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MENSAGEM DA ADMINISTRAGAO

Quando em maio de 2003, fizemos nossa primeira aquisicao e inauguramos
nossa participacao no setor de educacao, sabiamos que tinhamos muito a
aprender e que teriamos inumeros desafios e oportunidades. Contudo,
naguela época, ja contavamos com o firme proposito de construir uma
companhia gue fizesse diferenca na sociedade através da transformacao de
vidas pela educacao. Como consequéncia direta desse proposito, ja
contavamos com uma forte conviccao: a de gue a qualidade da educacao
ofertada tem que ser uma premissa e um fim em si mesma, como forma de
garantir a sustentabilidade e o florescimento da companhia.

Assim, nossas estratégias e decisdes dos ultimos quase 18 anos, desde a
escolha de nossas marcas, passando por opcdes de investimentos, até as
contratacdes de cada educador gque compde nosso time, foram feitas com
esse proposito e posicionamento. Qualidade, para noés, sempre foi central e
inegociavel, e assim fortalecemos ainda mais marcas de referéncia, solidas e
de boa reputacao.

E quando o mundo se vé diante de um grande desafio, como o que estamos
enfrentando com a pandemia da Covid-19, esse Nnosso posicionamento
sustentado, cultivado e fortalecido desde o primeiro dia, nos diferencia e nos
leva a alcancar resultados solidos, que se destacam no contexto atual.

Um dos pilares de nossa entrega de qualidade é o Ecossistema Anima de
Aprendizagem - E2A, nosso modelo académico hibrido, omnichannel, por
competéncias, flexivel e colaborativo. O E2A comecou a ser implementado em
2017, com o objetivo de integrar a demanda dos estudantes e as necessidades
das organizacdes e proporcionar uma formacao completa, que responda aos
desafios da atualidade. Neste ano, com a necessidade de isolamento social
imposto pela pandemia da Covid-19, o mundo se viu diante do desafio de
rapidamente se adaptar as tecnologias disponiveis e foi especialmente neste
cenario que o E2A teve sua relevancia ampla e coletivamente constatada,
permitindo que nossos 140 mil alunos', vivendo em 8 Estados brasileiros,
experimentassem a plena continuidade de seus estudos.

Os impactos da Covid-19 seguem presentes e continuam nos exigindo cautela
e agilidade nas decisdes, com atencao a extensao ainda incerta de seus
efeitos. Mas, nao podemos esguecer que 0s resultados que temos atingido
muito nos fortalecem.

1 Incluindo os alunos da Unisul, cujagestdo teve inicio em margo/2020.



Nesse contexto, destacamos a divulgacao do resultado de nosso processo de
captacao, indicando que 14,6 mil novos alunos de graduacao ingressaram nas
nossas instituicdes neste segundo semestre de 2020, incluindo as aquisicdes
de Unicuritiba, Faseh e UniFG. Somando-se 0s novos alunos a mais um bem-
sucedido processo de rematricula, apresentamos um crescimento de 5,8% em
nossa base de alunos, atingindo 119,3 mil matriculas no segundo semestre de
2020. Esse resultado nos coloca em destague positivo, visto que o momento
de crise econdbmica tem afetado fortemente uma parcela importante do setor
de educacao, gue, em geral, tem enfrentado dificuldades para manter a
entrega de uma experiéncia satisfatoria aos alunos.

Ao mesmo tempo em que aumentamos nossa base de alunos, mantivemos
nossa agenda de recuperacao de ticket e reportamos, nesse 3T20, um ticket
médio de RS$S935/més, o que representa uma expansdo de 10,3% em
comparacao com o 3T19 (+6,3% excluindo aquisicdes), sendo influenciado
pelas estratégias e ferramentas tecnoldgicas de precificacdo e por um melhor
mix de cursos.

Assim, encerramos esse 9M20 com um crescimento de 21,5% na receita
liquida, que atingiu R$1.045,7 milhdes e de 33,7% no EBITDA Ajustado, que
chegou a RS$310,2 milhdes, alcancando uma margem EBITDA de 29,7%.
Destacamos, especialmente, o crescimento da base de alunos, a evolucao do
ticket, @ maturacao das unidades organicas novas e 0os ganhos de eficiéncia
operacionais.

A margem operacional do segmento Ensino cresceu 2,9pp no 9M20, atingindo
40,5% (versus 37,6% no 9M19). A evolucao dos nossos resultados € ainda
mais positiva quando consideradas apenas as operacoes que ja faziam parte
do nosso Ecossisterma em 2019. O resultado operacional do segmento Ensino
no 9M20, excluindo aquisicdes, apresentou um crescimento de 4,1pp versus o
mesmo periodo anterior. Historicamente as aquisicdes que realizamos nos
proporcionam ganho de escala, ainda que previsivelmente pressionem nossa
margem consolidada no primeiro momento da integracao, crescendo
gradativamente, na medida em gque se implementam as sinergias, até alcancar
0s niveis de nossas unidades maduras.

O desafio da adimpléncia e da pontualidade se tornaram um elemento que
integra o cenario da pandemia. Nossa provisao para devedores duvidosos
reflete esse contexto. Reportamos neste 9OM20 uma PDD de 5,3% em relacao
a Receita Liguida, inferior ao percentual publicado no 2T20, mas superior em
1,9pp dos patamares do mesmo periodo no ano anterior, antes da crise da
pandemia. Nossos esforcos para apoiar nossos alunos tém sido continuos -
seguro educacional, novas modalidades de financiamentos do Pravaler, e



ainda o Decola, nosso sistema proprio de negociacao. Essas iniciativas foram
importantes para nos garantir um bom resultado no processo de rematricula,
contudo, a inadimpléncia segue sendo motivo de atencao e cuidado, exigindo
a continuidade e intensificacao de iniciativas para garantir a permanéncia de
NOSSOS alunos.

Analisando nossos resultados segmentados por blocos de unidades de acordo
com seu momento de maturidade, destacamos especialmente a evolucao da
margem no bloco Base, composto pelas unidades maduras, que atingiu um
crescimento de 5,3%, principalmente influenciada pelo ganho de eficiéncia do
nosso modelo operacional. O Resultado Operacional reportado nesse bloco
Base foi de R$254,2 milhdes no 9M20, com margem de 44,6% (+2,2pp vs.
9M19), dos quais R$81,4 milhdes foram registrados no 3T20, com margem de
45,3%, representando aumento de 2,9pp na comparacao com o 3T19.

No segmento Aquisicoes, que nesse trimestre considera também a UniFG,
adquirida em julho, alcancamos um Resultado Operacional de R$86,4 milhdes
no 9M20, com margem de 31,7% (+2,9pp vs. 9M19). O processo de maturacao
de parte importante dos cursos das unidades adquiridas, bem como a
incorporacao de 3 novas marcas ao nosso Ecossistema, apenas em 2020, faz
com qgue esse bloco encontre oportunidade de evolucao das margens na
medida da implementacao das sinergias previstas e naturais nesse processo
de integracao.

Dessa forma, o Resultado Operacional desse bloco no 3T20 teve uma
importante mudanca de escala, chegando a RS25,6 milhdes (+85,5% vs, 3T19),
mesmo ainda que com uma leve diluicao de sua margem, chegando em
249% (-0,8pp vs. 3T19). Importante destacar ainda que, com as aquisicoes
recentes, esse bloco passa a ter uma representatividade maior nos NoOssos
indicadores consolidados (27,1% da receita liquida de 9M20 versus 17,0% no
mesmo periodo em 2019).

Ja no bloco da Expansao Organica, continuamos observando o desempenho
consistente dessas unidades, que seguem maturando. Lembrando que o
tempo de amadurecimento de uma unidade académica ¢é de
aproximadamente 5 anos e gue as unidades desse bloco tém, em meédia, dois
anos e meio desde sua abertura. Dessa forma, esperamos acompanhar uma
evolucao dos resultados desse bloco a medida em que caminham para a
maturidade completa, inclusive com sinais indicativos de que deverao superar
0 desempenho das unidades do bloco base, por sua localizacao e estrutura
mais leve. O resultado operacional dessas unidades no 9M20 foi de R$66,6
milhdes, com margem de 41,0% (+16.1pp), dos quais RS$S23,0 milhdes e
margem de 44,3% (+13.6pp) no 3T20.



A fim de dar ainda mais transparéncia e permitir uma melhor analise de nossos
resultados, nesse trimestre passamos a divulgar algumas informacdes sobre
Nossos cursos de Medicina. Reportamos nesse 9M20 uma base de 2.447
alunos matriculados em nossos cursos de Medicina (ou 4.222 se somarmaos 0S
alunos sob a cogestao da Unisul), resultando em uma Receita Ligquida,
exclusivamente dos cursos de Medicina, de RS 1254 milhdes. Importante
destacar que parte dos cursos ja autorizados seguem em processo de
amadurecimento por terem sido abertos recentemente, assim como estamos

2 Os indicadores CPC e IGC ainda nZo foram publicados.



