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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Retomar o crescimento, diminuindo a evasao e mantendo o ticket médio

Ao longo deste ano temos falado bastante sobre a importancia de focar em nossas escolhas e
em algumas prioridades e melhorar nossa execucéo para acelerar os resultados. Entre estas
prioridades, retomar o crescimento organico tem sido um elemento central de nosso plano. Apés
um periodo de ajustes internos, comecamos a ver os resultados de nossas a¢ées. Encerramos
o ultimo ciclo de captagdo com 13,5 mil novos alunos, 0 que representou um crescimento de
+35% versus 0 mesmo periodo do ano anterior, ou +31% excluindo Una Uberlandia que passou
a ser consolidada em Out’16. Além do crescimento em si, também comemoramos a qualidade
deste ciclo de captacdo. Crescemos em praticamente todas as nossas marcas e unidades,
revelando que as acdes estruturantes na area comercial estdo dando resultados. O langcamento
de novos cursos, incluindo os cursos hibridos, e abertura de novas unidades académicas
também contribuiram para potencializar este movimento.

Todo o crescimento veio através de alunos néo financiados, comprovando nossa tese de que
Educacao é para o resto de nossas vidas, e que existem alunos dispostos a investir em educacao
de qualidade, mesmo num ambiente escasso de opcdes de financiamento estudantil, tanto
publico (FIES) quanto privado, como o brasileiro. E também atingimos nossos objetivos de
captacdo sem entrarmos na briga de precos que certamente colocaria em risCO NOSSO
posicionamento de qualidade. Apesar de ainda estarmos vendo um crescimento de descontos
em nossos resultados financeiros, o nosso ticket médio liquido no 3T17 foi de R$841/més, o que
representa um crescimento de 5% versus o0 mesmo periodo do ano passado, e praticamente
estavel versus o 1T17. Finalmente, € importante destacar que esta retomada acontece num
momento ainda incipiente de recuperacdo da economia no pais, que com a inflacdo controlada
e as taxas de juros em queda, no minimo, ja da sinais de que o pior esta ficando para tras.

Tao importante quanto captar novos alunos, tem sido reter e manter engajados 0s que ja
iniciaram seus estudos. Estamos comemorando os resultados de nossa area de retencdo, uma
vez que encerramos o ultimo ciclo semestral com uma redugéo de 2,3pp (versus 1S16) em
nossos indices de evasao. Desta forma, estamos comecgando o segundo semestre de 2017 com
uma base de 95,1 mil alunos (+2,1% versus o0 3T16). Com estes avancos fechamos o trimestre
com R$251,8 milhdes de Receita Liquida, o que representa um crescimento de +9,3% no
trimestre e +9,7% no acumulado do ano, sempre comparado ao mesmo periodo do ano anterior.

Continuamos progredindo também em nossa busca por eficiéncia e recomposi¢cédo de margens.
Encerramos o 3T17 com uma margem bruta de 42,7%, 0 que representa um aumento de +4,1pp
versus o mesmo periodo do ano passado. A progressao dos “Curriculos de Convergéncia” em
todas as nossas unidades tem contribuido para continuarmos capturando ganhos de
produtividade docente. Além disto, comecamos ja neste semestre a implementacdo do
Ecossistema Anima de Aprendizagem (E2A) - “Curriculos por Competéncias”. Num primeiro
momento somente para 0s calouros das areas de comunicacao e gestdo, mas com planos para
evoluir para as demais areas em 2018. Acreditamos que o desenvolvimento de nosso modelo
académico € uma trajetdria de longo prazo na busca incessante por qualidade. O uso de
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tecnologia e a inovagdo devem estar a servigo do processo de aprendizagem, e os ganhos de
produtividade derivados destes movimentos sdo uma consequéncia natural e bem-vinda, mas
nao um objetivo em si. Os novos curriculos guardam coeréncia com este proposito.

Receita Liquida 515,2 468,9 9,9% 251,8 230,3 9,3% 767,0 699,2 9,7%
Lucro Bruto (excl. deprec/amort) 232,7 200,9 15,8% 107,6 88,9 20,9% 340,2 289,8 17,4%
Mg. Bruta 45,2% 42,8% 2,3pp 42, 7% 38,6% 4,1pp 44,4% 41,4% 2,9pp
EBITDA Ajustado 110,2 99,8 10,5% 40,4 35,7 13,2% 150,6 135,5 11,2%
Mg. EBITDA 21,4% 21,3% 0,1pp 16,0% 15,5% 0,5pp 19,6% 19,4% 0,3pp
Resultado Liquido Ajustado 61,3 60,4 1,5% 17,6 13,6 29,1% 78,9 74,0 6,5%
Mg. Liquida 11,9% 12,9% -1,0pp 7,0% 5,9% 1,1pp 10,3% 10,6% -0,3pp

A integracdo das unidades adquiridas no ano passado também tem contribuido de forma
relevante. No acumulado do ano as novas unidades contribuiram com R$133,7 milhdes em
Receita Liquida e R$21,9 milhdes em Resultado Operacional, o que representa uma evolucéo
de +12,2pp em margem operacional versus o0 mesmo periodo do ano anterior. Ainda temos um
bom caminho a percorrer para levar estas operagcdes aos mesmos patamares de margem de
nossas unidades mais maduras, mas estamos confiantes de que estamos no caminho certo.

Receita Liquida 605,9 593,0 2,2% 133,7 86,9 53,9%
Lucro Bruto (excl. deprec/amort) 281,3 263,8 6,6% 47,9 21,2 126,0%
Mg. Bruta 46,4% 44,5% 1,9pp 35,8% 24,4% 11,4pp
Resultado Operacional 207,4 183,6 13,0% 21,9 3,7 17911,0%
Mg. Operacional 34,2% 31,0% 3,3pp 16,4% 4,2% 12,2pp

1 Considera aquisi¢des: (Sociesc Fev-16, Una Bom Despacho Jul-16 e Una Uberlandia Out-16)

Fechamos 0 9M17 com um EBITDA ajustado de R$150,6 milh8es o que representa uma margem
de 19,6% (+0,3pp vs. 9IM16). Os nitidos avancgos operacionais estao se traduzindo pouco a pouco
em ganhos de margem EBITDA. A gradual implementagdo dos novos curriculos, a continua
captura das sinergias provenientes das aquisicoes e a reversao do ciclo de desalavancagem
operacional devem acelerar este processo daqui para frente. Como haviamos antecipado, o
3T17 foi marcado por uma forte geracéo de caixa livre (R$111,7milhdes), fruto tanto da geragéo
de caixa operacional no periodo quanto pela reducédo de capital de giro, em grande parte
relacionada aos recebiveis de FIES. Com isto reduzimos nosso endividamento liquido para 1,3x
EBITDA ajustado (versus 1,9x em Jun’17).

Nés, na Anima, acreditamos em Educacao de Qualidade! A que transforma positivamente a vida
de nossos alunos e os impulsiona para a realizacdo de seus projetos de vida. Dai vem a energia
para superar desafios sem perder de vista nosso proposito e DNA. Acreditamos que qualidade é
algo que se constroi a longo prazo, que exige diligéncia e resiliéncia, e com um foco cada vez
maior em execucgao continuaremos evoluindo em todas as métricas de desempenho do nosso
negocio. Assim estamos cumprindo a nossa missao de Transformar o Pais Pela Educacéo.
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DESEMPENHO OPERACIONAL

ENSINO SUPERIOR

Apresentamos no 3T17 uma base de 95,1 mil alunos, o que representa, ja consolidando as
recentes aquisicdes realizadas em 2016, um crescimento de 2,1% comparado ao 3T16.
Excluindo o efeito da Una Uberlandia (adquirida em out/16), somamos 92,8 mil alunos, uma
gueda de 0,5% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, devido principalmente a uma
reducado de 1,5 mil alunos de pés-graduacao, 0,8 mil alunos do Pronatec, além de uma reducéo
de 1,5 mil alunos de EAD.

o AP

X
93.230 / 95.145

3T16 3T17
m Graduacao Pés-Graduagéo EAD = Ensino Bésico e Técnico
Graduagao? 81.303 80.507 88.423 84.517 86.742 6,7% 2,6%
Pés-Graduacao 5.954 5.508 5.321 5.596 4.491 -24,6% -19,7%
EAD 4.241 3.949 4.164 3.651 2.789 -34,2% -23,6%
Ensino Basico e Técnico 1.732 878 1.046 1.341 1.123 -35,2% -16,3%
Total 93.230 90.842 98.954 95.105 95.145 2,1% 0,0%
Graduagao? 81.303 78.387 85.838 82.014 84.357 3,8% 2,9%
Pés-Graduacao 5.954 5.508 5.321 5.596 4.491 -24,6% -19,7%
EAD 4.241 3.949 4.164 3.651 2.789 -34,2% -23,6%
Ensino Basico e Técnico 1.732 878 1.046 1.341 1.123 -35,2% -16,3%
Total 93.230 88.722 96.369 92.602 92.760 -0,5% 0,2%

L Inclui cursos hibridos
2 Exclui aquisicao da Una Uberlandia (Out-16)
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Base de Alunos Graduacao

A base de alunos de graduacgéo no 3T17 foi de 86,7 mil alunos, ou 6,7% maior em relacao a base
do 3T16, ja considerando a consolidacao das recentes aquisi¢des. Excluindo a Una Uberlandia,
teriamos 84,4 mil alunos, o que representa um crescimento de 3,8% versus o mesmo periodo do

ano anterior.

Base de Alunos

of 4—610/0 / Captacéo oolo

> ’ 0 s

382 o L 3"

81,3 84,4 81,3 86,7 13,2 13,5
10,0 10,0

2,4 0,4
Orgénico Aquisicoes Total Organico Aquisicoes Total
m3T16 =3T17 m3T16 =3T17

Matriculamos 13,5 mil novos alunos, o que representa um crescimento de 34,8% versus 3T16.
Excluindo a Una Uberlandia, com 0,4 mil novos ingressantes, tivemos um crescimento de 31,3%.
Os resultados refletem nossos esforgos internos e as mudancas importantes em nossa estratégia
comercial, que segue uma abordagem mais direcionada e assertiva. Os niumeros confirmam
também nossa tese de que investir em qualidade gera resultados, ja que vemos, apesar de um
ambiente politico-econémico ainda desafiador e da escassez de financiamento estudantil (FIES),
um crescente namero de alunos dispostos a investir em sua formacéao, e que buscam em nossas
instituicdes de ensino o caminho para transformar suas proprias vidas.

Evasdo Semestral Evasédo 3T

0,
13% 15000 146

12,3%
' 10,9% 9
j I l l - B -

1S14 15815 1S16 1817 3T14 3T15 3T16 3T17

Quanto a evasédo, 7,0 mil alunos abandonaram seus cursos na virada do semestre. Isto
representou uma perda de 12,3% da base de alunos do 1S17, ou seja, uma melhora de 2,3pp
comparado ao 1S16, devido principalmente aos esforcos e resultados da Diretoria de Servigos

ao Aluno.
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Fluxo de alunos - Graduacéo

go™ um
2 - adi

2.789

23.976
10,4% 10,020 873 3,6% 2.120 9,4%
B 44% —
(8.266) (2.916)
(3.520)
81.303 86.742
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erb &,bo e?%rb(‘ \S\%\Q o) ®® &‘%\(:, &
<° \Qci ' &
5 ] EAD
Pos-Graduagao Basico & Técnico
5.954 5508 5321 559
4.491
4241 3949 4.164 345
1732 878 1046 1.341 1.123
3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4716 1T17 2T17 3Ti17

Base de Alunos Pds-Graduagdao - O numero de alunos matriculados na pés-graduagédo no 3T17
foi de 4,5 mil alunos, uma queda de 24,6% vs. 3T16.

Base de Alunos Ensino Basico e Técnico - Apresentamos no 3T17 1,1 mil alunos no ensino
basico e técnico, que inclui a Escola Internacional de Florianopolis, o Colégio Tupy (COT) e a
Escola Técnica Tupy (ETT). A reducdo de alunos observada ao longo de 2016 se deu
exclusivamente pelo encerramento do Pronatec.

Base de Alunos EAD — Neste trimestre 2,8 mil alunos estavam matriculados no EAD entre
cursos de graduacédo, pos-graduacdo e técnico, uma queda de 34,2% comparado ao mesmo
periodo do ano anterior. Vale destacar que desde o inicio deste ano, passamos a priorizar 0s
cursos hibridos, que para fins gerenciais estdo sendo consolidados na base de alunos de
graduac&o. Com isto interrompemos a captacédo de novos alunos para os cursos de graduacgao
EAD.

Financiamento Estudantil

Assim como o observado no primeiro semestre de 2017, todo o crescimento deste ultimo ciclo
de captacédo veio de alunos nao financiados, que cresceram 73% versus o 3T16. Mais uma vez
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vimos uma reducgdo no volume de novos alunos relacionados tanto aos programas publicos
(Prouni e FIES) quanto aos financiamentos privados (Pravaler + Ampliar).

A 2% _\,35«1%0/0

ol ¥ s
K375 13,2 13,5

330 1008 10,0
’ / ~ L
\j 76:50/0 8,6 )
40 37 5.0
‘n 0 os [l o4
—

Fies + Financ. Nao Captacéo Una Captagéo

Prouni Privado! Financiados Excl. Uberlandia Total

Aquisicdes

1 PraValer + Ampliar

m3T16 3T17

Olhando especificamente para o FIES , fechamos o0 3T17 com 1,7 mil novos contratos (-13,8%
vs. 3T16), o que representou 12,7% do total de captacao. Isto inclui além dos novos contratos
disponibilizados pelo governo para este semestre, os alunos que se transferiram de outras
instituicbes. Com isto encerramos 0 3T17 com 24,4 mil alunos com FIES (28,1% da base).

Além dos produtos tradicionais do PraValer, nos quais o risco de crédito sobre os recebiveis sédo
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 nds aprovamos
discricionariamente alguns alunos incrementais, mantendo, portanto, o risco de crédito em nosso
balanco. A soma de todos estes produtos de financiamento privado totalizou 0,8 mil novos alunos
neste trimestre, ou 6,2% do total de captacdo, dos quais 84 alunos utilizando nosso préprio
balanco. J& em nossa base de alunos, temos hoje 5,4 mil alunos com financiamento privado,
6,2% da base de graduacéao, sendo que somente 0,6 mil alunos utilizando o nosso balanco. Vale
lembrar que os processos de contratacéo e aditamento continuam ao longo do 4T17.

Financiamento Estudantil* Financiamento Estudantil*
-- Captacéao Total -- -- Base de Alunos --
29,9% 33.4% 0 0
o 29.3% 29,9% 43,7% 43,4% 42.1% 41,5% 40,9%

18,7% 18,9%

wm%

5.397 % ,7_0/0

2.803

—_—

0,
28.11216 360 | G

2015-1 2015-2 2016-1 2016-2 2017-1 2017-2

2015-1 2015-2 2016-1 2016-2 2017-1 2017-2
= | ES Financ. Privado ===m=0,Captacéo Total mmm FIES Financ. Privado e=s=%Base

* Inclui Sociesc a partir de 2016.1 e UNA Bom Despacho e Una Uberlandia a partir de 2016.2.
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Qualidade Académica

Conforme divulgamos no 4T16, nossos

indices académicos do MEC confirmam o

posicionamento de qualidade diferenciada da Anima, com a maioria de seus cursos e instituicées
com nota 4 (escala de 1 a 5). A Anima lidera os mais elevados padrdes de qualidade no ensino
superior brasileiro, inclusive em relacdo as instituicdes publicas no pais, o que reforca a
efetividade do nosso modelo académico e nosso compromisso de melhoria constante da

gualidade do ensino oferecido aos nossos alunos.

Abaixo um resumo com os principais indices académicos*:

IGC Ponderado!?

3,08 3,22 315 3,15
247 2,512,55 2,602,61 2,66

Anima Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas

m|GC - 2013 IGC - 2014 =IGC - 2015

11GC das IES mantidas ponderado pelo nimero de alunos.

Enade 2015

56% 52%

L B =

Anima Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas

mFaixas le 2 Faixa3 w®mFaixas4eb

* Sem considerar aquisicoes realizadas em 2016
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CPC 2015

|
1

1% 89 | 11%]

3% |
Anima Companhias Brasil Brasil
Listadas Privadas Publicas

mFaixasle 2 Faixa3 w®mFaixas4eb

Conceito de Curso (CC)
86%

14%

Notala?2 Nota 3 Nota4 a5

(35 avaliagbes in loco realizadas em 2016)
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DESEMPENHO FINANCEIRO

Os resultados financeiros da companhia estéo divididos em dois segmentos:

i) Ensino — que inclui, além do Ensino Superior (graduacao e pés), o Ensino Basico e o

Ensino Técnico.

i) Outros Negocios — que inclui a HSM, a area de Gestéo e Inovacéo Tecnoldgica (GIT)

da Sociesc e a Escola Brasileira de Direito (EBRADI).

Resultados do 3T17

Receita Bruta 407,4 161,8% 394,9 164,5% 12,4 105,9%

Descontos, Deducgdes & Bolsas (149,1) -59,2% (148,7) -61,9% (0,4) -3,1%

Impostos & Taxas (6,4) -2,6% (6,1) -2,5% (0,3) -2,8%

Receita Liquida 251,8 100,0% 240,1 100,0% 11,7 100,0%

Total de Custos (144,3) -57,3% (138,3) -57,6% (5,9) -50,7%
- Pessoal (102,3) -40,6% (101,5) -42,3% (0,8) -6,6%
- Servigos de Terceiros (10,2) -4,0% (7,2) -3,0% (3,0) -25,2%
- CMV (0,4) -0,2% 0,0 0,0% (0,4) -3,7%
- Aluguel & Ocupagéo (21,5) -8,5% (21,0) -8,8% (0,5) -4,0%
- Outras (9,9) -3,9% (8,6) -3,6% (1,3) -11,2%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 107,6 42,7% 101,8 42,4% 5,8 49,3%

Despesas Comerciais (18,2) -7,2% (16,1) -6,7% (2,1) -18,2%
- PDD (9,0) -3,6% (8,2) -3,4% (0,8) -7,0%
- Marketing 9,2) -3,6% (7.8) -3,3% (1,3) -11,2%

Despesas Gerais & Administrativas (26,0) -10,3% (19,7) -8,2% (6,2) -53,1%
- Pessoal (18,0) -7,1% (12,8) -5,3% (5.1) -43,9%
- Servigos de Terceiros 1,7) -0,7% (1,4 -0,6% (0,3) -2,5%
- Aluguel & Ocupagéo (1,0) -0,4% (0,8) -0,3% (0,3) -2,2%
- Outras (5,3) -2,1% (4,8) -2,0% (0,5) -4,5%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais (2,0) -0,8% (1,9) -0,8% (0,1) -1,3%
- Provisbes (3,4) -1,4% (3,4) -1,4% (0,0) 0,0%
- Impostos & Taxas (0,3) -0,1% 0,2) -0,1% (0,1) -0,6%
- Outras receitas operacionais 1,6 0,7% 1,7 0,7% 0,1) -0,7%

Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7 1,5% 3,7 1,6% 0,0 0,0%

Resultado Operacional 65,1 25,9% 67,9 28,3% (2,7) -23,3%
- Despesas Corporativas (24,7) -9,8%

EBITDA Ajustado 40,4 16,0%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7) -1,5%
(-) Itens N&o-Recorrentes - EBITDA (7,4 -2,9%

EBITDA 29,3 11,6%

Depreciac@o & Amortizacao (13,3) -5,3%

Equivaléncia Patrimonial 0,2) -0,1%

EBIT 15,8 6,3%

Resultado Financeiro Liquido (6,9) -2,7%

EBT 8,9 3,5%

Imposto de Renda & CSLL 1,3 0,5%

Resultado Liquido 10,2 4,0%

(-) Itens N&@o-Recorrentes - EBITDA 7,4 2,9%

(-) Itens Nao-Recorrentes - Lucro Liquido 0,0 0,0%

Resultado Liguido Ajustado 17,6 7,0%
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Resultados dos 9M17

Receita Bruta 1.212,6 158,1% 1.182,8 159,9% 29,8 108,8%

Descontos, Dedugdes & Bolsas (425,0) -55,4% (424,4) -57,4% (0,6) -2,3%

Impostos & Taxas (20,5) -2,7% (18,7) -2,5% (1,8) -6,4%

Receita Liquida 767,0 100,0% 739,7 100,0% 27,4 100,0%

Total de Custos (426,8) -55,6% (410,5) -55,5% (16,3) -59,6%
- Pessoal (307,6) -40,1% (305,0) -41,2% (2,6) -9,5%
- Servicos de Terceiros (26,7) -3,5% (19,8) -2,7% (6,8) -25,0%
- CMV (2,3) -0,3% 0,0 0,0% (2,3) -8,4%
- Aluguel & Ocupacéo (64,0) -8,3% (62,7) -8,5% (1,3) -4,7%
- Outras (26,3) -3,4% (23,0) -3,1% (3,3 -12,0%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 340,2 44.4% 329,2 44 5% 11,1 40,4%

Despesas Comerciais (53,3) -6,9% (48,2) -6,5% (5,1) -18,5%
- PDD (31,1) -4,1% (29,5) -4,0% (1,6) -5,8%
- Marketing (22,2) -2,9% (18,7) -2,5% (3,5 -12,7%

Despesas Gerais & Administrativas (81,0) -10,6% (62,2) -8,4% (18,8) -68,5%
- Pessoal (54,9) -7,2% (40,3) -5,4% (14,7) -53,6%
- Servigos de Terceiros (8,3) -1,1% (6,8) -0,9% (1,5) -5,5%
- Aluguel & Ocupacéo 3,1) -0,4% (2,3) -0,3% (0,8) -3,1%
- Outras (14,7) -1,9% (12,9) -1,7% (1,8) -6,4%

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 1,5 0,2% 1,0 0,1% 0,5 1,7%
- Provisdes (3,6) -0,5% (3,6) -0,5% (0,0 -0,1%
- Impostos & Taxas (1,5) -0,2% (1,2) -0,2% (0,3) -1,0%
- Outras receitas operacionais 6,6 0,9% 5,8 0,8% 0,8 2,9%

Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 9,5 1,2% 9,5 1,3% 0,0 0,0%

Resultado Operacional 217,0 28,3% 229,3 31,0% (12,3) -44,9%
- Despesas Corporativas (66,4) -8,7%

EBITDA Ajustado 150,6 19,6%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (9,5) -1,2%
(-) Itens Nao-Recorrentes - EBITDA (15,9) -2,1%

EBITDA 125,2 16,3%

Depreciacéo & Amortizagédo (37,8) -4,9%

Equivaléncia Patrimonial (0,2) 0,0%

EBIT 87,2 11,4%

Resultado Financeiro Liquido (30,0) -3,9%

EBT 57,2 7,5%

Imposto de Renda & CSLL 17,2 2,2%

Resultado Liquido 74,4 9,7%

(-) Itens N@o-Recorrentes - EBITDA 15,9 2,1%

(-) Itens Nao-Recorrentes - Lucro Liquido (11,5) -1,5%

Resultado Liquido Ajustado 78,9 10,3%
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DESEMPENHO FINANCEIRO - Ensino

Receita Bruta 394,9 164,5% 337,5 150,8% 17,0% 1.182,8  159,9% 1.010,1  148,6%  17,1%
Descontos, Dedugdes & Bolsas (148,7) -61,9% (109,2) -48,8% 36,3% (424,4) -57,4% (316,5) -46,6% 34,1%
Impostos & Taxas (6,1) -2,5% (4,6) -2,0% 33,5% (18,7) -2,5% (13,8) -2,0%  36,0%
Receita Liquida 240,1 100,0% 223,8 100,0% 7,3% 739,7 100,0%  679,9 100,0%  8,8%
Total de Custos (138,3) -57,6% (136,4) -61,0% 1,4% (410,5)  -555%  (394,9) -58,1%  4,0%
- Pessoal (101,5) -42,3% (101,6) -45,4% -0,1% (304,9)  -41,2%  (295,3)  -43,4% 3,2%
- Servigos de Terceiros (7,2) -3,0% (7,1) -3,2% 1,6% (19,8) -2,7% (20,7) -3,0% -4,3%
- CMV 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%  -100,0%
- Aluguel & Ocupagéo (21,0) -8,8% (20,1) -9,0% 4,3% (62,7) -8,5% (58,5) -8,6% 7,2%
- Outras (8,6) -3,6% (7,6) -3,4% 13,2% (23,0) -3,1% (20,4) -3,0% 12,8%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 101,8 42,4% 87,4 39,0% 16,5% 329,2 44,5% 285,0 41,9% 15,5%
Despesas Comerciais (16,1) -6,7% (14,1) -6,3% 14,0% (48,2) -6,5% (44,7) -6,6% 7,9%
- PDD (8,2) -3,4% (8,2) -3,7% 0,4% (29,5) -4,0% (27,5) -4,0% 7,3%
- Marketing (7,8) -3,3% (5,9 -2,6% 32,7% (18,7) -2,5% (17,2) -2,5% 9,0%
Despesas Gerais & Administrativas (19,7) -8,2% (21,8) -9,7% -9,4% (62,2) -8,4% (58,8) -8,6% 5,8%
- Pessoal (12,8) -5,3% (14,3) -6,4% -10,6% (40,3) -5,4% (39,3) -5,8% 2,4%
- Servicos de Terceiros (1,9 -0,6% (2,6) -1,2% -46,1% (6,8) -0,9% (7,3) -1,1% -7,3%
- Aluguel & Ocupacéo (0,8) -0,3% (1,3) -0,6% -42,2% (2,3) -0,3% (3,3) -0,5%  -31,2%
- Outras (4,8) -2,0% (3,5) -1,6% 33,9% (12,9) -1,7% (8,8) -1,3%  45,9%
Qutras Receitas (Despesas) Operacionais 1,9) -0,8% (0,3) -0,1% 460,3% 1,0 0,1% (3,8) -0,6%  -127,5%
- Provisbes (3,4) -1,4% (2,5) -1,1% 39,0% (3,6) -0,5% (8,9) -1,3%  -59,3%
- Impostos & Taxas 0,2) -0,1% (0,5) -0,2% -64,2% (1,2) -0,2% (1,5) -0,2%  -18,6%
- Outras receitas operacionais 1,7 0,7% 2,6 1,2% -34,5% 5,8 0,8% 6,5 1,0% -10,1%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7 1,6% 3,5 1,6% 6,5% 9,5 1,3% 9,5 1,4% 0,2%
Resultado Operacional 67,9 28,3% 54,7 24,4% 24,2% 229,3 31,0% 187,2 27,5%  22,5%

Receita Liquida 240,1 7,3% 196,1 4,1% 44,0 24,3%

Total de Custos (138,3) 1,4% (107,8) -1,7% (30,5) 14,1%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 101,8 16,5% 88,3 12,2% 13,5 56,0%

% Margem Bruta 42,4% 3,4pp 45,0% 3,2pp 30,6% 6,2pp

Resultado Operacional 67,9 24,2% 62,5 14,8% 54 2275,0%

% Mg. Operacional 28,3% 3,8pp 31,9% 3,0pp 12,2% 11,6pp

Receita Liquida 739,7 8,8% 605,9 2,2% 133,7 53,9%

Total de Custos (410,5) 4,0% (324,6) -1,4% (85,9) 30,7%

Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 329,2 15,5% 281,3 6,6% 47,9 126,0%

% Margem Bruta 44,5% 2,6pp 46,4% 1,9pp 35,8% 11,4pp

Resultado Operacional 229,3 22,5% 207,4 13,0% 21,9 500,0%

% Mg. Operacional 31,0% 3,5pp 34,2% 3,3pp 16,4% 12,2pp

1 Considera aquisi¢des: (Sociesc Fev-16, UNA Bom Despacho Jul-16 e Una Uberlandia Out-16)
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Receita Liquida

Reportamos neste trimestre uma Receita Liquida de R$240,1 milhdes (+R$16,3 milhdes e +7,3%
vs. 3T16), influenciados pelas novas aquisi¢ées (+3,2%), um pequeno crescimento de nossa
base de alunos organica (+0,1%) e pelo avanco de nosso ticket médio liquido (+4,0%).

Ticket Médio Liquido

.\'Aol" ~
(R$/més) J55lo
930
894 g4 880 878
846 > 846 839 841
3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
Excl Aquisicbes Incl. AquisicBes

Continuamos vendo um crescimento saudavel de nosso ticket médio liquido, que neste terceiro
trimestre chegou a R$880/més (ou R$841/més incluido as aquisicdes). Isto representa um
crescimento de cerca de 4,0% versus o mesmo periodo do ano anterior, e se mantendo
praticamente estavel quando comparado ao 1T17. Além do reajuste anual médio de
mensalidades, continuamos vendo uma melhoria em nosso mix de cursos (+3,1%), parcialmente
neutralizados pelo aumento dos descontos (-8,1%).

No acumulado do ano chegamos a R$739,7 milhdes de Receita Liquida, o que representa um
crescimento de +8,8% versus o0 mesmo periodo do ano anterior.

Total de Custos e Lucro Bruto

O Lucro Bruto no 3T17 foi de R$101,8 milhdes, o que representa uma margem de 42,4% da
Receita Liquida e um aumento de +3,4pp em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Excluindo as aquisi¢cbes, chegamos a um Lucro Bruto de R$88,3 milhdes no trimestre, ou uma
margem de 45,0% da Receita Liquida (+3,2pp vs. 3T16). Esta evolucao esta diretamente ligada
aos nossos esforcos de recomposicdo de margens. Vemos um avanco de 7,2pp principalmente
pelas melhorias de eficiéncia académica (ensalamento meédio e evolugcdo do curriculo de
convergéncia) e infraestrutura (utilizacdo da capacidade instalada de nossos campi),
parcialmente neutralizado pelo aumento de nossos descontos médios (-4,0pp de margem bruta).
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Resultado Operacional

Encerramos o 3T17 com um Resultado Operacional de R$67,9 milhdes (+24,2% vs. 3T16), que
representou uma margem de 28,3% da Receita Liquida (+3,8pp vs. 3T16). Desconsiderando as
aquisicdes, nosso Resultado Operacional foi de R$62,5 milhdes, um crescimento de 14,8% vs.
3T16, e apresentou uma margem de 31,9% da Receita Liquida (+3,0pp vs. 3T16).

No acumulado do ano, chegamos a um Resultado Operacional de R$229,3 milhfes, o que
representa um crescimento de 22,5% versus o mesmo periodo do ano anterior.

Despesas Comerciais

As Despesas Comerciais totalizaram R$16,1 milhées no 3T17 (+14,0% vs. 3T16, crescimento
influenciado pelas aquisicdes) e representaram 6,7% da Receita Liquida (-0,4pp vs. 3T16).
Enquanto as despesas com provisfes para devedores duvidosos ficaram praticamente estaveis
em relacao a Receita Liquida (+0,3pp), vimos uma piora nas despesas de marketing (-0,7pp).

Despesas Gerais e Administrativas

As nossas Despesas Gerais e Administrativas totalizaram R$19,7 milhdes no 3T17 (-9,4% vs.
3T16) e representaram 8,2% da Receita Liquida (+1,5pp vs. 3T16). Vemos uma melhora nas
despesas de pessoal, com servi¢os de terceiros e de ocupacao, em relacdo a Receita Liquida
(+1,1pp, +0,6pp e +0,3pp respectivamente), devido principalmente aos nossos esfor¢os de
reducdo de despesas, as integracdes das unidades adquiridas e aos movimentos de
centralizacdo de algumas areas nas despesas corporativas, que foram parcialmente
neutralizados por uma piora nas outras despesas (-0,4pp).

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

As Outras Receitas (despesas) operacionais, incluindo multa e juros sobre mensalidades,
totalizaram R$1,9 milh6es no 3T17, ou 0,8% da Receita Liquida. A piora de 0,7pp como
porcentagem da Receita Liquida vs. 3T16 é resultado, sobretudo, de um aumento das provisoes
para risco e reducao de outras receitas operacionais.
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DESEMPENHO FINANCEIRO - Outros Negocios

Receita Bruta 12,4 105,9% 7,1 108,3% 75,7% 29,8 108,8% 21,3 110,2% 39,6%
Descontos, Dedugdes & Bolsas (0,4) -3,1% (0,0) -0,2%  2723,7% (0,6) -2,3% (0,6) -3,1% 7,6%
Impostos & Taxas (0,3) -2,8% (0,5) -8,1% -37,1% (1,8) -6,4% (1,4) -7,1% 27,6%
Receita Liquida 11,7 100,0% 6,5 100,0% 79,7% 27,4 100,0% 19,3 100,0% 41,5%
Total de Custos (5,9) -50,7% (4,9) -75,7% 20,3% (16,3) -59,6% (14,6) -75,2% 12,1%
- Pessoal (0,8) -6,6% (1,3) -19,5%  -39,2% (2,6) -9,5% (3,1) -16,0% -16,4%
- Servigos de Terceiros (3,0) -25,2% (1,6) -24,2% 87,0% (6,8) -25,0% (5,8) -29,9% 18,3%
- CMV (0,4) -3, 7% (0,5) -7,4% -10,4% (2,3) -8,4% (2,0) -10,2% 16,6%
- Aluguel & Ocupagéo (0,5) -4,0% (0,5) -7,8% -6,7% 1,3) -4,7% 1,5) -7,7% -13,9%
- Outras (1,3) -11,2% (1,1) -16,8% 19,3% (3,3) -12,0% (2,2) -11,4% 49,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 5,8 49,3% 1,6 24,3% 264,5% 11,1 40,4% 4.8 24,8% 130,6%
Despesas Comerciais (2,1) -18,2% (1,3) -19,5% 68,3% (5,1) -18,5% (2,4) -12,5% 108,8%
- PDD (0,8) -7,0% (0,5) -7,8% 62,5% (1,6) -5,8% (0,8) -4,1% 100,3%
- Marketing (1,3) -11,2% (0,8) -11,7% 72,1% (3,5) -12,7% (1,6) -8,4% 113,0%
Despesas Gerais & Administrativas (6,2) -53,1% (3,8) -57,8% 65,0% (18,8) -68,5% (10,4) -53,9% 80,0%
- Pessoal (5,1) -43,9% (2,9) -45,0% 75,4% (14,7) -53,6% (7,9 -40,8% 85,6%
- Servigos de Terceiros (0,3) -2,5% (0,2) -3,7% 21,7% (1,5) -5,5% (0,7) -3,4% 123,9%
- Aluguel & Ocupacéo (0,3) -2,2% (0,3) -4,1% -3,2% (0,8) -3,1% (0,8) -4,1% 7,9%
- Outras (0,5) -4,5% (0,3) -5,1% 59,6% (1,8) -6,4% (1,1) -5,5% 64,3%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (0,1) -1,3% 0,0 0,5% -548,9% 0,5 1,7% (0,1) -0,3% -800,9%
- ProvisGes (0,0 0,0% (0,0) 0,0% -2,4% (0,0) -0,1% (0,0 0,0% 4110,1%
- Impostos & Taxas (0,1) -0,6% (0,1) -1,0% -3,7% (0,3) -1,0% (0,3) -1,6% -11,5%
- Outras receitas operacionais (0,1) -0,7% 0,1 1,6% -180,6% 0,8 2,9% 0,2 1,3% 217,6%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
Resultado Operacional 2,7) -23,3% (3,4) -52,5%  -20,3% (12,3) -44,9% (8,1) -41,9% 51,4%

A éarea de outros negocios é composta pela HSM, a Gestéo e Inovacdo Tecnoldgica (GIT) da
Sociesc e a EBRADI, Escola Brasileira de Direito. A HSM € uma plataforma de solucdes
educacionais integradas que promove a atualizacdo e o desenvolvimento de executivos e
gestores em todo o Brasil por meio de produtos customizados que privilegiam o aprendizado, a
troca de experiéncias e o networking. O GIT oferece projetos de consultoria para empresas e
desenvolvimento de solugdes corporativas na area de engenharia, além de uma estrutura
laboratorial para suporte a criacdo de soluc¢des tecnoldgicas (fundicao, ferramentaria e outros).
A EBRADI é uma nova marca da Anima langada no final do ano passado para oferecer ensino e
capacitacao juridica on-line para todo o Brasil. Seu portfélio inclui cursos preparatérios para o
exame da OAB, além de cursos de pds-graduacao e extensao.

No acumulado do ano, apresentamos uma Receita Liquida de R$27,4 milhdes, o que representa
um crescimento de 41,5% versus os 9M16. Este crescimento € fruto principalmente da
aceleracdo das vendas de cursos in-company da HSM, do GIT e da EBRADI (que ainda nao
existia no 9M16). Nossos esfor¢cos de melhoria no portfélio de produtos vém se traduzindo em
ganhos de margem bruta, entdo encerramos o periodo com um Lucro Bruto de R$11,1 milhdes,
ou 40,4% de margem (+15,6pp vs. 9M16). Por fim o Resultado Operacional no 9M17 ficou
negativo em R$12,3 milhdes (-3,0pp vs. 9M16). Apesar da piora versus o mesmo periodo do ano
anterior, ja comecamos a ver uma melhora no 3T17 (vs. 3T16), tanto na HSM quanto no GIT. Ja
a EBRADI ainda representara um investimento neste primeiro ano de operagfes, mas estamos
em linha com o plano de negodcio em termo de receita liquida, e um pouco melhor em termos de
seu resultado operacional.
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DESEMPENHO CONSOLIDADO DA COMPANHIA

Receita Bruta 407,4 161,8% 344.,6 149,6% 18,2% 1.212,6 158,1%  1.031,5 147,5% 17,6%
Descontos, Dedugdes & Bolsas (149,1) -59,2% (109,2) -47,4% 36,6% (425,0) -55,4% (317,1) -45,3% 34,0%
Impostos & Taxas (6,4) -2,6% (5,1) -2,2% 26,2% (20,5) -2,7% (15,2) -2,2% 35,2%
Receita Liquida 251,8 100,0% 230,3 100,0% 9,3% 767,0 100,0% 699,2 100,0% 9,7%
Total de Custos (144,3)  -57,3%  (141,4) -61,4% 2,1% (426,8)  -55,6%  (409,4)  -58,6% 4,3%
- Pessoal (102,3) -40,6% (102,9) -44,7% -0,6% (307,6) -40,1% (298,4) -42,7% 3,1%
- Servigos de Terceiros (10,2) -4,0% (8,7) -3,8% 17,2% (26,7) -3,5% (26,5) -3,8% 0,7%
- CMV (0,4) -0,2% (0,5) -0,2% -10,4% 2,3) -0,3% (2,0) -0,3% 17,1%
- Aluguel & Ocupagéo (21,5) -8,5% (20,6) -9,0% 4,1% (64,0) -8,3% (60,0) -8,6% 6,7%
- Outras (9,9 -3,9% (8,7) -3,8% 14,0% (26,3) -3,4% (22,6) -3,2% 16,4%
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 107,6 42,7% 88,9 38,6% 20,9% 340,2 44,4% 289,8 41,4% 17,4%
Despesas Comerciais (18,2) -7,2% (15,4) -6,7% 18,5% (53,3) -6,9% (47,1) -6,7% 13,1%
- PDD (9,0) -3,6% 8,7) -3,8% 4,0% (31,1) -4,1% (28,3) -4,0% 9,9%
- Marketing 9,2) -3,6% (6,7) -2,9% 37,3% (22,2) -2,9% (18,8) -2,7% 18,0%
Despesas Gerais & Administrativas (26,0) -10,3% (25,6) -11,1% 1,6% (81,0) -10,6% (69,2) -9,9% 17,0%
- Pessoal (18,0) -7,1% (17,3) -7,5% 4,1% (54,9) -7,2% (47,2) -6,8% 16,3%
- Servicos de Terceiros 1,7) -0,7% (2,8) -1,2% -40,2% (8,3) -1,1% (8,0) -1,1% 3,7%
- Aluguel & Ocupacgéo (1,0) -0,4% (1,6) -0,7% -35,6% (3,1) -0,4% (4,1) -0,6% -23,6%
- Outras (5,3) -2,1% (3,9) -1,7% 36,1% (14,7) -1,9% (9,9) -1,4% 47,9%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (2,0) -0,8% (0,3) -0,1% 572,4% 1,5 0,2% (3,9) -0,6% -139,1%
- Provisdes (3,4) -1,4% (2,5) -1,1% 39,0% (3,6) -0,5% (8,9) -1,3% -58,9%
- Impostos & Taxas (0,3) -0,1% (0,6) -0,3% -57,2% (1,5) -0,2% (1,8) -0,3% -17,4%
- Outras receitas operacionais 1,6 0,7% 2,7 1,2% -39,9% 6,6 0,9% 6,7 1,0% -1,8%
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7 1,5% 3,5 1,5% 6,5% 9,5 1,2% 9,5 1,4% 0,2%
Resultado Operacional 65,1 25,9% 51,2 22,2% 27,1% 217,0 28,3% 179,1 25,6% 21,2%
- Despesas Corporativas (24,7) -9,8% (15,6) -6,8% 59,1% (66,4) -8, 7% (43,6) -6,2% 52,1%
EBITDA Ajustado 40,4 16,0% 35,7 15,5% 13,2% 150,6 19,6% 135,5 19,4% 11,2%
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7) -1,5% (3,5) -1,5% 6,5% (9,5) -1,2% (9,5) -1,4% 0,2%
(-) Itens N&o-Recorrentes - EBITDA (7,4) -2,9% (8,0) -3,5% 0,0% (15,9) -2,1% (16,7) -2,4% 0,0%
EBITDA 29,3 11,6% 24,1 10,5% 21,3% 125,2 16,3% 109,2 15,6% 14,6%
Depreciacdo & Amortizagao (13,3) -5,3% (10,2) -4,4% 30,4% (37,8) -4,9% (28,9) -4,1% 30,8%
Equivaléncia Patrimonial (0,2) -0,1% 0,0 0,0% 0,0% (0,2) 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
EBIT 15,8 6,3% 13,9 6,1% 13,3% 87,2 11,4% 80,3 11,5% 8,6%
Resultado Financeiro Liquido (6,9) -2,7% (8,6) -3,7% -20,1% (30,0) -3,9% (23,6) -3,4% 27,0%
EBT 8,9 3,5% 53 2,3% 67,2% 57,2 7,5% 56,7 8,1% 0,9%
Imposto de Renda & CSLL 1,3 0,5% 0,2 0,1% 438,7% 17,2 2,2% 0,6 0,1% 3012,9%
Resultado Liquido 10,2 4,0% 5,6 2,4% 83,1% 74,4 9,7% 57,3 8,2% 29,9%
(-) Itens Nao-Recorrentes - EBITDA 7,4 2,9% 8,0 3,5% 0,0% 15,9 2,1% 16,7 2,4% 0,0%
(-) Itens Nao-Recorrentes - Lucro Liquido 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% (11,5) -1,5% 0,0 0,0% 0,0%
Resultado Liquido Ajustado 17,6 7,0% 13,6 5,9% 29,1% 78,9 10,3% 74,0 10,6% 6,5%

1 tens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.

2 tens N&@o Recorrentes que impactam no Resultado Liquido.

Despesas Corporativas

As Despesas Corporativas totalizaram R$24,7 milhdes no 3T17 e representaram 9,8% da
Receita Liquida, uma piora de -3,0pp vs. 3T16. Vale lembrar que comecamos no ano passado
um movimento de centralizacdo de algumas atividades, aumentando o escopo de nossas areas
corporativas e do centro de servicos compartilhados. Isto implica em transferéncias de pessoal
e orcamentos de centros de custo de nossas unidades de negocio para centros de custos
corporativos, sempre buscando ganhos de escala. Estas transferéncias representaram R$2,9
milhdes do total de despesas corporativas no 3T17, um aumento de 18%, conforme gréafico

abaixo.
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Despesas Corporativas

A partir desta base ajustada, vemos um aumento de 34% diretamente relacionado as areas que
elegemos como prioritarias. O investimento em uma area comercial e o reforco da area de
servicos ao aluno ja& mostra resultados tanto em nossa captacdo quanto retencéo de alunos.
Reforcamos também a &rea académica corporativa com pessoal e servicos de tecnologia. No
acumulado do ano o valor reportado foi de R$66,4 milhdes, equivalente a 8,7% da Receita
Liquida, uma piora de -2,5pp vs. 9M16.

EBITDA Ajustado

O EBITDA ajustado totalizou R$40,4milhdes no 3T17 (+13,2% vs. 3T16) e apresentou uma
margem de 16,0% sobre a Receita Liquida, apresentando uma melhora de +0,5pp. Encerramos
0 acumulado do ano com um EBITDA Ajustado de R$150,6 milhdes ou uma margem de 19,6%
da Receita Liquida, uma melhora de +0,3pp comparado ao mesmo periodo do ano passado.

ltens Nao Recorrentes

Despesas de Reestruturacdo (8,0 (8,9 (14,5) (14,9) (14,5) (14,9)
Ajuste Contas a Receber FIES 0,6 0,9 2,4 2,7 2,4 2,7
Remuneracdo Baseada em agbes 0,0 0,0 1,2) (4,6) 1,2) (4,6)
Programa Refis 2017 (MP 766 - 1.687)t 0,0 0,0 (2,5) 0,0 9,0 0,0
Total de itens Ndo Recorrentes (7,4) (8,0) (15,9) (16,7) (4,4 (16,7)

1 Para mais informagdes, direcionar-se ao Release de Resultados do 2T17
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Despesas de Reestruturagcdo. No 3T17 reportamos um valor de R$8,0 milhGes de despesas
com reestruturagdo de natureza ndo recorrente, devido as rescisbes de professores e
funcionarios administrativos decorrentes do processo de reestruturacdo e da integracao de novas
unidades.

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 de
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 milh6es 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, no
montante de R$0,6 milhdes (R$2,4 milhdes no acumulado do ano).

Resultado Financeiro

(+) Receita Financeira 9,7 16,5 30,2 43,2
Receita com juros de mensalidades 3,7 3,5 9,5 9,5
Receita com aplicagdes financeiras 3,8 7,6 12,6 17,6
Corregdo monetaria - saldo cta. rec. FIES 1,1 4,3 50 14,3
Outras 1,1 1,0 3,1 1,8

(-) Despesa Financeira (16,7) (25,1) (60,5) (66,8)
Despesa de juros com empréstimos? (9,8) (17,2) (34,3) (46,1)
Despesa de juros com tributos (0,2) (0,2) (3,7) (0,4)
Despesa de juros com PraValer 4,1) (4,2) (12,9) 9,2)
Despesa de juros com titulos a pagar (aquisicdes) (1,4) (2,5) (6,1) (6,1)
Qutros (1,1) (1,0) (3,6) (5,0)

Resultado Financeiro (7,0) (8,6) (30,4) (23,6)

1 Inclui ganhos e perdas com derivativos referente aos contratos de empréstimos em moeda estrangeira com swap

Encerramos o 3T17 com um Resultado Financeiro negativo de R$7,0 milhdes ante -R$8,6
milhdes no mesmo periodo do ano passado. Apresentamos uma Receita Financeira de R$9,7
milhdes, uma queda de R$6,8 milhdo vs. 3T16, principalmente por uma menor receita com
aplicacges financeiras, além de uma menor receita de corregcdo monetéaria do saldo a receber de
FIES relacionado ao acordo da PN23 (R$1,1 milhdes no 3T17 vs. R$4,3 milhdes no 3T16).

Por outro lado, apresentamos uma Despesa Financeira de R$16,7 milhdes no 3T17, uma
reducado de R$8,4 milhdes vs. 3T16. Esse resultado pode ser explicado principalmente pela
reducdo das despesas de juros com empréstimos, decorrente da quitacdo de divida bancaria,
que gerou uma reducao do saldo devedor, além da queda da taxa de juros (CDI) do Brasil no
periodo.
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No acumulado do ano, o Resultado Financeiro Liquido totalizou R$30,4 milh6es negativos ante
um resultado também negativo de R$23,6 milhdes no mesmo periodo do ano anterior.

Imposto de Renda e Contribuicao Social

Continuamos nos beneficiando do Prouni, que nos garante isengcdo de imposto de renda e
contribuicdo social para a maior parte de nosso negoécio. No trimestre, reportamos um crédito de
Imposto de Renda e Contribuicdo Social no valor de R$1,3 milhdes.

Finalizamos 0os 9M17 com um crédito de imposto de renda de R$17,2 milh&es, nos quais, R$14,6
milhdes sdo referentes ao programa Refis 2017 ocorrido no 2T17, classificados como nao

recorrentes.

Resultado Liquido Ajustado

Encerramos o0 3T17 com um Resultado Liquido Ajustado de R$17,6 milhdes (+29,1% vs. 3T16),
ou uma margem de 7,0% sobre a Receita Liquida (+1,1pp vs. 3T16). No acumulado do ano,
apresentamos Resultado Liquido Ajustado de R$78,9 milhdes (+6,5% vs. 9M16), ou uma
margem de 10,3% sobre a Receita Liquida (-0,3pp vs. 9M16).

Caixa e Endividamento Liquido

(+) Total de Disponibilidades 146,9 139,5 215,0
Caixa 37,5 30,8 23,4
Aplicacdes Financeiras 109,4 108,6 191,5

(-) Total de Empréstimos e Financiamentos ! 295,5 379,0 400,8
Curto prazo 59,2 139,5 109,7
Longo prazo 236,3 239,5 291,1

(=) Disponibilidade (Divida) Liquida 2 (148,6) (239,5) (185,9)

(-) Outras Obrigacfes de Curto e Longo Prazo 76,8 79,3 58,9

(=) Disponibilidade (Divida) Liquida 3 (225,4) (318,8) (244,8)

1 Valor liquido ajustado pelo swap
2 Disponibilidade considerando apenas as obrigacdes bancarias.

3 Disponibilidade considerando todas as obrigagdes de curto e longo prazos relacionadas ao pagamento de parcelamentos tributarios e as aquisigdes.

Chegamos ao final de setembro de 2017 com um total de disponibilidades de caixa e aplicacao
financeira de R$146,9 milhdes. Vale destacar que no 3T17 recebemos a 22 parcela referente a
PN23 no valor de R$48,5 milhdes, conforme cronograma. Em relacdo a junho de 2017, o saldo
de empréstimos e financiamentos foi reduzido em R$83,5 milhdes, principalmente pela

amortizacdo de empréstimos bancéarios.
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As outras obrigagBes de curto e longo prazo representadas pelo parcelamento tributario e
aquisicoes, totalizaram R$76,8 milh6es. Com isto, encerramos os 9M17 com uma divida liquida
de R$225,4 milhdes, o que representa uma alavancagem de 1,3x (divida liquida + EBITDA
ajustado dos ultimos 12 meses).

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento (PMR)

Encerramos os 9M17 com um saldo de Contas a Receber Liquido de R$278,5 milhdes. Para fins
gerenciais e calculos do PMR, estamos ajustando o saldo a receber em R$1,8 milhdes, composto
pelo ajuste de R$7,8 milhdes contabilizado no 4T15 menos as baixas de R$6,0 milhdes
registradas desde entéo.

Desta forma, nosso Contas a Receber Ajustado totalizou R$280,3 milhdes apresentando uma
queda de R$40,9 milh6es se comparado ao 3T16. Vale ressaltar que neste trimestre
convertemos R$75,0 milhdes de recebiveis de FIES, ja incluindo a 22 parcela da PN23.

Contas a Receber Liquido 278,5 344,5 321,0 285,6 304,0 (25,5)

Ajuste Contas a Receber FIES (1,8) (2,5) (3,3) (4,2) (5,1) 3,2

Contas a Receber Liquido Ajustado 280,3 346,9 324,4 289,8 309,0 (40,9)
a vencer 221,1 282,5 265,7 227,7 258,5 (48,0)
até 180 d 46,9 51,2 45,1 45,5 37,7 7,8
de 180 a 360 d 8,0 8,5 9,1 12,4 8,7 1,2)
de 361 a720d 4,4 4,7 4,5 4,2 4,0 0,5
h& mais de 721 d 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dessa forma, encerramos o acumulado do ano com um PMR (prazo médio de recebimento) de
99 dias, 19 dias a menos comparado com 0 mesmo periodo do ano anterior. Segmentando a
analise dos recebiveis e prazos médios, reportamos um PMR de 182 dias para os recebiveis de
FIES, ou 46 dias abaixo dos 9M16. Para o segmento de alunos N&o FIES, nosso PMR ficou em
59 dias nos 9M17, +6 dias quando comparados ao mesmo periodo do ano anterior. Finalmente,
na linha de outros negécios encerramos 0s 9M17 com um PMR de 123 dias.
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Contas a Receber Liquido
Ajuste Contas a Receber FIES
Contas a Receber Liquido Ajustado

Receita Liquida Acumulada
PMR (Dias)

Contas a Receber Liquido

Ajuste Contas a Receber FIES
Contas a Receber Liquido Ajustado
Receita Liquida Acumulada

PMR (Dias)

Contas a Receber Liquido
Receita Liquida Acumulada
PMR (Dias)

Contas a Receber Liquido
Receita Liquida Acumulada
PMR (Dias)

278,5
1.8)
280,3
767,0
99

157,0
1.8)
158,9
236,1
182

109,0
503,4
59

12,5
27,5
123

* PMR ponderado, considerando aquisi¢cdes nos ultimos 12 meses
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344,5
(2.9)
346,9
515,2
121

2314
(2.5)
233,9
165,5
254

103,6
333,9
56

9,5
15,8
108

321,0
(3.3)
324,4
255,2
114

207,1
(3.3)
210,5
79,0
240

103,9
170,2
55

10,0
6,0
149

285,6
(4.2)
289,8
956,8
107

191,7
(4.2)

195,9

336,4
208

83,7
567,5
52

10,2
53,0
61

EBRADI

304,0
(CHY)
309,0
699,2
118

210,4
(CHY)

215,5

254,9
227

85,0
419,3
53

8,6
25,0
83

(25,5)
3,2
(28,7)
67,8
(19)

(53,4)
3,2
(56,6)
(18,8)
(46)

24,0
84,1

3,9
2,5
39

{ LECORDON BLEU

20




Investimentos (CAPEX)

Cape>~< 48,7
Nos 9M17 totalizamos 48,7 milhdes de (R$ milhges)
investimentos, ou 6,4% sobre a Receita o 64%
Liquida, e um aumento de 1,1pp comparado 16.0 165 17.6 5,3%
aos 5,3% reportados nos 9M16. Este valor 109 L, 85 53 67
inclui os investimentos em nossas unidades . o -
académicas (expanséo € manUtenQéO)1 novos Sistemas e Mbveis e Obras e Biblioteca Total
laboratoérios académicos e o desenvolvimento Tecnologia Equipamentos benfeitorias Investimento
de nossa plataforma de sistemas e tecnologia =9M16 9M17
aplicada a educacéo.
Fluxo de Caixa
Resultado Liquido 10,1 5,6 74,3 57,3
Depreciagdo & Amortizacéo 13,3 10,2 37,8 28,9
Receita / Despesa com juros e atualizagdo monetaria 5,0 15,7 24,9 37,7
Provisé@o para riscos trabalhistas, tributario e civeis 2,8 1,6 4.6 7,2
Outros ajustes ao resultado liquido 9,2 1,4 (6,3) 7,5
Distrato da Whitney 0,0 0,0 0,0 0,0
Geragdo de Caixa Operacional 40,4 34,4 135,3 138,5
A Contas a receber/PDD 67,1 86,7 12,2 17,6
A Outros ativos/passivos 21,3 5,0 29,4 (8,8)
Variacdo de capital de giro 88,4 91,7 41,7 8,7
Geracéo de Caixa Livre antes CAPEX 128,9 126,1 177,0 147,2
CAPEX - Imobilizado e Intangivel (17,2) (10,2) (48,7) (36,9)
Gerago de Caixa Livre 111,7 115,9 128,2 110,3
Atividades de Financiamento (99,1) (88,6) (139,9) (27,6)
Acdes em tesouraria (0,6) 0,0 4,3) (27,5)
Aguisicdes (4,6) (14,2) (10,6) (9,8)
Dividendos (0,0 0,0 (5,0) (15,2)
Aumento de Capital LCB - Anima 0,0 0,0 (3,1) 0,0
('::iz:;sclilg::‘lsrc])tc()apllcado) Gerado nas Atividades de (104.2) (102,7) (162.8) (80.1)
AUMENTO (REDUCAO) LIQUIDO (A) NO CAIXA E
EQUIVALEI\(ITES D(I;E CA)\IXAQ @ 7.5 13,1 (34.6) 30,2
Caixa e Aplicacdes Financeiras no inicio do periodo 139,5 201,8 181,5 184,5
Caixa e Aplica¢cbes Financeiras no fim do periodo 146,9 215,0 146,9 215,0

Encerramos este trimestre com uma Geracao de Caixa Operacional antes de Capital de Giro e
Capex de R$40,4 milhdes. A variacdo do nosso Capital de Giro alcancou R$88,4 milhdes no
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periodo, devido principalmente aos recebiveis de FIES, enquanto o Capex consumiu R$17,2
milhdes. Apresentamos assim uma Geracéo de Caixa Livre no periodo de R$111,7 milhdes.

No 3T17 as atividades de Financiamento consumiram R$99,1 milhdes, principalmente pela
quitacdo de uma divida bancaria no valor de R$65,0 milhdes, além do pagamento de outros
empréstimos e de juros bancérios. Seguimos executando o programa de recompra de acdes,
que totalizou neste trimestre R$0,6 milhdes. Ja os titulos a pagar de aquisi¢des (Sociesc, Una
Uberlandia e Una Bom Despacho) consumiram R$4,6 milhdes.

Desta forma encerramos o trimestre com um saldo em caixa e aplica¢des financeiras no valor de
R$146,9 milhdes, ou seja, uma geracdo de caixa de R$7,5 milh6es em relagdo ao inicio do
periodo.

Retorno Sobre Capital Investido (ROIC)

Entre outras métricas de desempenho financeiro, seguimos acompanhando 0 nosso retorno
sobre capital investido (ROIC). Ao final do 3T17, analisando os ultimos 12 meses, apresentamos
um retorno de 8%. Apesar de o avanco ainda ser timido em relagcdo as nossas ambicdes,
seguimos melhorando apds termos atingido um ponto de inflexdo em nossa taxa de retorno no
1T17. 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 3T17.

1
ROIC ROIC sem ativos intangiveis nédo
amortizaveis?!
16%
14%
7% 8%
2016 ' oM17 2016 oM17

1ROIC = 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 3T17

Receita Bruta 407,4 407,4
Descontos, Deducdes & Bolsas (149,1) 0,6 (148,5)
Impostos & Taxas (6,4) (6,4)
Receita Liquida 251,8 0,6 252,4
Total de Custos (144,3) (6,9) 0,0 0,0 0,0 (6,5) 0,1 (157,6)
- Pessoal (102,3) (6,5) (108,8)
- Servigos de Terceiros (10,2) 0,1 (10,1)
- CMV (0,4) (0,4)
- Aluguel & Ocupacao (21,5) (21,5)
- Outras (9,9) (6,9) (16,8)
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 107,6 (6,9) 0,0 0,0 0,0 (5,9) 0,1 94,8
Despesas Comerciais (18,2) 0,0 0,0 (0,7) 0,0 0,0 0,0 (18,9)
- PDD (9,0) (0,0) (9,0
- Marketing 9,2) 0,7) 9,9)
Despesas Gerais & Administrativas (26,0) (6,4) 0,2) (25,2) 0,0 (0,6) 0,0 (58,3)
- Pessoal (18,0) (18,6) (0,4) (37,0)
- Servigos de Terceiros (1,7 (2,7 (4.4)
- Aluguel & Ocupacéo (1,0 (0,4) (1,4)
- Outras (5,3) (6,4) 0,2) (3,5) (0,2) (15,6)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (2,0) 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 (1,8)
- ProvisGes (3,4) 0,0 0,0 (3,4)
- Impostos & Taxas (0,3) 0,1 0,2)
- Outras receitas operacionais 1,6 0,1 1,8
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 3,7 (3,7) 0,0
Resultado Operacional 65,1 (13,3) (0,2 (25,7) (3,7) (6,5) 0,1 15,8
- Despesas Corporativas (24,7) 25,7 (0,9) (0,0
EBITDA Ajustado 40,4 (13,3) 0,2) 0,0 3,7 (7,4 0,1 15,8
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (3,7) 3,7 0,0
(-) Itens Nao-Recorrentes - EBITDA (7,4) 74 0,0
EBITDA 29,3 (13,3) 0,2) 0,0 0,0 (0,0) 0,1 15,8
Depreciacado & Amortizacao (13,3) 13,3 0,0
Equivaléncia Patrimonial (0,2) 0,0 0,2 0,0
EBIT 15,8 0,0 0,0 0,0 (0,0) 0,1 15,8
Resultado Financeiro Liquido (6,9) (0,1) (7,0
EBT 8,9 0,0 0,0 0,0 (0,0 0,0 8,9
Imposto de Renda & CSLL 1,3 1,3
Resultado Liquido Antes dos

Acionistas Ndo Controladores 102 0.0 0.0 0.0 0.0 ©0 0.0 101
Participacdo dos acionistas ndo controladores 0,0 0,0
Resultado Liguido 10,2 0,0 0,0 0,0 0,0 (0,0) 0,0 10,1
(-) ltens Nao-Recorrentes - EBITDA 7,4 (7,4) 0,0
(-) Itens Néo-Recorrentes - Lucro Liquido 0,0 0,0 0,0
Resultado Liquido Ajustado 17,6 0,0 0,0 0,0 0,0 (7,5 0,0 10,1

1 Itens N&o Recorrentes que impactam no EBITDA.
2 tens N&o Recorrentes que impactam no Resultado Liquido.
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ANEXO 2 — Reconciliacdo do Demonstrativo do Resultados 9M17

Receita Bruta 1.212,6 1.212,6
Descontos, Dedugdes & Bolsas (425,0) 2,4 (422,7)
Impostos & Taxas (20,5) (20,5)
Receita Liquida 767,0 2,4 769,4
Total de Custos (426,8) (19,7) 0,0 0,0 0,0 (11,2) 0,4 (457,4)
- Pessoal (307,6) (11,2) (318,8)
- Servigos de Terceiros (26,7) 0,4 (26,3)
- CMV 2,3 2,3)
- Aluguel & Ocupacéo (64,0) (64,0)
- Outras (26,3) (19,7) (46,0)
Lucro Bruto (excluindo deprec. /amort.) 340,2 (19,7) 0,0 0,0 0,0 (8,8 0,4 312,0
Despesas Comerciais (53,3) 0,0 0,0 1,7 0,0 0,0 0,0 (55,0)
- PDD (31,1) (0,0) (31,1)
- Marketing (22,2) @€7) (23,9)
Despesas Gerais & Administrativas (81,0) (18,0) 0,2) (65,8) 0,0 (3,5 0,0 (168,5)
- Pessoal (54,9) (48,2) (2,1 (105,2)
- Servigos de Terceiros (8,3) (7.3 0,2) (15,6)
- Aluguel & Ocupacéo 31) (1,0 (4,1)
- Outras (14,7) (18,0) 0,2 9,3) 13) (43,5)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 15 0,0 0,0 (0,1) 0,0 (2,5) 0,0 (1,1)
- Provisdes (3,6) 0,0 (2,5 (6,2)
- Impostos & Taxas (1,5) (0,3) ,7)
- Outras receitas operacionais 6,6 0,2 6,8
Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade 9,5 (9,5) 0,0
Resultado Operacional 217,0 (37,8) 0,2) (67,6) (9,5) (14,8) 0,4 87,5

- Despesas Corporativas (66,4) 67,6 (1,2) (0,0)
EBITDA Ajustado 150,6 (37,8) (0,2 0,0 (9,5) (16,0) 0,4 87,5
(-) Resultado Multa, Juros s/ Mensalidade (9,5) 9,5 0,0
(-) Itens Nao-Recorrentes - EBITDA (15,9) 15,9 0,0
EBITDA 125,2 (37,8) (0,2 0,0 0,0 (0,1) 0,4 87,5
Depreciagdo & Amortizagao (37,8) 37,8 0,0
Equivaléncia Patrimonial 0,2) 0,2 0,0
EBIT 87,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1) 0,4 87,5
Resultado Financeiro Liquido (30,0) (0,4) (30,4)
EBT 57,2 0,0 0,0 0,0 0,0 (0,1) 0,0 57,1
Imposto de Renda & CSLL 17,2 17,2
Resultado Liquido Antes dos Acionistas Nao Controladores 74,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1) 0,0 74,3
Participacéo dos acionistas ndo controladores 0,0 0,0
Resultado Liquido 74,4 0,0 0,0 0,0 0,0 (0,1) 0,0 74,3
(-) Itens Nao-Recorrentes - EBITDA 15,9 (15,9) 0,0
(-) Itens Nao-Recorrentes - Lucro Liquido (11,5) 11,5 0,0
Resultado Liquido Ajustado 78,9 0,0 0,0 0,0 0,0 (4,5) 0,0 74,3

1tens Nao Recorrentes que impactam no EBITDA.

2ltens Nao R quei no R Liquido.
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ANEXO 3 — DRE IFRS

RECEITA LIQUIDA 252,4 231,2 769,4 702,0
CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS (157,6) (153,3) (457,4) (434,9)
(PREJUIZO) LUCRO BRUTO 94,8 77,8 312,0 267,1
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (79,1) (63,9) (224,6) (186,7)
Comerciais (18,9) (16,1) (55,0) (48,7)
Gerais e administrativas (58,2) (47,2) (168,3) (133,3)
Resultado de equivaléncia patrimonial (0,2) - (0,2) -
Outras (despesas) receitas operacionais (1,8) (0,5) (1,1) 4,7
RESULTADO ANTES DO 158 139 75 80.3
RESULTADO FINANCEIRO ’ ’ ' ’
Receita financeira 18,1 40,8 55,4 108,5
Despesa financeira (25,1) (49,4) (85,8) (132,1)
LUCRO (PREJUIZO) ANTES DE IMPOSTOS 8,8 5,3 57,1 56,7
Imposto de renda e contribuicdo social, corrente e diferido 1,3 0,2 17,2 0,6
LUCRO OU PREJUIZO DO EXERCICIO 10,1 5,6 74,3 57,3
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ANEXO 4 — Balanco IFRS

Ativo Circulante 474,9 476,6 4426 Passivo Circulante 218,3 252,7 283,2
Caixa e equivalentes de caixa 37,5 23,4 30,8 Fornecedores 24,8 22,5 23,1
Aplicagdes financeiras 109,4 191,5 108,6 Empréstimos e financiamentos 52,3 97,3 121,8
Contas a receber 278,4 215,2 251,8 Obrigagdes sociais e salariais 78,2 75,1 74,6
Adiantamentos diversos 22,9 24,8 28,2 Obrigagdes tributarias 12,7 9,5 13,5
Impostos e contribuicdes a recuperar 12,7 9,7 12,1 Adiantamentos de clientes 30,6 29,2 20,6
Derivativos - - - Parcelamento de impostos e contribui¢cbes 0,6 0,3 0,6
Outros ativos circulantes 13,9 12,1 11,1 Titulos a pagar 10,9 5,8 10,8

Dividendos a pagar 0,0 0,0 0,0
Derivativos 6,9 12,4 17,7
Outros passivos circulantes 11 0,6 0,4

Ativo Nao Circulante 890,4 947,0 980,6 Passivo Nao Circulante 441,2 494,4 443,7
Contas a Receber 0,1 88,8 92,7 Empréstimos e financiamentos 231,3 281,1 2347
Adiantamentos diversos 7,0 12,2 11,5 Titulos a pagar 61,2 49,2 63,7
Depositos judiciais 39,0 34,1 38,5 Parcelamento de impostos e contribuicbes 4,0 3,7 4,2
Créditos com partes relacionadas 0,2 0,1 0,2 Imposto de renda e contribuicao social diferidos 54,9 53,2 53,7
Impostos e contribuicdes a recuperar 13,8 6,8 14,3 Provisdo para riscos trabalhistas, tributarios e civeis 81,1 96,8 81,5
Derivativos - - - Derivativos 4,9 10,0 4,8
Outros ativos ndo circulantes 19,1 15,9 18,5 Outros passivos nao circulantes 3,7 0,4 1,1
Investimentos 2,9 - 31
Imobilizado 236,6 216,8 230,8
Intangivel 571,7 572,3 571,0

Patriménio Liquido (Passivo a Descoberto) 705,8 676,6 696,3
Capital Social 496,4 496,4 496,4
Reserva de capital 6,6 59 6,6
Reservas de lucros 212,3 217,2 212,3
Acbdes em tesouraria (14,2) (30,6) (13,6)
Ajuste de avaliagcéo patrimonial (69,6) (69,6) (69,6)
Lucros acumulados 74,3 57,3 64,2
Participacéo dos acionistas ndo controladores - - -
Total do Ativo 1.365,3 1.423,6 1.423,1 Total do Patriménio Liquido e Passivo 1.365,3 1.423,6 1.423,1
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ANEXO 5 — Fluxo de Caixa IFRS

Lucro liquido do periodo 10,1 5,6 74,3 57,3
Ajustes por:
Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa 9,0 8,7 31,1 28,3
Reverséo (atualizacéo) deposito judicial (0,5) 0,7) (1,6) (1,2)
Depreciagdo e amortiza¢éo 13,3 10,2 37,8 28,9
Baixa de valor residual de imobilizado e intangivel 0,1 1,6 0,1 3,3
Equivaléncia patrimonial 0,2 - 0,2 -
Atualizagdo de emprestimos a terceiros (0,5) - 1,3)
Despesas de juros de empréstimos, financiamentos e parcelamento de impostos 4,7 17,2 23,9 46,2
Constituicdo, atualizacéo e reverséo de provisédo para riscos trabalhistas, tributarios e civeis 3,4 2,3 6,2 8,4
Despesa de ajuste a valor presente e corre¢do monetaria de titulos 1,4 2,5 6,1 6,1
Receita de ajuste a valor presente e corre¢do monetaria FIES (1,1) (4,0) (5.1 (14,7)
Remuneragdo baseada em agoes 0,0 0,0 0,1 4,6
Imposto de renda e Contribuicdo Social corrente e diferido 1,3) (0,2) (17,2) (0,6)
Perda com investimentos - - - 0,0
Baixa de estoque e acervo liquido - - 1,2 -
Valor justo com derivativos 10,7 - 10,7 -
49,5 43,1 166,4 166,7

Variagdo nos ativos e passivos operacionais
Reduc&o (Aumento) de contas a receber 58,0 78,0 (18,8) (10,7)
Reducgédo (aumento) de adiantamentos diversos 9,7 2,6 19,9 (12,5)
Reducéo (aumento) de depdsitos judiciais (0,1) (2,2) (4,6) (6,8)
Reducgao (aumento) de impostos e contribuicdes a recuperar 0,0 (0,4) (0,6) 0,3
Reducgé&o (aumento) de outros ativos (3,0) ,7) (7,4) (2,6)
Aumento (redugdo) de fornecedores 1,7 (0,3) 1,1 (0,2)
Aumento (reducdo) de obrigacdes tributarias, sociais e salariais 2,9 4,2 18,7 20,3
Aumento (redugdo) de adiantamento de clientes 10,0 4,5 11,5 5,6
Aumento (redugdo) de parcelamento de impostos e contribuicdes (0,9) 0,3 (0,7) 0,1
Aumento (redugdo) de provisdo para riscos 3,2) (1,9) (12,5) (12,6)
Aumento (reducdo) de outros passivos 3,3 0,0 3,3 (0,3
Caixa proveniente das operacdes 79,0 83,3 9,9 (19,2)
Juros pagos (19,3) (16,0) (30,7) (31,7)
Imposto de renda e contribuigio social pagos (0,0) (0,0) (0,0) (0,3)

. L . . X X 109,1 110,4 145,6 115,6
Caixa liquido (aplicado nas) gerado nas atividades operacionais
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Mdutuos com partes relacionadas
Concessdes - - (0,0) -
Aumento de capital em controlada - - (3,1) -
Aquisi¢ao de controladas liquidas dos caixas adquiridos - (13,3) - (8,1)
(Resgate) aplicagdo de aplicacdes financeiras 2,4 (4,2) 45,1 (14,3)
Rendimento de aplicag8es financeiras 3,2) (8,1) (12,6) (18,0)
Compra de ativo imobilizado (13,2) (8,4) (36,9) (27,7)
Compra de ativo intangivel (4,0) (1,8) (11,9) (9,2)

) ) ) . . ) (17,9) (35,8) (19,3) (77,2)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Empréstimos e financiamentos
Captagoes. - - 5,4 143,0
Amortizacdes. (57,2) (73,7) (86,3) (140,7)
Ganho (Perda) com derivativos (22,1) - (27,6) -
Amortizacao de titulos a pagar na aquisi¢céo de controldas (4,6) - (10,6) -
Acdes em tesouraria (0,6) - (4,3) (27,5)
Dividendos pagos (0,0) - (5,0) (15,2)
Caixa liquido (aplicado) gerado nas atividades de financiamento (84,4) (73,7) (128,3) (40,4)
FLUXO DE CAIXA (APLICADO) GERADO NO EXERCICIO 6,7 0,9 (2,0) (2,1)
VARIA(;AO DAS DISPONIBILIDADES

. ] . o . 30,8 22,5 39,6 25,5
Caixa e equivalente de caixa no inicio do periodo
Caixa e equivalente de caixa no fim do periodo 37,5 23,4 37,5 23,4
AUMENTO (REDU(;AO) DAS DISPONIBILIDADES 6,7 0,9 (2,0) (2,1)
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