cdes, a receita liquida apresentaria um aumento de 0,8%, revertendo a
tendéncia observada no ultimo ano. Este crescimento pode ser explicado pelo reajuste anual
meédio de mensalidades para repor a inflagcdo, aléem de uma melhoria em nosso mix de cursos,
com a expansao do portfélio de saude. Estes efeitos foram parcialmente neutralizados pela
contracao da base de alunos na Graduacao (-4,1% versus 2016) e no Pronatec (-R$3,1 milhdes).
Além disto vemos um aumento de nossos descontos médios, principalmente devido a
transferéncia do custo com agentes financeiros do FIES de 2% do governo para as IES e pelo
aumento de descontos para antecipacao de demanda no vestibular de inicio de ano.
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Ticket Médio

Ticket Médio Bruto? R$ 1.413 R$ 1.253 +12,8%
Ticket Médio Liquidot® R$ 884 R$ 832 +6,2%
Ticket Médio Liquido com novas aquisi¢Gest R$ 848 - -

1 Receita Acumulada + namero de Alunos

O ticket médio liquido no 1T17 foi de R$884 e apresentou um crescimento de 6,2% em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior, em linha com nosso planejamento. Realizamos um reajuste
de lista de precos médio de 9%, dado nossa expectativa de inflagdo no momento da tomada de
decisado de precos e dos impactos decorrentes da execucdo de nossa nova estratégia comercial.
Continuamos vendo uma melhoria em nosso mix de cursos com a expansdo do portfélio de
saude, que foram parcialmente neutralizados pelo aumento dos descontos. Considerando a
consolidacéo das aquisi¢cdes, o nosso ticket médio liquido ponderado seria de R$848.

Total de Custos e Lucro Bruto

Receita Liquida 249,1 11,3% 204,4 0,8% 44,7 112,9%
Total de Custos (121,4) 7,0% (96,5) -2,3% (24,9) 70,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 127,8 15,7% 107,9 3,8% 19,8 210,1%
% Margem Bruta 51,3% 2,0 pp 52,8% 1,5 pp 44,3% 13,9 pp

1 Considera aquisicdes: (Sociesc Fev-16, UNABom Despacho Jul-16 e Instituto Politécnico Out-16)

O Lucro Bruto no 1T17 foi de R$127,8 milhdes, o que representa uma margem de 51,3% da
receita liquida e um aumento de +2,0pp em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Excluindo as aquisi¢cdes, chegamos a um Lucro Bruto de R$107,9 milhdes no trimestre, ou uma
margem de 52,8% da receita liquida (+1,5pp versus o mesmo periodo do ano passado). Esta
evolucéo esta diretamente ligada aos nossos esfor¢os de recomposi¢cao de margens. Vemos um
avanco de +4,6pp principalmente pelas melhorias de eficiéncia académica (ensalamento médio)
e infraestrutura (utilizacdo da capacidade instalada de nossos campi), parcialmente neutralizado
pelo aumento de nossos descontos médios (-2,7pp de margem bruta), e pela transferéncia do
custo com agentes financeiros do FIES de 2% do governo para as IES (-0,4pp de margem bruta).
No 1T16 tivemos ainda uma ultima contribuicéo positiva do Pronatec de R$2,9 milhdes.
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Resultado Operacional

Encerramos o 1T17 com um resultado operacional de R$96,9 milhdes, o que representou um
crescimento de 18,2% versus o mesmo periodo do ano passado. Com isto chegamos a uma
margem operacional de 38,9% da receita liquida (+2,3pp vs. 1T16). Além do ganho de +2,0pp
de margem bruta, conquistamos outros +0,3pp em nossas despesas comerciais, gerais e
administrativas, conforme detalhado abaixo:

Despesas Comerciais

As despesas comerciais totalizaram R$14,8 milhdes no 1T17 (+17,0% vs. 1T16, crescimento
influenciado pelas aquisicdes) e representaram 5,9% da receita liquida. Enquanto as despesas
com marketing ficaram praticamente estaveis como percentual da Receita Liquida, vimos uma
pequena piora de 0,3pp versus o0 ano anterior em nossas provisoes para devedores duvidosos.

Despesas Gerais e Administrativas

As nossas despesas gerais e administrativas totalizaram R$20,9 milhdes no 1T17 (+14,4% vs.
1T16, crescimento influenciado pelas aquisi¢cdes) e representaram 8,4% da receita liquida (uma
piora de 0,2pp vs. 1T16).

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

As outras receitas (despesas) operacionais, incluindo multa e juros sobre mensalidades,
totalizaram R$4,9 milhdes ou 1,9% da receita liquida. A melhora de 0,8pp vs. 1T16 é resultado
principalmente de uma reduc&o nas provisdes para risco.
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DESEMPENHO FINANCEIRO - Outros Negocios

Receita Bruta 6,7 110,4% 5,6 113,4%  19,5%
Descontos, Deducdes & Bolsas (0,0) -0,1% 0,2) -4,9% -96,7%
Impostos & Taxas (0,6) -10,3% (0,4) -8,5% 48,8%
Receita Liquida 6,1 100,0% 5,0 100,0% 22,8%
Total de Custos (3,9 -64,2% (3,5 -69,6% 13,2%
- Pessoal 0,9 -14,6% ©,8) -15,2% -

- Senicos de Terceiros 1,7) -28,0% (1,5) -30,4% 13,2%
- CMV (0,5) -7, 7% 0,5) -10,8%  -12,5%
- Aluguel & Ocupacéo 0,3) -5,5% ©0,3) -5,8% 16,5%
- Outras (0,5) -8,5% (0,4) -7,6% 37,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 2,2 35,8% 1,5 30,4% 44,9%
Despesas Comerciais (0,8) -13,1% 0,2) -4,1% 293,0%
- PDD (0,4) -6,5% 0,0 0,3%  -2507,1%
- Marketing (0,4) -6,6% ©0,2) -4,4% 83,4%
Despesas Gerais & Administrativas (6,2) -101,4% (3,1) -63,1% 97,4%
- Pessoal (4,5) -714,7% (2,4) -48,1% 90,6%
- Seni¢os de Terceiros 0,7) -12,0% 0,2) -3,9% 276,4%
- Aluguel & Ocupacéo 0,3) -5,3% 0,3) -5,6% 15,3%
- Outras (0,6) -9,4% ©0,3) -5,5% 112,4%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,2 3,1% 0,0 0,6% 530,2%
- Provisbes (0,0) -0,4% 0,0 0,0% 0,0%
- Impostos & Taxas 0,1) -1,0% 0,1) -1,3% -10,7%
- Outras receitas operacionais 0,3 4,5% 0,1 2,0% 186,1%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
Resultado Operacional (4,6) -75,4% (1,8) -36,2%  156,1%

A partir deste trimestre, conforme mencionado anteriormente, passamos a consolidar em outros
negocios, a HSM, a Gestdo e Inovagcdo Tecnoldgica (GIT) da Sociesc e a EBRADI, Escola
Brasileira de Direito.

A HSM é uma plataforma de solu¢bes educacionais integradas que promove a atualizacéo e o
desenvolvimento de executivos e gestores em todo o Brasil por meio de produtos customizados
gue privilegiam o aprendizado, a troca de experiéncias e o networking. A HSM Educacéao
Executiva € composta pelas unidades de negécio Eventos, Escola de Negdcios e Publishing.
Com o objetivo de alavancar o resultado e ampliar o escopo de Educacéo Executiva (Escola de
Negoécios da HSM), assumimos no més de setembro de 2016 as operacdes da Academia da
Estratégia — ACAD.
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O GIT oferece projetos de consultoria para empresas e desenvolvimento de solucdes
corporativas na area de engenharia, além de uma estrutura laboratorial para suporte a criacao
de solucdes tecnoldgicas (fundicéo, ferramentaria, outros).

A EBRADI € uma nova marca da Anima lan¢ada no final do ano passado para oferecer ensino e
capacitacao juridica on-line para todo o Brasil. Seu portfolio inclui cursos preparatérios para o
exame da OAB, além de cursos de pos-graduacgdo e extensao.

Os resultados deste primeiro trimestre de 2017 refletem os diferentes estagios de cada um dos
negécios consolidados neste segmento. Enquanto para a HSM, o primeiro trimestre do ano é
pouco relevante, uma vez que ndo hd nenhum evento em seu calendario e os programas in-
company estdo apenas comecando nas empresas, continuamos evoluindo em linha com as
expectativas de seu processo de reestruturacao e da integracao da ACAD. Ja o GIT, apresentou
uma evolucéo versus o mesmo periodo do ano passado, retomando crescimento e recuperando
rentabilidade. Por fim, ainda estamos num estagio pré-operacional na EBRADI, onde ja estamos
incorrendo em gastos, mas ainda sem reconhecer efetivamente suas receitas.

Desta forma, registramos uma Receita Liquida no 1T17 de R$6,1 milhdes, o que representa um
crescimento de 22,8% versus 0 1T16. Nosso lucro bruto no periodo chegou a R$2,2 milhdes, ou
35,8% de margem (+5,5pp versus 1T16). Fechamos o primeiro trimestre com um resultado
operacional negativo em R$4,6 milhdes (-R$2,8 milhdes versus 1T16) principalmente pela
integracéo da ACAD, cujas sinergias ainda estdo sendo capturadas, e pelos gastos na EBRADI.
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DESEMPENHO CONSOLIDADO DA COMPANHIA

Receita Bruta 396,8 155,5% 334,2 146,1% 18,7%
Descontos, Deduc¢des & Bolsas (136,0) -53,3% (100,7) -44,0% 35,1%
Impostos & Taxas (5,6) -2,2% (4,8) -2,1% 16,2%
Receita Liquida 255,2 100,0% 228,7 100,0% 11,6%
Total de Custos (125,3) -49,1% (116,9) -51,1% 7,2%
- Pessoal (90,5) -35,5% (86,4) -37,8% 4,8%
- Senicgos de Terceiros (7,6) -3,0% (4,8) -2,1% 56,9%
- CMV (0,5) -0,2% (0,5) -0,2% -12,5%
- Aluguel & Ocupacao (20,6) -8,1% (19,8) -8,6% 4,1%
- Outras (6,1) -2,4% (5,4) -2,3% 14,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 129,9 50,9% 111,9 48,9% 16,1%
Despesas Comerciais (15,6) -6,1% (12,8) -5,6% 21,4%
- PDD (8,9) -3,5% (7,0) -3,0% 27,1%
- Marketing 6,7) -2,6% (5,9) -2,6% 14,5%
Despesas Gerais & Administrativas (27,1) -10,6% (21,4) -9,4% 26,5%
- Pessoal (18,2) -7,1% (15,2) -6,6% 20,1%
- Senic¢os de Terceiros (3,7) -1,4% (2,4) -1,1% 49,9%
- Aluguel & Ocupacéo (1,0) -0,4% 1,2 -0,5% -11,9%
- Outras 4,2) -1,6% 2,7 -1,2% 58,3%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,0 0,4% (2,0) -0,9% -150,6%
- Provisdes 0,8) -0,3% (3,3 -1,4% -76,8%
- Impostos & Taxas (0,5) -0,2% 0,3) -0,1% 72,8%
- Outras receitas operacionais 2,3 0,9% 1,6 0,7% 42,9%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1 1,6% 4,6 2,0% -10,8%
Resultado Operacional 92,3 36,2% 80,2 35,1% 15,1%
- Despesas Corporativas (18,4) -7,2% (12,8) -5,6% 43,9%
EBITDA Ajustado 73,9 29,0% 67,4 29,5% 9,6%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1 -1,6% (4,6) -2,0% -10,8%
(-) ltens Nao-Recorrentes 1! 0,6) -0,2% 0,4) -0,2% 0,0%
EBITDA 69,3 27,1% 62,5 27,3% 10,9%
Depreciacdo & Amortizacao (10,9) -4,3% (8,5) -3, 7% 27,8%
EBIT 58,4 22,9% 54,0 23,6% 8,2%
Resultado Financeiro Liquido (8,8) -3,5% 1,2 -0,5% 661,0%
EBT 49,6 19,4% 52,8 23,1% -6,1%
Imposto de Renda & CSLL 0,3 0,1% 0,1) 0,0% -732,4%
Re.sult.ado L|9U|do Antes dos 49.9 19.5% 52.8 23.1% 5.4%
Acionistas Nao Controladores

Participacao dos acionistas nao controladores 0,0 0,0% 0,0 0,0%

Resultado Liquido 49,9 19,5% 52,8 23,1% -5,5%
(-) Itens Nao-Recorrentes 2 0,6 0,2% 0,4 0,2% 0,0%
Resultado Liquido Ajustado 50,4 19,8% 53,1 23,2% -5,1%

1 ltens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.
2 tens Nao Recorrentes que impactam no Resultado Liquido.

una unibh unimMonte hsm UNISOCIESC - |EBRADI




Despesas Corporativas

As despesas corporativas totalizaram R$18,4 milhdes no 1T17 e representaram 7,2% da receita
liquida, patamar semelhante ao que vinhamos operando ao longo do segundo semestre de 2016.
Vale lembrar que no ano passado e inicio deste ano fizemos um grande movimento de
centralizacdo de &reas, aumentando o escopo de nossos servicos compartilhados entre as
unidades. Isto implica, na maior parte das vezes, em transferéncias de pessoal e orcamentos de
centros de custo de nossas unidades de negdcio para centros de custos corporativos, sempre
com ganhos de escala. Além disto, reforcamos algumas estruturas alinhadas as nossas
prioridades estratégicas, como por exemplo, a criacdo da area comercial corporativa e da area
de gestdo de qualidade e desempenho.

EBITDA Ajustado

O EBITDA ajustado totalizou R$73,9 milhdes no 1T17 (+9,6% vs. 1T16) e apresentou uma
margem de 29,0% sobre a receita liquida. Apesar de representar um pequeno recuo (-0,5pp)
versus o0 mesmo periodo de 2016, continuamos otimistas com relacdo a nossa capacidade de
reverter esta tendéncia ao longo dos préximos trimestres deste ano.

ltens Nao Recorrentes

Despesas de Reestruturacéo 1,4
Ajuste Contas a Receber FIES (0,9
Total de itens Nao Recorrentes 0,6

Despesas de Reestruturacdo. No 1T17 reportamos um valor de R$1,4 milhdo de despesas com
reestruturacdo de natureza nao recorrente. Este valor € composto por: i) R$1,0 milhdes de
aumento nas rescisdes de professores e funcionarios administrativos decorrente da reducao de
nossa base de alunos; e ii) R$0,4 milhdes de despesas com integracédo das aquisi¢des realizadas
nos ultimos 12 meses.

Ajuste contas a receber FIES. Conforme reportado no 4T15, em fevereiro de 2016 firmamos
um acordo com o governo prevendo que as mensalidades de FIES referentes a competéncia
2015 e ainda néo pagas, sejam corrigidas pela inflacdo (IPCA) e quitadas nos proximos 3 anos.
Desta forma, no resultado de 2015, realizamos um ajuste de R$7,8 milhdes em nosso Contas a
Receber de FIES e Receita Bruta refletindo o spread entre a taxa de juros base (SELIC) e a
inflacdo (IPCA). Este ajuste que impactou negativamente o resultado de 2015, passa a ter um
efeito positivo a partir de 2016. Neste trimestre excluimos o impacto positivo deste ajuste, que
representou uma receita de R$0,9 milhdes, também sem efeito em caixa.
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Imposto de Renda e Contribuicao Social

Continuamos nos beneficiando do Prouni, que nos garante isencdo de imposto de renda e
contribuicdo social para a maior parte de nosso negocio. No 1T17, reportamos um crédito de
imposto de renda e contribuicdo social no valor de R$0,3 milh&o.

Resultado Financeiro

(+) Receita Financeira 12,2 16,7
Receita com juros de mensalidades 4,1 4,6
Receita com aplicagdes financeiras 5,0 5,2
Correcdo monetaria - saldo cta. rec. FIES 2,2 6,8
Outras 1,0 0,2

(-) Despesa Financeira (21,3) (17,9)
Despesa de juros com empréstimos (13,4) (12,9)
Despesa de juros com tributos (0,2) 0,1)
Despesa de juros com PraValer (3,2) (2,4)
Despesa de juros com titulos a pagar (aquisicbes)  (3,1) (1,2
Outros (1,4 1,5)

Resultado Financeiro (9,0 1,2)

Encerramos o 1T17 com um resultado financeiro negativo de R$9,0 milhdes ante um resultado
financeiro negativo de R$1,2 milhdes no 1T16. Apresentamos uma Receita Financeira de R$12,2
milhdes, uma queda de R$4,5 milhdes vs. 1T16, principalmente por uma menor correcao
monetaria do saldo a receber de FIES relacionado ao acordo da PN23 (R$2,2 milhdes no 1T17
vs. R$6,8 milhdes no 1T16).

Reportamos ainda uma Despesa Financeira de R$21,3 milhdes, um aumento de R$3,4 milhdes,
principalmente de juros com titulos a pagar devido as corre¢dées monetarias e ajustes a valor
presente referente as aquisi¢oes feitas em 2016.

Resultado Liquido Ajustado

Encerramos o 1T17 com um Resultado Liquido Ajustado de R$50,4 milhdes (-5,1% vs. 1T16),
ou uma margem de 19,8% sobre a Receita Liquida (-3,5pp vs. 1T16).
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Caixa e Endividamento Liquido

(+) Total de Disponibilidades 184,4 150,1 181,5
Caixa 28,4 24,5 39,6
Aplicacbes Financeiras 156,1 125,6 141,9

(-) Total de Empréstimos e Financiamentos? 388,1 380,5 400,3
Curto prazo 137,0 143,0 137,2
Longo prazo 251,0 237,5 263,1

(=) Disponibilidade (Divida) Liquida 2 (203,6) (230,4) (218,8)

(-) Outras Obrigagdes de Curto e Longo Prazo 79,7 32,7 78,7

(=) Disponibilidade (Divida) Liquida 3 (283,3) (263,1) (297,5)

1Valor liquido ajustado pelo swap
2 Disponibilidade considerando apenas as obrigagdes bancérias.

3 Disponibilidade considerando todas as obrigacdes de curto e longo prazos relacionadas ao pagamento de parcelamentos tributarios e as aquisi¢des.

Ao final do 1T17 apresentamos um total de disponibilidades de R$184,4 milhdes. O saldo total
de empreéstimos e financiamentos ficou em R$388,1 milhdes, enquanto as outras obrigagdes de
curto e longo prazo representadas pelo parcelamento tributario e aquisi¢cdes, totalizaram R$79,7
milhdes. Com isto, encerramos o 1T17 com uma divida liquida de R$283,3 milhdes, o que
representa uma alavancagem de 1,8x (divida liquida + EBITDA ajustado dos ultimos 12 meses).

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento (PMR)

Encerramos o0 1T17 com um saldo de Contas a Receber liqguido de R$321,0 milhdes. Para fins
gerenciais e calculos do PMR, estamos ajustando o saldo a receber em R$3,3 milhdes, composto
pelo ajuste de R$7,8 milhdes contabilizado no 4T15 menos as baixas de R$4,5 milhdes
registradas desde entao.

Desta forma, nosso Contas a Receber Ajustado totalizou R$324,4 milhdes apresentando uma
queda de R$69,3 milhdes se comparado ao 1T16, quando ainda ndo haviamos recebido a
primeira parcela referente ao acordo da PN23.

Contas a Receber Liquido 321,0 285,6 304,0 381,9 386,8 (65,7)

Ajuste Contas a Receber FIES (3,3) 4,2) (5,1) (5,9) (6,9) 3,5

Contas a Receber Liquido Ajustado 324.,4 289,8 309,0 387,8 393,6 (69,3)
a vencer 265,7 227,7 258,5 330,5 338,9 (73,1)
até 180 d 45,1 45,5 37,7 43,5 42,1 3,0
de 180 a 360 d 9,1 12,4 8,7 9,7 9,3 0,3)
de 361a720d 4,5 4,2 4,0 4,2 3,3 1,1
ha mais de 721 d 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Encerramos 0 1T17 com um PMR (prazo médio de recebimento) de 114 dias, 38 dias a menos
comparado com o mesmo periodo do ano anterior. Segmentando a analise dos recebiveis e
prazos médios, reportamos um PMR de 240 dias para os recebiveis de FIES, ou 76 dias abaixo
do 1T16. Para o segmento de alunos Nao FIES, nosso PMR ficou em 55 dias no 1T17, em linha
com o0 mesmo periodo do ano anterior. Finalmente, na linha de outros negdcios encerramos o
trimestre com um PMR de 149 dias.

Contas a Receber Liquido 321,0 285,6 304,0 381,9 386,8 (65,7)
Ajuste Contas a Receber FIES (3,3) 4,2) (5,1) (5,9) (6,9) 3,5
Contas a Receber Liquido Ajustado 324,4 289,8 309,0 387,8 393,6 (69,3)
Receita Liquida Acumulada 255,2 956,8 699,2 468,9 228,7 26,5
PMR (Dias) 114 107 118 148 152 -38
Contas a Receber Liquido 207,1 191,7 210,4 285,4 287,0 (79,9)
Ajuste Contas a Receber FIES (3,3) 4,2) (5,1) (5,9) (6,9) 3,5
Contas a Receber Liquido Ajustado 210,5 195,9 215,5 291,3 293,9 (83,4)
Receita Liquida Acumulada 79,0 336,4 254,9 172,8 83,9 (4,9)
PMR (Dias) 240 208 227 303 316 -76
Contas a Receber Liquido 103,9 83,7 85,0 84,5 86,6 17,3
Receita Liquida Acumulada 170,2 567,5 419,3 277,6 135,3 34,9
PMR (Dias) 55 52 53 55 56 -1
Contas a Receber Liquido 10,0 10,2 8,6 12,0 13,1 (3,2
Receita Liquida Acumulada 6,0 53,0 25,0 18,5 9,5 (3,5
PMR (Dias) 149 61 83 102 92 57

* PMR ponderado, considerando aquisicdes realizadas em 2016
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Investimentos (CAPEX)

Capex 140 142
No 1T17 totalizamos 14,2 milhdes de (R$ milhdes)
investimentos, ou 5,6% sobre a Receita 6.1% Ra
Liquida, e um pequeno ganho de 0,5pp 5,7 50 "
comparado aos 6,1% reportados no 1T16. 35 L4 20 e
Este valor inclui tanto os investimentos em | — | | 2 ' |
nossas unidades presenciais, quanto 0s Sistemas e Moveis e Obras e Biblioteca Total
valores destinados ao desenvolvimento de Tecnologia  Equipamentos  benfeitorias Investimento
sistemas e tecnologia aplicada a educacao. " 1T16 1717
Fluxo de Caixa
Resultado Liquido 49,9 52,8
Participac&o dos acionistas n&o controladores 0,0 0,0
Resultado Liquido Antes dos Acionistas Nao Controladores 49,9 52,8
Depreciacdo & Amortizagdo 10,9 8,5
Receita / Despesa com juros e atualizagc&o monetéaria 5,6 2,6
Provis&o para riscos trabalhistas, tributario e civeis 0,2 2,3
Outros ajustes ao resultado liquido (0,7) 15
Geracédo de Caixa Operacional 65,9 67,6
A Contas a receber/PDD (33,0) (76,7)
A Outros ativos/passivos 0,8 (0,5)
Variacdo de capital de giro (32,3) (77,2)
Geracdo de Caixa Livre antes CAPEX 33,6 (9,5
CAPEX - Imobilizado e Intangivel (14,2) (14,0)
Geracédo de Caixa Livre 19,4 (23,5)
Atividades de Financiamento 17,5) (7,9)
Acdes em tesouraria (0,1) (8,4)
Aquisicbes (2,0) 53
Dividendos 0,0 0,0
Aumento de Capital LCB - Anima 3,1 0,0
(F:ie:]i;scliisrl;i::tc()aplicado) Gerado nas Atividades de (16,5) (11,0)
AUMENTO (REDUQAO) LiQuIDO (A) NO CAIXA E 2.9 (34.5)
EQUIVALENTES DE CAIXA
Caixa e Aplicag8es Financeiras no inicio do periodo 181,5 184,5
Caixa e Aplicagbes Financeiras no fim do periodo 184,4 150,1

Nossa Geracéo de Caixa Operacional antes de Capital de Giro e Capex ficou em R$65,9 milhdes.
A variacdo do contas a receber resultou em um consumo de caixa de R$33,0 milhdes, devido
principalmente ao FIES. O processo de aditamento vai até o final de maio de 2017, entédo
esperamos a conversao destes recebiveis em caixa ao longo do 2T17 e 3T17. Com iSSO NOSSO
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Capital de Giro ficou negativo em R$32,3 milhdes, que somados ao Capex, no valor de R$14,2
milhdes, resultou numa Geracdo de Caixa Livre no periodo de R$19,4 milhdes.

As atividades de Financiamento consumiram R$17,5 milh6es no 1T17, principalmente pelo
pagamento dos empréstimos e juros bancérios. Por outro lado, realizamos uma nova captagcéo
no valor de R$5,4 milhdes junto a Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP). Tivemos ainda a
execucao do programa de recompra de a¢bes que totalizou R$0,1 milhdo no trimestre. J& os
titulos a pagar de aquisicdes (Sociesc e Instituto Politécnico) consumiram R$2,0 milhdes. Por
fim, vale destacar o aporte de R$3,1 milhdes feitos por nossos sécios franceses na joint venture
gue constituiu a Le Cordon Bleu-Anima (LCB Anima).

Desta forma encerramos o 1T17 com um saldo em caixa e aplicacGes financeiras no valor de
R$184,4 milhdes, ou seja, uma variacao positiva de caixa de R$2,9 milhdes em relacdo a posicéo
do inicio do periodo.

Retorno Sobre Capital Investido (ROIC)

Entre outras métricas de desempenho financeiro, seguimos acompanhando o nosso retorno
sobre capital investido (ROIC). Ao final do 1T17, analisando os ultimos 12 meses, apresentamos
um retorno de 8%. Apesar de o avanco ainda ser timido em relagcdo as nossas ambicdes,
estamos comemorando o fato de vermos um primeiro ponto de inflexdo em nossa taxa de retorno
apos alguns trimestres de queda. Vemos este mesmo efeito quando analisamos nosso retorno
excluindo os ativos intangiveis ndo amortizaveis, passando de um patamar de 14% em 2016
para 16% nos ultimos 12 meses encerrados no 1T17.

ROIC !
ROIC sem ativos intangiveis nédo
amortizaveis?
16%
14%
7% 8%
2016 1T17 ' 2016 ' 1T17

1 ROIC = EBIT LTM * (1- taxa efetiva de IR/CSLL) + capital investido médio.
Capital Investido = capital de giro liquido + contas a receber FIES longo prazo + ativo fixo liquido
EBIT 2016 Ajustado pelo Impairment HSM.
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ANEXO 1 — Reconciliacdo do Demonstrativo do Resultado 1T17

Receita Bruta 396,8 0,9 397,7
Descontos, Dedugdes & Bolsas (136,0) (136,0)
Impostos & Taxas (5,6) (5,6)
Receita Liguida 255,2 0,9 256,1
Total de Custos (125,3) (6,0) 0,0 0,0 0,9) 0,2 (131,9)
- Pessoal (90,5) (0,9) (91,4)
- Senigos de Terceiros (7,6) 0,2 (7,3)
- CMV 0,5) 0,5)
- Aluguel & Ocupacéao (20,6) (20,6)
- Outras 6,1 (6,0) (12,2)
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 129,9 (6,0) 0,0 0,0 0,0 0,2 124,1
Despesas Comerciais (15,6) (0,5) 0,0 0,0 (16,1)
-PDD (8,9) 0,0 (8,9)
- Marketing 6,7) (0,5) (7,2)
Despesas Gerais & Administrativas (27,1) (4,8) (18,1) 0,0 0,3) 0,0 (50,3)
- Pessoal (18,2) (13,4) 0,3) (31,9)
- Senvigos de Terceiros (3,7) (2,4) (6,0)
- Aluguel & Ocupacao (1,0) 0,3) 1,4)
- Outras 4,2) (4,8) (1,9) (11,0)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,0 0,0 0,1) 0,0 0,0 0,0 0,8

- Provisdes 0,8) 0,1 0,7)
- Impostos & Taxas 0,5) 0,3) 0,8)
- Outras receitas operacionais 2,3 0,1 2,4
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1 (4,1) 0,0
Resultado Operacional 92,3 (10,9 (18,7) (4,1) 0,3) 0,2 58,6
- Despesas Corporativas (18,4) 18,7 0,3) (0,0)
EBITDA Ajustado 73,9 (10,9) 0,0 (4,1 (0,6) 0,2 58,6
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 4,1) 4,1 0,0
(-) Itens N&o-Recorrentes * 0,6) 0,6 0,0
EBITDA 69,3 (10,9) 0,0 0,0 0,0 0,2 58,6
Depreciacdo & Amortizacéo (10,9) 10,9 0,0
EBIT 58,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 58,6
Resultado Financeiro Liquido (8,8) 0,2) 9,0
EBT 49,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 49,6
Imposto de Renda & CSLL 0,3 03
Resultado Liguido 49,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 49,9
(-) Itens N&o-Recorrentes 2 0,6 (0,6) 0,0
Resultado Liquido Ajustado 50,4 0,0 0,0 0,0 (0,6) 0,0 49,9

1 ltens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.
2 ltens N&o Recorrentes que impactam no Resultado Liquido.
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ANEXO 2 — DRE IFRS

RECEITA LIQUIDA 256,1 223,8
CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS (131,9) (121,9)
(PREJUIZO) LUCRO BRUTO 124,1 101,9
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (65,5) (52,8)
Comerciais (16,1) (13,2)
Gerais e administrativas (50,3) (37,4)
Resultado de equivaléncia patrimonial - -
Outras (despesas) receitas operacionais 0,8 (2,2)
RESULTADO ANTES DO

RESULTADO FINANCEIRO 58,6 49,0
Receita financeira 25,6 22,8
Despesa financeira (34,7) (24,0)
LUCRO (PREJUiZO) ANTES DE IMPOSTOS 49,6 47,9
Imposto de renda e contribuigéo social, corrente e diferido 0,3 0,2)
LUCRO OU PREJUIZO ANTES DOS 49,9 52,8
Participacdo dos acionistas nao controladores 0,0 -
LUCRO OU PREJUIZO DO EXERCICIO 49,9 52,8
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ANEXO 3 - Balanco IFRS

Ativo Circulante 462,4 443,9 434,0 Passivo Circulante 270,3 259,2 268,3
Caixa e equivalentes de caixa 28,4 24,5 39,6 Fornecedores 21,2 19,1 23,7
Aplicagdes financeiras 156,1 125,6 141,9 Empréstimos e financiamentos 117,0 138,2 124,1
Contas a receber 229,6 258,4 195,7 Obrigagdes sociais e salariais 52,7 49,9 58,4
Adiantamentos diversos 22,7 13,3 37,4 Obrigac¢des tributarias 11,7 8,5 14,8
Impostos e contribui¢cdes a recuperar 11,9 8,8 11,2 Adiantamentos de clientes 28,5 22,6 19,2
Derivativos - 3,2 - Parcelamento de impostos e contribuigdes 0,6 0,2 0,6
Qutros ativos circulantes 13,7 10,2 8,3 Titulos a pagar 13,1 3,3 9,1

Dividendos a pagar 5,0 15,3 5,0
Derivativos 20,0 1,6 13,1
QOutros passivos circulantes 0,4 0,6 0,5

Ativo Nao Circulante 954,9 894,5 953,8 Passivo Nao Circulante 458,3 392,8 483,9
Contas a Receber 91,4 128,4 89,9 Empréstimos e financiamentos 243,1 233,1 253,5
Adiantamentos diversos 10,8 4,4 12,4 Titulos a pagar 61,7 25,9 64,6
Depositos judiciais 37,3 31,2 36,3 Parcelamento de impostos e contribuicdes 4,3 3,3 4,5
Créditos com partes relacionadas 0,1 0,0 0,1 Imposto de renda e contribui¢@o social diferidos 52,7 25,3 52,2
Impostos e contribuicdes a recuperar 4,7 6,4 6,0 Proviséo para riscos trabalhistas, tributarios e civei 87,7 100,2 98,5
Derivativos - - - Derivativos 8,0 4,5 9,6
QOutros ativos ndo circulantes 16,4 14,8 16,4 Qutros passivos nao circulantes 1,0 0,5 1,1
Imobilizado 224,9 211,1 223,5
Intangivel 569,1 498,2 569,1

Patrimdnio Liquido (Passivo a Descoberto) 688,6 686,5 635,7

Capital Social 496,4 496,4 496,4

Reserva de capital 6,5 1,2 6,5

Resenas de lucros 212,3 217,2 212,3

Acdes em tesouraria (10,1) (11,6) (10,0)

Ajuste de avaliacéo patrimonial (69,6) (69,6) (69,6)

Lucros acumulados 49,9 52,8 0,0

Total do Ativo 1.417,2 1.338,5 1.387,9 Total do Patrimdnio Liguido e Passivo 1.417,2 1.338,5 1.387,9
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ANEXO 4 — Fluxo de Caixa IFRS

Lucro liquido do periodo 49,9 52,8
Ajustes por:
Provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa 8,9 7,0
Reversdo (atualizagdo) deposito judicial (0,5) 0,8)
Depreciacdo e amortizagdo 10,9 8,5
Baixa de valor residual de imobilizado e intangivel 0,0 1,4
Despesas de juros de empréstimos, financiamentos e parcelamento de impostos 10,4 12,9
Constituicao, atualizagéo e reversédo de provisdo para riscos trabalhistas, tributarios e civeis 0,7 3,1
Despesa de ajuste a valor presente e correcdo monetaria de titulos 3,1 1,1
Receita de ajuste a valor presente e corre¢do monetaria FIES 2,4) (6,4)
Remunerac&o baseada em acdes 0,0 -
Imposto de renda e Contribuicdo Social corrente e diferido 0,3) 0,1
Perda com investimentos - 0,0
80,2 79,6

Variagdo nos ativos e passivos operacionais
Reducéo (Aumento) de contas a receber (41,9) (83,6)
Redugé&o (aumento) de adiantamentos diversos 16,3 6,5
Redugdo (aumento) de depositos judiciais (2,8) (2,2)
Reducgao (aumento) de impostos e contribuicdes a recuperar 0,5 13
Reducéo (aumento) de outros ativos (5,0) 0,3)
Aumento (reduc&o) de fornecedores (2,2) (2,5)
Aumento (reducdo) de obrigacdes tributarias, sociais e salariais (8,8) 2,4)
Aumento (reducéo) de adiantamento de clientes 9,3 0,6
Aumento (reducgdo) de parcelamento de impostos e contribuigées 0,2) 0,1)
Aumento (redugdo) de proviséo para riscos (6,4) 1,1)
Aumento (reducdo) de outros passivos 0,1) 0,2)
Caixa proveniente das operacdes (41,4) (84,0
Juros pagos (10,9) (6,3)
Imposto de renda e contribui¢do social pagos 0,0 0,3

) ) ) o ) ) 28,0 (10,9)
Caixa liquido (aplicado nas) gerado nas atividades operacionais
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aumento de capital em controlada 3,1 -
Aquisicao de controladas liquidas dos caixas adquiridos - 5,3
(Resgate) aplicacdo de aplicag@es financeiras 8,7) 38,5
Rendimento de aplica¢des financeiras (5,4) (5,0)
Compra de ativo imobilizado (10,8) (9,2)

(25,2) 24,8

Caixa liguido aplicado nas atividades de investimento
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Empréstimos e financiamentos
Captacgoes. 5,4 3,5
Amortizages. (14,1) (10,0)
Ganho (Perda) com derivativos 3,2 -
Amortizagao de titulos a pagar na aquisi¢cdo de controldas (2,0) -
Acdes em tesouraria 0,1) (8,4)
Caixa liquido (aplicado) gerado nas atividades de financiamento (14,0) (14.9)
FLUXO DE CAIXA (APLICADO) GERADO NO EXERCICIO (11,2) (1,0)
VARIAQAO DAS DISPONIBILIDADES

. . . L 39,6 25,5
Caixa e equivalente de caixa no inicio do periodo
Caixa e equivalente de caixa no fim do periodo 28,4 24,5
AUMENTO (REDUCAOQ) DAS DISPONIBILIDADES (11,2) (1,0)
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