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1. Mensagem do Conselho de Administragao
Senhores Acionistas,

A Estacio Participagbes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) € hoje uma empresa que se
caracteriza pelo seu controle acionario pulverizado, concedendo direitos igualitarios e
mecanismos de protecdo para seus acionistas. Nossas acdes sdo listadas no Novo Mercado
da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”).

Em linha com a politica de governanca corporativa adotada pela Companhia, e dentro dos
principios de transparéncia, homogeneidade e equidade definidos para o nosso relacionamento
com nossos investidores, € com muita satisfacdo que convidamos V.Sas. a participarem das
Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria da Estacio Participagdes S.A. (“Assembleias”),
convocadas para o dia 28 de abril de 2015, as 11 horas, na sede da Companhia, localizada na
Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, sala 601, Barra da Tijuca, na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro, Brasil.

As matérias a serem deliberadas nas Assembleias estdo descritas no Edital de Convocacao e
neste Manual.

Para a instalacdo das Assembleias em primeira convocagdo serd necessaria a presenca de
acionistas que representem, no minimo, 25% do capital social da Companhia. Caso este
guérum ndo seja alcancado, sera necessaria uma segunda convocagdo em data a ser definida,
0 que representara custo adicional para Companhia.

Como a Estacio é uma companhia de capital pulverizado, estamos unindo esfor¢cos para
realizar as Assembleias em primeira convocacédo e, por isso, iremos investir no pedido publico
de procuracgdo, com o intuito de garantir a maior participacao possivel de nossos acionistas nas
Assembleias. Contamos com a sua participacdo, pois seréo tratadas questdes relevantes para
a Companhia e que refletem na geracdo efetiva de valor para nossos acionistas. Esperamos
que este Manual, assim como 0s Anexos estabelecidos pela Instrucdo da Comisséo de Valores
Mobiliarios (“CVM”) n® 481, de 17 de dezembro de 2009, conforme alterada (“Instrucédo CVM
481/09”) que fazem parte integrante do mesmo, lhes sejam Uteis para o esclarecimento de
suas eventuais duvidas a respeito da Assembleia, bem como um facilitador para a tomada de
decisao.

A sua participacdo nas Assembleias e o seu voto sdo de fundamental importancia. Contamos
com a sua presenca, aproveitando para apresentar nossa consideracao e apreco.

Cordialmente,

Eduardo Alcalay
Presidente do Conselho de Administracéo.
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2. Mensagem do Diretor de RelagBes com Investidores

E com satisfagdo que os convocamos para as Assembleias da Estacio. Conforme poder&o

verificar, 2014 foi um ano de excelentes resultados para a Companhia. Podemos destacar

dentre outros éxitos:
< Uma companhia de abrangéncia nacional: A ampliacdo das operag6es da Estacio no
Sudeste, Norte e Nordeste do Brasil com a aquisicdo das Sociedades: (i) UniSEB
Cursos Superiores Ltda. (“UniSEB”); (i) ORPES — Organizacédo Paraense Educacional
e de Empreendimentos Ltda. (iii) Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas
Ltda., nova denominacao social do Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de
Formacao Profissional UNICEL Ltda.; e (iv) CEUT — Centro de Ensino Unificado de
Teresina Ltda.; garantiu a nossa presenca em todos os estados da Federacdo e no
Distrito Federal, seja com operac¢8es presenciais ou polos de ensino a distancia.

« Ampliacéo das operagbes no mercado de S&o Paulo e foco no segmento de ensino a
distancia: Com relagdo ao crescimento no segmento de ensino a distancia, a aquisicao
da UniSEB, aprovada pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica - CADE e
pela Assembleia Geral de Acionistas da Estacio realizada em 1° de julho 2014,
agregou mais 111 novos polos espalhados pelo Brasil, além de marcar a nossa entrada
no mercado de ensino a distancia de S&o Paulo, uma praca extremamente estratégica,
por se tratar do maior centro urbano do pais, e alinhada com o modelo de ensino online
da Estécio.

< Melhoria substancial de qualidade académica: Os cursos da Estacio avaliados no ciclo
ENADE 2013 (com resultados divulgados em 2014) obtiveram resultados satisfatorios
no Conceito Preliminar de Curso (CPC) em aproximadamente 80% do total de cursos
avaliados. Estes conceitos satisfatérios, comparados a 2010 (ciclo equivalente),
evoluiram em 52%, comparando com o nimero total de cursos avaliados em 2010. Em
relacdo ao indice Geral de Cursos (IGC), 85% das Instituicdes de Ensino Superior
(“IES”) da Companhia obtiveram conceitos satisfatdrios em 2013. Ja em relacdo as
visitas in loco, relevantes para a consolidagdo do modelo de ensino da Estacio em
termos regulatorios, dentre as avaliacdes deste tipo realizadas pelo Ministério da
Educacao (“MEC”) (196 visitas), 100% de seus cursos avaliados em todo o Brasil em
2014 receberam notas 3, 4 e 5 em uma escala de 1 a 5.

% Acolhimento de mais de 10 mil alunos oriundos do Centro Universitario da Cidade
(“Univercidade” e Universidade Gama Filho: Com o descredenciamento anunciado
pelo MEC do Centro Universitario da Cidade e da Universidade Gama Filho, foi aberta
uma chamada publica para o Processo de Transferéncia Assistida, de modo que outras
instituicbes pudessem acolher os alunos destas instituicbes. A escolha do MEC pela
Universidade Estacio de Sa (ao lado da Universidade Veiga de Almeida e da
Faculdade de Tecnologia Senac Rio, que formaram juntas o Consércio Rio
Universitario), evidenciou a nossa credibilidade e reconhecimento junto ao MEC. O
resultado contemplou cursos de bacharelado e licenciatura, com especial énfase para a
escolha do curso de Medicina da Estacio, confirmada por comissdo avaliadora
especifica. Ao todo, cerca de 10 mil alunos de 32 cursos de graduacao (incluindo 2 mil
alunos de Medicina), se tornaram aptos a se juntar a base de alunos da Estacio em
2014.

Como o0s senhores tém conhecimento, o objetivo deste Manual € reunir, em um Unico
documento, todas as informacdes e esclarecimentos a respeito das Assembleias da Estéacio,
facilitando assim o acesso a tais dados e esclarecimentos.

Em linha com as melhores praticas de governanca corporativa, facultaremos aos nossos
acionistas, como ja o fazemos desde as Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria
ocorridas em abril de 2011, o voto a distancia por meio do sistema “Assembleias Online” (vide
o item 4 deste Manual).

Os senhores poderdo encontrar neste Manual, dentre outras informacdes:
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a data, hora e local de realizacdo da Assembleia;

procedimentos prévios a realizagéo da Assembleia;

as matérias a serem deliberadas na Assembleia;

copia do Edital de Convocacao;

propostas da Administragéo;

anexos ao Edital de Convocacao exigidos pela Instrucdo CVM 481/09; e

0 modelo de procuracao, para o caso de V. Sas. se fizerem representar por procurador.

3

4

3

o

3

o

3

4

R/
0.0

R/
0.0

Nossa equipe de Relacdes com Investidores esta preparada e a disposicao para dirimir
quaisquer davidas ou para orienta-los.

Contamos com a sua presenga, aproveitando para apresentar nossa consideragéo e apreco.
Muito obrigado,

Virgilio Gibbon
Diretor Financeiro e de Relacdes com Investidores
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3. Data, horario e local de realizacdo das assembleias gerais ordindria e extraordinaria
Data: 28 de abril de 2015

Horério: 11:00 hs

Local: Sede da Companhia, localizada na Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar,
sala 601, Barra da Tijuca, Cidade e Estado do Rio de Janeiro.

4. Procedimentos prévios e prazos

Para participarem das Assembleias, os Acionistas deverao apresentar:

@ copia de documento de identificacdo com foto recente e validade nacional, em
se tratando de pessoa fisica;
(ii) comprovante expedido pela instituicdo financeira depositaria das agdes

escriturais de sua titularidade ou em custddia, na forma do art. 126 da Lei
6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei 6.404/76”) emitido
com antecedéncia de dez dias da data de realizacdo das Assembleias;

(iii) em se tratando de acionistas participantes da Custddia Fungivel de Acdes
Nominativas, extrato contendo a sua respectiva posi¢do acionaria, emitido em
até dois dias Uteis antecedentes a data das Assembleias.

(iv) instrumento de mandato devidamente formalizado e assinado, na hip6tese de
representacdo do acionista por procurador, na forma do 8§1° do art. 126 da Lei
6.404/76. Para auxiliar os acionistas, podera ser utilizado o modelo de
procuracdo sugerido no item 9 deste Manual. Os acionistas poderdo utilizar
outras procuracdes que nao a do modelo sugerido neste Manual, desde que
em conformidade com o disposto na Lei 6.404/76 e no Cédigo Civil Brasileiro; e

(v) cbpia dos estatutos sociais ou do contrato social atualizado e do ato que
investe o representante de poderes bastantes, no caso de pessoa juridica.

Os documentos listados nos itens (ii) a (v) acima deverao ser entregues em original ou cépia
simples e poderao ser encaminhados por correspondéncia ou por e-mail, até 2 (dois) dias Uteis
da data da realizacdo da Assembleia.

5. Pedido publico de procuracao

Os acionistas poderdo comparecer pessoalmente as Assembleias ou fazerem-se representar
por procurador constituido por meio de instrumento de mandato, conforme anunciado no
Comunicado de Pedido Publico de Procuragéo. Visando facilitar a participagdo de seus
acionistas na Assembleia, caso ndo possam comparecer pessoalmente ou ndo possam ser
representados por procurador indicado a seu critério, 0s acionistas poderdo nomear 0s
procuradores abaixo indicados que a Companhia esta disponibilizando para auxilia-los.

Na forma da Instrucdo CVM 481/09, os acionistas que optarem por participar da Assembleia
por meio dos procuradores sugeridos pela Companhia, devem outorgar poderes, conforme os
votos a serem proferidos, aos indicados abaixo:

1) Paravotar A FAVOR nas matérias constantes da ordem do dia:
Anibal José Grifo de Sousa, brasileiro, casado, advogado, portador da cédula de
identidade n° 126.120, emitida em 17/06/2004 pela OAB/RJ, inscrito no CPF/MF sob o
n® 082.381.497-11, e Thiago Reis Virginio, brasileiro, solteiro, advogado, portador da
cédula de identidade n° 190.036, expedida pela OAB/RJ em 07/11/2014, e inscrito no
CPF/MF sob o n° 124.324.987-04, ambos residentes e domiciliados na cidade e estado
do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199,
6° andar, Barra da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/ RJ.

2) Para votar CONTRA nas matérias constantes da ordem do dia:
Viviane Pires de Souza Araujo, brasileira, solteira, advogada, portadora da cédula de
identidade n°® 144.479, expedida pela OAB/RJ em 16/06/2008, e inscrita no CPF/MF
sob o n° 101.590.067-40, e Daniel Bayer, brasileiro, casado, advogado, portador da
cédula de identidade n° 110.331, expedida pela OAB/RJ em 15/05/2009, e inscrito no
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CPF/MF sob o0 n° 925.318.497-34, ambos residentes e domiciliados na cidade e estado
do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199,
6° andar, Barra da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/ RJ;

3) Para ABSTER-SE nas matérias constantes da ordem do dia:

Simone Wilches Braga, brasileira, solteira, advogada, portadora da cédula de
identidade n°® 97.249, emitida em 04/09/2009 pela OAB/RJ, inscrito no CPF/MF sob o n°
992.969.427-72 e Diogo Pereira de Oliveira, brasileiro, solteiro, advogado, portador
da cédula de identidade n° 188.068, expedida pela OAB/RJ em 17/06/2014, e inscrito
no CPF/MF sob o n° 119.459.517-02, ambos residentes e domiciliados na cidade e
estado do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo
Bueno, 199, 6° andar, Barra da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/RJ.

O modelo de procuragdo esta disponivel no item 09 deste Manual. O recebimento das
procuracfes no ambito do pedido publico de procuracgéo iniciar-se-a4 no dia 13 de abril de 2015
e findar-se-a até 2 (dois) dias Uteis anteriores a data da realizacdo das Assembleias.

Conforme consta no Edital de Convocacdo das Assembleias, a Companhia aderiu ao sistema
“Assembleias Online”, objetivando facilitar e incentivar a participagdo de seus acionistas.

Para que possa votar via Internet pelo sistema “Assembleias Online”, o acionista precisa se
cadastrar no endereco www.assembleiasonline.com.br e obter (gratuitamente) seu certificado
digital, seguindo os passos descritos abaixo:

Passo 1 — Cadastramento no portal:

a) Acesse o endereco www.assembleiasonline.com.br clique em “cadastro e certificado” e
selecione seu perfil adequado (acionista pessoa fisica ou pessoa juridica);

b) Preencha o cadastro e cligue em cadastrar, confirme os dados, e em seguida, tera
acesso ao Termo de Adesdo, no caso de pessoa fisica, e/ou ao termo de representagdo, no
caso de pessoa juridica.* O termo de adesdo e/ou de representacdo deve(m) ser
impresso(s), rubricado(s) em todas as paginas, assinado(s) e ter sua(s) firma(s)
reconhecida(s).

*Caso ja possua um Certificado digital emitido pela ICP-Brasil é necessério efetuar apenas o
cadastro e assinar digitalmente o “Termo de Adesao” para estar apto a votar nas assembleias.

Passo 2 — Validacao de cadastro e recebimento do certificado digital

a) O acionista recebera um e-mail do portal “Assembleias Online”, relacionando os
documentos necessarios para validagdo do cadastro, incluindo o termo de ades&o e/ou o
termo de representacao, mencionado acima. O Unico custo ao acionista refere-se ao envio
da documentacao por correio para o endereco do Assembleias Online, conforme referido no
e-mail.

b) Assim que sua documentagéo for validada pela equipe do portal “Assembleias Online”,
0 acionista receberd um novo e-mail contendo os procedimentos para emissdo do
Certificado Digital “Assembleias Online”.

c) Apoés emitido o certificado, o acionista ja estar4 pronto para votar, via internet, nas
Assembleias Gerais.

Passo 3 — Votacdo na Assembleia pela plataforma

O processo de cadastramento tera inicio em 13 de abril de 2015, décimo dia util apés a 12
publicacao do Edital de Convocagéo e ap0ds concluido, os acionistas validados terdo o periodo
de até 02 (dois) dias Uteis anteriores a data da realizacao da Assembleia Geral, para exercer o
seu voto através do sistema. Neste caso, 0 acionista recebe por e-mail 0 comprovante de seu
voto.


http://www.assembleiasonline.com.br/wfPublicaCadastroAcionista.aspx
http://www.assembleiasonline.com.br/
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As informacdes relativas aos procuradores que exercerdo o direito de voto e as maneiras de
manifestagBes de voto foram indicadas acima.

Em caso de divida, favor contatar: Flavia Menezes de Oliveira - Gerente de RelagBes com
Investidores, telefone: 55-21-3311-9700, e-mail: ri@estacioparticipacoes.com

Enderego da Sede: Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, sala 601, Barra da Tijuca, Rio
de Janeiro/RJ, CEP: 22775-040.

6. Matérias a serem deliberadas nas Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria
Descritas no item a seguir.

7. Cépiafiel do edital de convocacéo

O Edital de Convocacao das Assembleias da Estacio serd amplamente divulgado, através da
publicacdo nas edi¢cfes dos dias 27, 30 e 31 de marco de 2015 do jornal Valor Econdmico,

edi¢do nacional e do Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro. Consta a seguir a transcri¢cao
de seu conteudo:

EDITAL DE CONVOCACAO ,
ASSEMBLEIAS GERAIS ORDINARIA E EXTRAORDINARIA

Ficam os Acionistas da Estacio Participacdes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) convidados a se
reunirem em Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria (“Assembleias”), a serem
realizadas em 28 de abril de 2015, as 11 horas, na sede da Companhia, situada na Av.
Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, sala 601, Ed. Rio Office Park, Barra da Tijuca,
CEP 22775-040, Rio de Janeiro/RJ (“Sede”), para tratarem das seguintes matérias constantes
da ordem do dia:

Em sede de Assembleia Geral Ordinéaria:

(i) apreciar o Relatério Anual da Administragdo e tomar as contas dos administradores,
examinar, discutir e votar as Demonstracdes Financeiras referentes ao exercicio social
encerrado em 31.12.2014;

(i) deliberar sobre a destinacéo do lucro liquido, a distribuicao de dividendos e a retencéo
do saldo remanescente do lucro liquido para fazer frente ao orcamento de capital, tudo
relativo ao exercicio encerrado em 31.12.2014;

(iii) aprovar o orcamento de capital;
(iv) instalar e eleger os membros titulares e suplentes do Conselho Fiscal,

(v) fixar a remuneracdo global anual dos Administradores e dos membros do Conselho
Fiscal da Companhia.

Em sede de Assembleia Geral Extraordinaria:

(i) ratificar a (i) aquisicdo da totalidade das quotas do capital social por meio da
controlada da Companhia Sociedade Educacional Atual da Amazodnia Ltda.: (a) da
Organizacdo Paraense Educacional e de Empreendimentos Ltda., mantenedora
da Faculdade Estacio de Belém, nova denominacdo do Instituto de Estudos
Superiores da Amazbnia, aprovada pelo Conselho de Administracdo em reunido
realizada em 01.07.2014; (b) do Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de
Formacao Profissional Unicel Ltda., cuja denominacao social estd em fase de
alteracao para Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas Ltda., mantenedora
da Faculdade Estacio do Amazonas, nova denominacdo da Faculdade Literatus,
aprovada pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 07.08.2014; e (c)
do Centro de Ensino Unificado de Teresina Ltda., mantenedor da Faculdade de
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Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas Teresina, aprovada pelo Conselho de
Administracdo em reunido realizada em 18.11.2014, bem como (ii) todos os atos e
deliberag6es tomadas pela administragdo da Companhia, necessarios a conducao e
implementacdo das aquisicdes acima referidas, incluindo mas nédo se limitando a
contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como empresa especializada
para a elaboragéo dos laudos de avaliacdo, em atendimento as finalidades do art. 256
da Lei n° 6.404/76;

(i) ratificar a manutencao da dispensa da aplicabilidade do art. 147, 83° da Lei das
Sociedades por Acdes e do art. 2°, 83° da Instrugcdo CVM n° 367/02 concedida em
01.07.2014 pelos acionistas da Companhia aos Conselheiros Srs. Chaim Zaher e
Thamila Cefali Zaher, em razdo de autorizacdo concedida pelo Ministério da
Educacdo — MEC aos referidos Conselheiros para operar uma nova faculdade na
cidade de Aracatuba, S&o Paulo.

Informagfes Gerais: (a) os documentos e informacdes pertinentes as matérias a serem
deliberadas encontram-se a disposicdo dos Acionistas, para consulta, (i) na Sede da
Companhia; (ii) no site da Companhia, www.estacioparticipacoes.com.br; (iii) no site da
Assembleia Online, www.assembleiasonline.com.br; e (iv) no site da Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM”), www.cvm.gov.br; (b) o (s) Acionista(s) devera(ao) apresentar e depositar,
na Sede da Companhia , aos cuidados da Diretoria Juridica, com no minimo dois dias Uteis de
antecedéncia ao dia da realizagdo das Assembleias, além do documento de identidade,
conforme o caso: (i) instrumento de mandato com reconhecimento de firma do acionista
outorgante, devendo o procurador ser acionista, administrador da Companhia, advogado ou
instituicdo financeira, e o respectivo mandato, em qualquer caso, deve ter sido outorgado ha
menos de um ano; (ii) copia dos estatutos sociais ou do contrato social atualizado e do ato que
investe o representante de poderes bastantes, no caso de pessoa juridica; (iii) copia de extrato
emitido com, no maximo, dez dias de antecedéncia da data de realizacdo da Assembleia,
contendo a respectiva participacdo aciondria, emitido pela instituicao financeira depositaria; e,
(iv) em se tratando de acionistas participantes da Custodia Fungivel de A¢des Nominativas,
extrato contendo a sua respectiva posicdo aciondria, emitido em até dois dias Uteis
antecedentes a data da Assembleia. Minutas dos instrumentos de mandato a serem firmados
pelos acionistas outorgantes poderdo ser encontradas no site da Companhia
(www.estacioparticipacoes.com.br); (c) além disso, os acionistas podem, ainda, optar por votar
as matérias constantes deste Edital mediante a utilizagdo do pedido publico de procuracao,
conforme a Instrugdo da CVM n° 481, de 17.12.2009, conforme alterada. O recebimento de
procuracfes eletrdnicas se darda por intermédio da plataforma Assembleias Online, no
endereco eletrdnico www.assembleiasonline.com.br. Para tanto, é necessario que os acionistas
realizem seu cadastro nesta plataforma; e (d) os documentos entregues na sede da
Companhia aos cuidados da Diretoria Juridica, serdo recepcionados no horario compreendido
entre 09h00 e 18h30, de segunda a sexta, excluidos feriados nacionais ou especificos do Rio
de Janeiro/RJ.

Rio de Janeiro, 27 de marcgo de 2015.

Eduardo Alcalay
Presidente do Conselho de Administracdo


http://www.estacioparticipacoes.com.br/
http://www.estacioparticipacoes.com.br/
http://www.assembleiasonline.com.br/
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8. Propostas da administracao a serem deliberadas nas Assembleias Gerais Ordinaria e
Extraordinéria

Senhores Acionistas,

A Administracdo da Estacio vem, através da presente, apresentar aos Senhores Acionistas as
propostas acerca de varios temas a serem submetidos a sua apreciacéo, quais sejam:

Em sede de Assembleia Geral Ordinéaria:

1) APRECIAR O RELATORIO ANUAL DA ADMINISTRACAO E TOMAR AS CONTAS DOS
ADMINISTRADORES, EXAMINAR, DISCUTIR E VOTAR AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS REFERENTES AO EXERCICIO SOCIAL ENCERRADO EM 31.12.2014:

CONSIDERANDO que o Relatério da Administracdo e as Demonstracbes Financeiras da
Companhia, acompanhadas do parecer dos auditores independentes relativos ao exercicio
social findo em 31.12.2014, e publicados no dia 20 de margo de 2015 no jornal “Valor
Econdmico” e no “Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro”, foram aprovados pelo Conselho
de Administracdo da Companhia em reunido realizada no dia 18 de margo de 2015 e
observado o disposto no inciso “I” do artigo 132 da Lei 6.404/76;

CONSIDERANDO a recomendacao favoravel do Comité de Auditoria e Financas, do Conselho
Fiscal & aprovagdo dos documentos acima e o parecer sem ressalvas da Auditoria Externa;

CONSIDERANDO que se encontram a disposicdo dos acionistas na sede social da
Companhia, em sua péagina de Relagdes com Investidores e nos sites da Estacio e da CVM, os
seguintes documentos relativos a esse item da ordem do dia:

(a) Relatério da Administragao;

(b) Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio de 2014,

(c) Parecer dos Auditores Independentes;

(d) Formulario DFP de 2014 (Demonstractes Financeiras Padronizadas);
(e) Parecer do Conselho Fiscal da Estécio; e

(f) Parecer do Comité de Auditoria e Financas

Os comentarios dos diretores sobre a situacao financeira da Estacio requeridos pelo item 10 do
Formulario de Referéncia, conforme art. 9°, item (lll) da Instru¢do CVM 480/09, encontram-se
descritos no item 8.1.1 deste Manual.

PROPOMOS que que o Relatério da Administragdo e as Demonstragdes Financeiras da
Companhia, acompanhadas do parecer dos auditores independentes relativos ao exercicio
social findo em 31.12.2014 sejam apreciados e aprovados pelos Srs. Acionistas.

2) DESTINACAO DO LUCRO LiQUIDO, A DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS E A
RETENCAO DO SALDO REMANESCENTE DO LUCRO LIQUIDO PARA FAZER FRENTE
AO ORCAMENTO DE CAPITAL, TUDO RELATIVO AO EXERCICIO ENCERRADO EM
31.12.2014:

CONSIDERANDO o quanto disposto no art. 192 da Lei 6.404/76, e que, relativamente ao
exercicio social findo em 31.12.2014, foi apurado lucro liquido no valor total de
R$425.645.329,56 (quatrocentos e vinte e cinco milhdes, seiscentos e quarenta e cinco mil,
trezentos e vinte e nove reais e cinquenta e seis centavos).

PROPOMOS que 0 mesmo receba a seguinte destinacao:
a) Reserva Legal:

Conforme previsto no art. 193 da Lei das Sociedades por Acdes, a Administracao propde a
destinacéo de 5% (cinco por cento) do lucro liquido seja destinado a constituicdo de reserva
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legal no montante de R$21.282.266,48 (vinte e um milhdes, duzentos e oitenta e dois mil,
duzentos e sessenta e seis reais e quarenta e oito centavos).

b) Distribuicao de Dividendo:

Do lucro liquido ajustado do exercicio de 2014, a Administracdo propde a distribuicao de
dividendos aos Acionistas no correspondente a 25% do Lucro Liquido do exercicio, no
montante de R$101.090.765,77 (cento e um milhdes, noventa mil, setecentos e sessenta e
cinco reais e setenta e sete centavos), sendo o valor por acéo, considerando a base acionaria
de 09.03.2015, de R$0,3286851, a serem pagos a vista em 30.06.2015.

c) Retencao de Lucros:

Do lucro liquido ajustado do exercicio de 2014, a Administracao propde a retencéo de lucros no
montante de R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos e setenta e dois mil,
duzentos e noventa e sete reais e trinta e um centavos), para aplicacao prevista no Orcamento
de Capital referente ao exercicio social de 2015.

Os detalhes sobre a proposta da destinacdo do lucro liquido da Companhia encontram-se
descritos no item 8.1.2 deste Manual, em atendimentos ao disposto no Art. 9°,§1°, item “ii” do
Ar da Instrugédo CVM 481/09.

3) APROVAR O ORCAMENTO DE CAPITAL: |

Em conformidade com o disposto no Art. 196 da Lei 6.404/76 e no artigo 25, 81°, inciso IV da
Instrucdo CVM n° 480/09, vimos submeter a aprovagéo de V.Sas. o Orcamento de Capital da
Estécio Participagbes S.A.

Tendo em vista as tendéncias de crescimento dos negdcios em 2015, serdo necessarios
investimentos em infraestrutura, tecnologia, inovagdo, expansdo, dentre outros, conforme
abaixo descritos. Para concretizar tais investimentos sera necesséaria a formacao da Reserva
de Retencdo de Lucros no montante de R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos
e setenta e dois mil, duzentos e noventa e sete reais e trinta e um centavos), proveniente do
lucro liquido do exercicio de 2014.

O valor destinado para a Reserva de Retencdo de Lucros servird para financiamento de parte
do Orcamento de Capital da Companhia para o exercicio de 2015.

O valor do orcamento de capital de 2015, compreendendo imobilizado a ser submetido a
aprovacao da Assembleia Geral que serd realizada em 28.04.2015 é de R$350.000.000,00
(trezentos e cinquenta milhdes de reais).

Para fazer frente a este plano de investimento, teremos as seguintes origens:

a) R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos e setenta e dois mil, duzentos e
noventa e sete reais e trinta e um centavos) de Reserva de Retenc¢éo de Lucros; e,
b) R$46.727.702,69 (quarenta e seis milhdes, setecentos e vinte e sete mil, setecentos e

dois reais e sessenta e nove centavos) de Recursos de terceiros.

Aplicacéo de Recursos

Investimentos em Ativos Fixos - Infraestrutura 2015

Laboratorios e Livros 21.000.000
Adequacédo/Melhoria de Unidades 46.000.000
Equipamento informatica 10.000.000
Expanséo de Unidades 20.000.000
Modelo de Ensino (Presencial, EaD, Pés, Fabrica Conhecimento) 26.000.000
Tecnologia da Informacéo 65.000.000
Tablet para Alunos 7.000.000
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Aquisi¢do e novas unidades 155.000.000

4) INSTALAR E ELEGER OS MEMBROS TITULARES E SUPLENTES DO CONSELHO
FISCAL:

CONSIDERANDO a necessidade de instalar o Conselho Fiscal e eleger os seus membros
titulares e suplentes para exercerem seus cargos até a Assembleia Geral Ordinaria de 2016,
em consonancia com o disposto no Artigo 25 do Estatuto Social e no §2° do artigo 161 da Lei
6.404/76;

PROPOMOS a instalacdo do Conselho Fiscal e a reeleicdo dos membros abaixo elencados
para compor tal 6rgdo, com prazo de gestdo até a Assembleia Geral Ordinaria de 2016 (relativa
ao exercicio findo em 31.12.2015), os quais se encontram totalmente desimpedidos, nos
termos da lei, para o exercicio de suas funcdes:

Membros Efetivos Membros Suplentes

Pedro Wagner Pereira Coelho Ronaldo Weinberger Teixeira
Emanuel Sotelino Schifferle Alexei Ribeiro Nunes
Rodrigo Magela Pereira Beatriz Oliveira Fortunato

Os detalhes sobre os indicados encontram-se descritos no item 8.1.3 deste Manual, o qual
contempla as informacdes relativas aos itens 12.5 a 12.10 do Formulario de Referéncia, em
atendimento ao disposto no artigo 10 da Instrucdo CVM 481/09, e conforme previsto no Anexo
A da Instrugdo CVM n° 552/2014, em virtude da orientacdo constante do Oficio-
Circular/CVM/SEP/N° 02/2015.

6) FIXAR A REMUNERACAO GLOBAL ANUAL DOS ADMINISTRADORES E DOS
MEMBROS DO CONSELHO FISCAL:

CONSIDERANDO a necessidade de fixacdo do montante global anual para a remuneracao dos
membros dos Conselho de Administracdo e da Diretoria Estatutaria da Companhia (em
conjunto, "Administradores") e dos membros do Conselho Fiscal para o exercicio social de
2015, em consonéancia com o disposto no art. 9°, inciso "iii" do Estatuto Social;

PROPOMOS que seja aprovada a proposta de remuneracéo global anual dos Administradores
e dos membros do Conselho Fiscal para o exercicio social de 2015, no valor de até
R$19.000.000,00 (dezenove milhdes de reais) (ex-encargos), a qual inclui os valores previstos
de remuneracao fixa (incluindo salario ou pro-labore, beneficios e participagdo em comités),
participac&o nos resultados, bem como os valores devidos no &mbito do Programa Especial de
Incentivo de Longo Prazo da Diretoria Estatutaria ("ILP"). E importante destacar que para fins
da determinagdo do montante acima, observou-se o disposto no artigo 162, § 3°, da Lei
6.404/76, de que o valor da remuneracdo mensal individual dos membros do Conselho Fiscal,
devera corresponder a, no minimo, 10% daquela atribuida, em média, para cada Diretor da
Companhia. Por fim, seguem abaixo 0s seguintes esclarecimentos adicionais:

a) Periodo a que se refere a presente proposta de remuneragdo: A proposta da
Administracao se refere ao periodo compreendido entre 1° de janeiro a 31 de dezembro
de 2015, qual seja, o exercicio social corrente.

b) Comentarios sobre os valores aprovados na Proposta de Administracdo em 2014 e os
valores referentes a remuneracdo dos Administradores efetivamente realizados: Nas
Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria de 30 de abril de 2014 foi aprovado o
montante de até R$18.000.000,00 (dezoito milhdes de reais), ex-encargos, a titulo de
remuneracdo dos Administradores da Companhia e dos membros do Conselho Fiscal para
0 periodo compreendido entre maio de 2014 até a Assembleia Geral Ordinaria de 2015. O
montante efetivamente reconhecido a titulo de remuneracdo (ex-encargos) para 0

exercicio social de 2014 foi de R$17.900 mil (dezessete milhdes e novecentos mil reais). A
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diferenca entre os valores previsto e efetivamente realizados decorre principalmente da
néo correspondéncia entre o periodo coberto pela proposta original (valores previstos para
o periodo de maio de 2014 até a Assembleia Geral Ordinaria de 2015) e o periodo coberto
pelo Formulario de Referéncia (exercicio social de 2014).

c) Comentarios sobre eventuais diferencas entre os valores da proposta atual e da proposta
anterior e os constantes do item 13 do Formulario de Referéncia da Companhia: O valor
da remuneracéo global dos Administradores e dos membros do Conselho Fiscal proposto
para o periodo compreendido entre maio de 2014 até a Assembleia Geral Ordinaria de
2015, foi de até R$18.000.000,00 (dezoito milhdes de reais), ex-encargos, enquanto o
valor da remuneracdo global dos administradores proposto para o exercicio social de
2015, foi de até de R$19.000.000,00 (dezenove milhdes de reais). A diferenca entre os
valores acima propostos, decorre principalmente da n&o correspondéncia entre o0s
periodos acima destacados.

Para informacBes detalhadas sobre o0s elementos que comp®em a proposta de
remuneracao acima descrita (remuneracdo fixa (incluindo salario ou pré-labore, beneficios,
participacdo em comités), participacdo nos resultados, bem como os valores devidos no
ambito do ILP), ver o item 13.2 do item 8.1.4 deste Manual, o qual também apresenta
informacdes adicionais sobre os valores previstos para 2015 relativos a encargos e ao
reconhecimento contabil das opc¢des de compra de a¢des no ambito do Plano de Opgbes
de Compra de Acdes, aprovado pelos acionistas em Assembleia Geral Extraordinaria
realizada em 13 de junho de 2008.

Destacamos que as informagfes sobre a politica de remuneracao dos membros dos érgaos de
administracdo da Companhia nos termos do item 13 do Formulario de Referéncia, conforme
previsto no art. 12, item (ll) da Instrucdo CVM 481/09, encontram-se descritas no item 8.1.4
deste Manual.

Em sede de Assembleia Geral Extraordinaria:

) A - RATIFICAR A AQUISICAO DA TOTALIDADE DAS QUOTAS DO CAPITAL
SOCIAL DA  ORGANIZACAO PARAENSE EDUCACIONAL E DE
EMPREENDIMENTOS LTDA. (“ORPES”)., MANTENEDORA DA FACULDADE
ESTACIO DE BELEM, NOVA DENOMINACAO DO INSTITUTO DE ESTUDOS
SUPERIORES DA AMAZONIA;

CONSIDERANDO o Fato Relevante publicado em 01.07.2014 e a deliberacdo do Conselho de
Administracdo da Companhia, em reunido realizada na mesma data, sobre a aquisicdo da
ORPES;

PROPOMOS ratificar a aquisicdo da totalidade das quotas do capital social da ORPES,
mantenedora da Faculdade Estacio de Belém, com sede e campus na cidade de Belém, estado
do Para, através da controlada indireta da Companhia, Sociedade Educacional Atual da
Amazénia Ltda. ("ATUAL"), bem como aprovar a contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial
Ltda. como empresa especializada para a elaboracdo do laudo de avaliacao, em atendimento
as finalidades do art. 256 da Lei 6.404/76, ratificando, ainda, todos os atos e deliberacdes
tomadas pela Administracdo da Companhia e necessarios a condugdo e implementagdo da
referida aquisicao.

Justificativa: A aquisicdo da ORPES consolidou as atividades da Companhia em Belém e
possibilitou a expansao da Companhia em um mercado em que ja atua, tornando-se, assim,
uma das maiores instituicbes de ensino superior privado do estado do Para. Além disso, tal
aquisicdo complementa a oferta de um portfélio de cursos que agora cobre todos os principais
segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho, com enfoque especial para cursos da
area de engenharia e gestdo. Por fim, a operacao na cidade permitiu a exploracdo de ganhos
importantes de qualidade académica, eficiéncia e escala.

Os detalhes sobre a referida aquisicdo se encontram descritos nos itens 8.1.5 e 8.1.8 deste
Manual, em atendimento ao disposto nos artigos 19 e 21 da Instrucdo CVM 481/09.
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) B - RATIFICAR A AQUISICAO DA TOTALIDADE DAS QUOTAS DO CAPITAL
SOCIAL DO CENTRO DE ASSISTENCIA AO DESENVOLVIMENTO DE
FORMAGAO PROFISSIONAL UNICEL LTDA., CUJA DENOMINAGAO SOCIAL
ESTA EM FASE DE ALTERAGAO PARA SOCIEDADE DE ENSINO SUPERIOR
ESTACIO AMAZONAS LTDA. (“ESTACIO AMAZONAS”), MANTENEDORA DA
FACULDADE ESTACIO DO AMAZONAS, NOVA DENOMINAGAO DA
FACULDADE LITERATUS;

CONSIDERANDO o Fato Relevante publicado em 07.08.2014 e a deliberacéo do Conselho de
Administracdo da Companhia, em reuniéo realizada nesta mesma data sobre a aquisicdo da
Estacio Amazonas;

PROPOMOS ratificar a aquisicdo da totalidade das quotas do capital social da Estacio
Amazonas, mantenedora da Faculdade Estacio do Amazonas, instituicdo com sede e campus
na cidade de Manaus, Estado do Amazonas, através da controlada indireta da Companhia,
ATUAL, bem como aprovar a contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como
empresa especializada para a elaboracdo do laudo de avaliagdo, em atendimento as
finalidades do art. 256 da Lei 6.404/76, ratificando, ainda, todos os atos e deliberacfes
tomadas pela Administracdo da Companhia, necesséarios a conducdo e implementacdo da
referida aquisicao.

Justificativa: a aquisi¢do da Estacio Amazonas significou a entrada da Companhia na capital
amazonense e possibilitou a expansao das operagfes na regido norte do pais, através de um
dos seus principais mercados. Além disso, o amplo portfélio de cursos cobre os principais
segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho, com enfoque especial para 0s cursos
das areas de saude, engenharia e gestao.

Os detalhes sobre a referida aquisicdo se encontram descritos nos itens 8.1.6 e 8.1.8 deste
Manual, em atendimento ao disposto nos artigos 19 e 21 da Instrucdo CVM 481/09.

) C - RATIFICAR A AQUISICAO DA TOTALIDADE DAS QUOTAS DO CAPITAL
SOCIAL DO CENTRO DE ENSINO UNIFICADO DE TERESINA LTDA. (“CEUT”),
MANTENEDOR DA FACULDADE DE CIENCIAS, SAUDE, EXATAS E JURIDICAS
TERESINA.

CONSIDERANDO o Fato Relevante publicado em 18.11.2014 e a deliberagdo do Conselho de
Administracdo da Companhia, em reuniéo realizada nesta mesma data sobre a aquisi¢cdo do
CEUT;

PROPOMOS ratificar a aquisicdo da totalidade das quotas do capital social do CEUT,
mantenedor da Faculdade de Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas Teresina, instituicdo com
sede e campus na cidade de Teresina, Estado do Piaui, através da controlada indireta da
Companhia, ATUAL, bem como aprovar a contratagdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda.
como empresa especializada para a elaboragédo do laudo de avaliagdo, em atendimento as
finalidades do art. 256 da Lei 6.404/76, ratificando, ainda, todos os atos e deliberacfes
tomadas pela Administracdo da Companhia, necessarios a conducao e implementacdo da
referida aquisicao.

Justificativa: a aquisicdo do CEUT possibilitou a expanséo e consolidagdo da nossa marca na
regido nordeste do pais, através de um dos seus principais mercados. O portfélio de cursos
cobre segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho, com destaque para 0s cursos
das areas de saude, gestdo, comunicacdo social e, principalmente, direito. Por meio desta
aquisicao, a Estacio esta presente em todos os estados da federagdo e no Distrito Federal, por
meio de sua rede de 85 unidades presenciais e mais de 160 polos de ensino a distancia. A
cobertura nacional é a conquista de uma das principais diretrizes estratégicas da Estacio.

Os detalhes sobre a referida aquisicdo se encontram descritos nos itens 8.1.7 e 8.1.8 deste
Manual, em atendimento ao disposto nos artigos 19 e 21 da Instrucdo CVM 481/09.
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I)  RATIFICAR A MANUTENCAO DA DISPENSA DA APLICABILIDADE DO
ART. 147, §3° DA LElI DAS SOCIEDADES POR ACOES E DO ART. 2°, §3° DA
INSTRUCAO CVM N° 367/02 CONCEDIDA EM 01.07.2014 PELOS ACIONISTAS
DA COMPANHIA AOS CONSELHEIROS SRS. CHAIM ZAHER E THAMILA CEFALI
ZAHER, EM RAZAO DE AUTORIZACAO CONCEDIDA PELO MINISTERIO DA
EDUCACAO - MEC PARA OPERAR UMA NOVA FACULDADE NA CIDADE DE
ARACATUBA, SAO PAULO.

CONSIDERANDO a dispensa da aplicabilidade do art. 147, 83° da Lei das Sociedades por
AcgOes e do art. 2°, 8§3° da Instrucdo CVM n° 367/02 aprovada em 01.07.2014 pelos acionistas
da companhia aos conselheiros Srs. Chaim Zaher e Thamila Cefali Zaher (“Conselheiros da
Familia Zaher”), em razdo dos mesmos serem administradores e/ou socios de sociedades que
atuam no setor de educacdo superior e que, portanto, poderiam ser considerados potenciais
concorrentes da Companhia.

CONSIDERANDO que a sociedade mantenedora SEB Sistema Educacional Brasileiro Ltda.,
gue tem como socios 0s Conselheiros da Familia Zaher recebeu a autorizagcao do Ministério da
Educacdo — MEC para operar o Instituto de Ensino Superior — Faculdade Thathi COC
(“Faculdade TC”), em Aracatuba e que tém a necessidade de iniciar a operacdo para nao
perder o credenciamento. Este pedido de credenciamento foi protocolado no MEC em
momento anterior ao da aquisicdo da UNISEB Cursos Superiores Ltda. (“UNISEB”) pela
Companhia e este ativo ndo constou do rol de sociedades e licencas que a Companhia tinha a
possibilidade de optar pela compra, nos termos estabelecidos no Contrato de Compra e Venda
de Acdes, Incorporacdo e outras Avengas, firmado em 12.09.2013, relativo a aquisicdo da
UNISEB, em razao de analises realizadas a época.

PROPOMOS ratificar a dispensa acima referida para fazer constar a Faculdade TC, que sera
mantida pela SEB Sistema Educacional Brasileiro Ltda.

Justificativa: Tendo em vista a natureza pré-operacional da licenca para operar a Faculdade
TC, bem como da necessidade expressa pelos Conselheiros da Familia Zaher de iniciarem a
operacdo de modo a nao perder o credenciamento concedido pelo MEC, a Administracéo da
Companhia em nada se opde a ratificacdo da dispensa.

Caso aprovada a dispensa da aplicabilidade do art. 147, §3° da Lei das Sociedades por A¢des
e do art. 2° 83° da Instrugdo CVM n° 367/02 os Srs. Chaim Zaher e Thamila Cefali Zaher,
deverdo apresentar declaracdo de desimpedimento atualizada nos termos da Instru¢do CVM n°
367/02, com a ressalva quanto a sua participacdo como administradores e/ou socios, conforme
0 caso, das sociedades indicadas na ocasido da Assembleia Geral Extraordinaria de
01.07.2014.

Como se verifica, as propostas acima tém como objetivo atender aos legitimos interesses dos
Acionistas e da Companhia, motivo pelo qual a Administracdo espera que elas sejam
aprovadas na integra pelos senhores Acionistas.

Rio de Janeiro, 27 de marco de 2015.

ESTACIO PARTICIPACOES S.A.
Administracao
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8.1 Documentos Anexos a Proposta da Administracao

8.1.1 Comentarios dos administradores sobre a situacdo financeira da companhia
(conforme item 10 do Formulario de Referéncia em atendimento ao disposto Art. 99 Il da
instrucdo CVM 481/09)

10.1 — Condigdes Financeiras e Patrimoniais Gerais

As informacdes financeiras incluidas nesta secédo, exceto quando expressamente ressalvado,
se referem as nossas demonstracdes financeiras consolidadas relativas aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2012, 2013 e 2014.

As informac8es constantes neste item 10 do Formulario de Referéncia devem ser lidas e
analisadas em conjunto com as nossas demonstra¢c@es financeiras consolidadas, disponiveis
em nosso site (www.estacioparticipacoes.com.br) e no site da Comissdo de Valores Mobiliarios
(www.cvm.gov.br).

a) Condicdes financeiras e patrimoniais gerais

Somos a terceira maior organizacdo privada do setor de ensino superior no Brasil de acordo
com dados do INEP referentes ao ano de 2013 e, na opinido de nossos Diretores, possuimos
condigdes financeiras e patrimoniais adequadas para implementar nosso plano de negdcios e
cumprir nossas obrigacdes de curto, médio e longo prazo.

Com relacdo as nossas principais condicbes patrimoniais, vale destacar que em 31 de
dezembro de 2014, a nossa divida liquida (assim considerada a subtracdo de caixa e
disponibilidades e endividamento bruto) totalizou R$46,9 milhées, comparada a R$ 416,4
milhdes, R$ 172,0 milhBes negativa, respectivamente em 31 de dezembro de 2013 e 2012. A
reducdo da nossa divida liquida no periodo compreendido entre os exercicios sociais de 2012
e 2014 decorreu em funcdo da Oferta Publica de A¢Bes realizada em janeiro de 2013, onde a
Companhia arrecadou R$ 616,8 milhdes através de Oferta Priméria de Agdes.

Neste mesmo periodo 0 nosso indice de endividamento (assim considerado como a divisédo do
passivo circulante e ndo circulante pelo ativo total) em 31 de dezembro de 2014, foi de 0,32
comparado a 0,29 em 31 de dezembro de 2013 e 0,43 em 31 de dezembro de 2012,
permanecendo em nivel confortavel para Companhia e em linha com os valores apresentados
nos dois exercicios anteriores.

Nossos Diretores entendem que nosso capital de giro liquido (calculado como ativo circulante
menos passivo circulante) € suficiente para o cumprimento de nossas obriga¢cdes financeiras e
operacionais, refletindo adequadamente nossa capacidade de: (a) gerenciamento dos nossos
negocios e nos proporcionando o financiamento necessario para o atendimento de nossa
estratégia de negoécios e (b) gerenciar adequadamente as relacdes com 0S nNOSSOS
fornecedores e clientes.

Em 31 de dezembro de 2014, o nosso capital de giro liquido alcancou R$1.077,0 milhdes,
enquanto em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o nosso capital de giro liquido era de R$979,9
milhdes e R$317,9 milhdes, respectivamente. O aumento do nosso capital de giro liquido
verificado em 31 de dezembro de 2014 comparado aos dois exercicios anteriores decorreu
principalmente do aumento expressivo registrado no ativo circulante da Companhia.

Atualmente, na opinido de nossos Diretores, ndo possuimos deficiéncia de liquidez,
considerando 0 nosso indicador de liquidez corrente (assim entendido o indice obtido pela
divisdo do ativo circulante pelo passivo circulante), que em 31 de dezembro de 2014 era 3,70.
Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, por sua vez, o nosso indicador de liquidez corrente era
4,38 e 2,64, respetivamente. A reducdo do nosso indicador de liquidez corrente de 15% de 31
de dezembro de 2014 para 31 de dezembro de 2013 decorreu, principalmente, do aumento das
rubricas de salarios e encargos sociais e dividendos a pagar. Adicionalmente, o aumento do
indice de liquidez corrente de 40% em 31 de dezembro de 2014, quando comparado a 31 de
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dezembro de 2012, reflete, basicamente, 0 aumento registrado no nosso ativo circulante.

Adicionalmente, temos tido amplo acesso a fontes de financiamento, o que atualmente nos
garante que 0s nossos recursos de caixa, inclusive empréstimos de terceiros, sejam suficientes
para atender o financiamento de nossas atividades e de nossa estratégia de expansao. Para
mais informacdes sobre a estrutura do nosso capital e nossas fontes de financiamentos, ver os
itens 10.1(b) e 10.1(d) abaixo.

b) Estrutura de capital e possibilidade de resgate de agdes ou quotas

Em 31 de dezembro de 2014, segundo nossos Diretores, aproximadamente 68% das nossas
atividades eram financiadas por meio de nosso capital préprio e aproximadamente 32% por
meio de capital de terceiros. Na referida data, o nosso patriménio liquido totalizou R$2.392,9
milhdes, enquanto nosso endividamento (assim considerado como a soma do nosso passivo
circulante e do passivo nao circulante) totalizou R$ 1.121,3 milhGes, dos quais R$ 589,2
correspondiam a empréstimos e financiamentos.

Em 31 de dezembro de 2013, aproximadamente 71% das nossas atividades eram financiadas
por meio nosso capital proprio e aproximadamente 29% por meio de capital de terceiros. Em tal
data, nosso patrimdnio liquido totalizou R$1.517,6 milhdes, enquanto nosso endividamento
totalizou R$621,0 milhdes, dos quais R$274,9 milhdes consistem em empréstimos e
financiamentos.

Em 31 de dezembro de 2012, por sua vez, aproximadamente 57% das nossas atividades eram
financiadas por meio nosso capital proprio e aproximadamente 43% por meio de capital de
terceiros. Na referida data, nosso patriménio liquido totalizou R$707,03 milhes, enquanto
nosso endividamento correspondeu a R$532,78 milhdes, dos quais R$279,72 milhdes se
referem a empréstimos e financiamentos.

i. Hipoteses de resgate
Além das previstas na legislagdo, ndo h& hipéteses de resgate de a¢des de nossa emisséao.
ii. Formulade calculo do valor de resgate

Tendo em vista que ndo ha hipéteses de resgate de acdes de nossa emissao além das
legalmente exigidas, também n&o ha a respectiva formula de célculo.

c) Capacidade de pagamento em relagcdo aos compromissos financeiros assumidos.

Nossos Diretores entendem que nossos niveis de geracdo de caixa operacional e de
endividamento nos permitem honrar nossos compromissos financeiros, conduzir nossas
atividades operacionais e implementar nossa estratégia de expanséo e crescimento, mediante
0 uso de recursos proprios e a contratagdo de empréstimos e financiamentos para tais fins.

Adicionalmente, os prazos de pagamento das principais despesas da nossa Companhia, como
pagamentos ao corpo docente e ao nosso pessoal administrativo e 0 pagamento de custos de
locagcdo de espaco, coincidem, em sua maior parte, com o0s prazos de recebimento das
mensalidades dos alunos, principal origem de receitas da nossa Companhia. Assim, o ciclo
operacional e financeiro da nossa Companhia apresenta alto indice de sintonia entre a maior
parte de nossas despesas com o recebimento da maior parte de nossas receitas.

Em 31 de dezembro de 2014, o nosso endividamento (empréstimos e financiamentos) era de
R$589,2 milhdes. Esse montante era composto, principalmente pelas duas emissbes de
debéntures realizadas pela nossa Companhia, no valor total de R$500,0 milhdes, pelos saldos
sacados dos empréstimos (linhas de crédito) junto ao International Finance Corporation (“IEC”)
no valor de R$48,5 milhdes e R$20,3 milhdes e pela capitalizacdo de leasing com
equipamentos no valor de R$9,7 milhdes. Na mesma data, o valor de nosso endividamento
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bruto totalizou R$668,3 milhdes, observado que tal valor contempla o nosso endividamento
(empréstimos e financiamentos) acima referido, bem como os compromissos para pagamentos
futuros referentes as aquisicdes realizadas (R$59,7 milhGes em 31 de dezembro de 2014) e o
nosso saldo a pagar de tributos parcelados (R$19,4 milhdes em 31 de dezembro de 2014).

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2014, contavamos com um caixa liquido de R$46,8
milhdes, composto pelo nosso caixa somado aos equivalentes de caixa e subtraido do
endividamento bruto de R$668,3 milhdes. Como a Companhia registrou caixa liquido positivo,
ou seja, o total de caixa e equivalentes de caixa superou o endividamento bruto, ndo havia
exposicdo em relagdo ao covenant Divida Liquida/EBITDA. Ainda, na referida data, como
nossa Despesa Financeira Liquida foi negativa, ou seja, registramos uma receita financeira
superior a nossa despesa financeira, também néo tinhamos exposicdo ao indice de
EBITDA/Despesa Financeira Liquida, usualmente utilizado para mensurar a capacidade da
Companhia cobrir seus gastos com os juros das dividas contratadas.

Em 31 de dezembro de 2013, o nosso endividamento (empréstimos e financiamentos), era de
R$274,9 milhdes. Esse montante correspondia a nossa primeira emissdo de debéntures, no
valor de R$201,2 milhdes, aos saldos sacados dos empréstimos (linhas de crédito) junto ao
IFC no valor de R$64,4 milhdes, ao empréstimo celebrado com o Banco do Nordeste, no valor
de R$1,6 milhdo e a capitalizacédo de leasing com equipamentos no valor de R$7,7 milhdes. Na
mesma data, o valor de nosso endividamento bruto, totalizou R$322,8 milhdes. Ressaltamos
que também integram nosso endividamento bruto os compromissos para pagamentos futuros
referentes as aquisi¢des realizadas, bem como o nosso saldo a pagar de tributos parcelados.
Dessa forma, para determinar o valor do nosso endividamento bruto acima referido (R$322,8
milhdes), somamos nosso endividamento (empréstimos de financiamento) de R$274,9 milhdes,
com o saldo a pagar de tributos de R$8,4 milh6es e os compromissos para pagamentos futuros
de R$39,5 milhdes.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2013, contavamos com um caixa liquido de R$416,4
milhGes, composto pelo nosso caixa somado aos equivalentes de caixa e subtraido do
endividamento bruto de R$322,8 milhdes. Como a Companhia registrou caixa liquido positivo,
ou seja, o total de caixa e equivalentes de caixa superou o endividamento bruto, ndo havia
exposicdo em relagdo ao covenant Divida Liquida/EBITDA. Ainda, na referida data, como
nossa Despesa Financeira Liquida foi negativa, ou seja, registramos uma receita financeira
superior a nossa despesa financeira, também n&o tinhamos exposicao ao indice de
EBITDA/Despesa Financeira Liquida, usualmente utilizado para mensurar a capacidade da
Companhia cobrir seus gastos com os juros das dividas contratadas.

Em 31 de dezembro de 2012, o nosso endividamento (empréstimos e financiamentos), era de
R$279,7 milhdes. Esse montante correspondia a nossa primeira emissdo de debéntures, no
valor de R$200,3 milhdes, aos saldos sacados dos empréstimos (linhas de crédito) junto ao
IFC no valor de R$67,3 milhdes, as opcdes de recompra de agbes no valor de R$4,7 milhdes e
a capitalizacdo de leasing com equipamentos no valor de R$7,4 milhdes. O nosso
endividamento bruto totalizou R$312,5 milhdes, sendo composto pelo montante do nosso
endividamento (empréstimos e financiamentos) acima, o saldo a pagar de tributos de R$8,6
milhdes e os compromissos para pagamentos futuros de R$24,2 milhdes. Na mesma data,
contdvamos com um endividamento liquido de R$172,0 milhdes, composto pelo nosso caixa
somado aos equivalentes de caixa e subtraido da divida bruta de R$312,5 milhdes.
Adicionalmente, contdvamos com uma rela¢do Divida Liquida/EBITDA de 0,82x, enquanto o
indice de EBITDA/Despesa Financeira Liquida foi de 6,21x, o qual no entendimento da
Companhia era considerado confortavel.

Adicionalmente, o nosso EBITDA totalizou R$532,6 milhdes e R$320,3 milhdes e R$ 209,9
milndes nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012,
respectivamente.

d) Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-
circulantes utilizadas.
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No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, segundo nossos Diretores, a nhossa
principal fonte de financiamento para capital de giro e investimentos em ativos néo-circulantes
foi a nossa propria geracao operacional de caixa, destacando-se ainda a segunda emissédo de
debéntures realizada pela nossa Companhia no valor de R$300,0 milhdes em outubro de
2014.

Conforme ja mencionado, a nossa principal fonte de geracédo operacional de caixa da nossa
Companhia sdo as mensalidades pagas por nossos alunos. Em 31 de dezembro de 2014, a
nossa receita liquida totalizou R$2.404,5 milh&es, aproximadamente 38,9% e 73,8% superior
ao mesmo indicador em 31 de dezembro de 2013 e 2012, que totalizavam, respectivamente
R$1.731,0 milhdes e R$1.383,3 milhdes. Nossos Diretores esclarecem que o aumento da
nossa receita liquida decorreu do aumento da nossa base de alunos associado ao aumento do
ticket médio, que por sua vez esta relacionado ao reajuste pela inflacdo de nossas
mensalidades.

Isso possibilitou que nosso fluxo de caixa operacional fosse positivo em R$233,6 milhdes em
31 de dezembro de 2014, valor este acima dos valores registrados em 31 de dezembro de
2013, o qual foi positivo em R$67,0 milhdes e dos valores registrados em 31 de dezembro de
2012, o qual foi negativo em R$5,8 milhdes.

Nossos diretores avaliam constantemente a melhores op¢des entre utilizagdo de capital préprio
e captacao de recursos junto a terceiros, buscando constantemente fontes de financiamento a
custos atrativos para, quando apropriado, contrata-los.

Para mais informacgBes sobre as variacdes ocorridas em nosso fluxo de caixa, vide item 10.1
(h) deste Formulario de Referéncia. Para informac¢des sobre nossos empréstimos e
financiamentos e as nossas emissGes de debéntures, vide os itens 10.1(f) e 18.5 deste
Formulario de Referéncia.

e) Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo-
circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez.

Nossos Diretores entendem que nossa estrutura de capital € sélida e que nossa geracédo de
caixa continuara sendo a principal fonte de financiamento para capital de giro e investimento
em ativos ndo-circulante. No entanto a nossa Companhia continuara a analisar oportunidades
de financiamentos que atendam seus interesses em relacdo a custo e prazo para ampliar sua
capacidade de investimentos e liquidez.

f) Niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas,
Em 31 de dezembro de 2014, a nossa divida total era de R$589,2 milhdes, com uma parcela

de R$71,9 garantida por nossos ativos, com prazo médio de vencimento das amortizacdes de
4,1 anos e custo médio de 12,73% ao ano em reais.

ESTRUTURA DA DIVIDA Em 31 de dezembro de

em R$ mil 2012 2013 2014
Divida bruta 279.724 274.906 589.173
Parcela garantida por ativos da Companhia 23,3% 24,0% 12,2%
Prazo médio das amortizagGes (em anos) 4,1 3,2 4.1
Custo médio 10,9% 10,3% 12,7%

i. Contratos de empréstimo e financiamento relevantes

Segundo nossos Diretores, a maior parte do nosso endividamento decorre dos (i) nossos dois
financiamentos obtidos junto ao IFC e (ii) as nossas emissdes de debéntures, cujos recursos
estdo sendo utilizados para melhoria dos campi atuais, expansdo organica e aquisicfes
realizadas pela nossa Companhia. Tais operacbes possuem vencimentos em 2020, 2021 e
2019, respectivamente, e encontram-se abaixo descritas:
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= Em 15 de dezembro de 2010, foi contratado junto ao IFC uma linha de crédito no valor
de US$30 milhdes (R$68,8 milhdes, convertido a taxa de cambio do dia) a uma taxa de
juros equivalente a Taxa CDI + 1,53% ao ano, e vencimento em novembro de 2020.
Como garantia, foi constituida a cessao fiduciaria dos direitos creditérios detidos pela
nossa Companhia.

= Em 20 de outubro de 2011, foi contratado junto ao IFC uma segunda linha de crédito
no valor de US$70 milhdes (dos quais ja foram sacados em julho de 2012 US$10
milhdes (R$20,3 milhdes, convertido a taxa de cambio do dia), a uma taxa de juros
equivalente a Taxa CDI + 1,69% ao ano, e vencimento em setembro de 2021. Como
garantia, foi constituida a cessao fiduciaria dos direitos creditérios detidos pela nossa
Companhia.

= Em 25 de novembro de 2011, foi efetuada a 12 Emissdo Publica de Debéntures
Simples, Ndo Conversiveis em Acgdes da Companhia, no valor de R$200 milhdes,
originalmente, a uma taxa de juros equivalente & Taxa CDI + 1,6% ao ano, e
vencimento em novembro de 2017. Em maio de 2014, foi aprovada por meio de
assembleia geral de debenturistas, a reducéo da taxa de juros para CDI + 1,5% ao ano
bem como a postergacéo do vencimento das debéntures para maio de 2019;

= Em 15 de outubro de 2014, foi efetuada a 2% Emisséo Publica de Debéntures Simples,
Nao Conversiveis em Ag¢des da Companhia, no valor de R$300,0 milhdes, a uma taxa
de juros equivalente a Taxa CDI + 1,18% ao ano, e vencimento em outubro de 2019.

Além disso, possuimos financiamento para capital de giro, contratos de arrendamento
mercantil, dentre outros, conforme detalhado na tabela abaixo. Os contratos de arrendamento
mercantil e outros equipamentos registrados em nossa contabilidade referem-se a locacdo de
computadores, no-breaks, bebedouros, aparelhos de ar condicionado, radios transceptores e
outros equipamentos.

Em 31 de dezembro de
Modalidade Encargos Financeiros | 2014 [ 2013 | 2011
(Em R$ mil)
. ) 1,70% ao més e/ou

Capital de giro CDI + 0,25% a0 més - 228 228
Contratos de arrendamento mercantil de computadores e IGPM + 12,3% a0 ano ) 1.010 4
outros equipamentos
Contratos de arrendamento mercantil Colortel INPC + 0,32% a.a. 8.751 5.721 5.813
Contratos de arrendamento mercantil Assist - 191 653 1.325
Contratos de arrendamento mercantil CIT - 647 - 33
Contratos de arrendamento mercantil Total Service 11 113 -
Contratos de arrendamento mercantil Springer IGPM + 1% a.m. 72 0 0
Contratos de arrendamento mercantil Santander 15,2% a.a. 11 0 0
Contratos de arrendamento mercantil Santander 12,23% a.a. 8 0 0
Aymoré financiamentos 1,78% a.m. 0 0 0
Empréstimo IFC ¥ CDI +1,53% a.a. 56.990 64.395 67.315
Emissdo de Debéntures @ CDI +1,60% a.a. 507.635| 201.159 200.331
Opcdo de Recompra de A¢Ges Banco Itau
Banco Itau (Nota 18(d)) 34 34 4.660
Empréstimo — FEE BNB 3% a.a. 2.241 1.593 0
Empréstimo - Banco da Amazonia 9,5% a.a. 12.634 0 0
Empréstimo - Banco Safra 10,56% a.a. 0 0 0
Empréstimo - Banco CEF 14,39% a.a. -77 0 0
Empréstimo - Banco do Brasil 0 0 7
Empréstimo - Banco Ital 29,44% a.a. 24 0 0

589.173 | 274.906 279.724
Passivo circulante 28.464 36.962 13.856
Passivo ndo circulante 560.709 | 238.214 265.868
Total 589.173 | 274.906 | 279.724

(1) Soma dos valores em aberto nos dois contratos firmados com o IFC.
(2) Soma dos valores em aberto relativos as duas emissdes de debéntures realizadas pela Companhia.
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Quando apropriado, buscamos fontes de financiamento com taxas e prazos considerados
favoraveis por nossos Diretores, sem comprometer nossa capacidade de pagamento.

ii. Outras relacdes de longo prazo com instituicdes financeiras

Em 18 de fevereiro de 2008, foi celebrado contrato de parceria entre a Estacio de Sa
ParticipacBes S/A, suas controladas Sociedade de Ensino Superior Estacio de S&, Sociedade
de Ensino Superior do Para Ltda., Sociedade Tecnopolitana da Bahia Ltda., Sociedade de
Ensino Superior do Ceara Ltda., Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco Ltda., IREP
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. e a Faculdade Radial de Curitiba
Sociedade Ltda. e o Unibanco (atualmente Itad Unibanco), substituindo acordos de parceria
anteriores, com prazo de vigéncia até 17 de fevereiro de 2018, cujo objeto principal é o de
conceder exclusividade/preferéncia ao Unibanco (atualmente Itall Unibanco) na oferta e no
fornecimento de produtos e servigos financeiros aos alunos, funcionérios e fornecedores, bem
como de ser o principal provedor de produtos e servigos financeiros da nossa Companhia. Em
contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco (atualmente Ital Unibanco), e pela
manutenc¢do dessa condi¢do durante toda a vigéncia do contrato, o Unibanco (atualmente Itad
Unibanco) pagou a SESES e as mantenedoras uma receita fixa de R$18,0 milhdes, que esta
sendo apropriada ao resultado por tal prazo contratual.

iii. Grau de subordinacao entre as dividas

Existe grau de subordinacdo entre a emissdo de debéntures e os empréstimos contratados
junto ao IFC, sendo as debéntures subordinadas aos empréstimos firmados com o IFC. Além
disso, qualquer nova divida a ser contratada no mercado de capitais deve necessariamente ser
subordinada as debéntures, exceto mediante autorizacao dos debenturistas.

Considerando a totalidade do passivo circulante e ndo circulante da nossa Companhia, a
composicao de acordo com o grau de subordinagéo era a seguinte, nas datas indicadas, com
base em nossas demonstracdes financeiras:

Em 31 de dezembro de

2014 2013 2012

(R$ milhdes) (%) (R$ milhdes) (%) (R$ milhdes) (%)

Obrigac¢des com garantia real 71,9 6,4 66,0 10,6 67,3 12,6
Obrigagdes quirografarias 1.049,4 93,6 554,0 89,4 4655 87,4
Obrigac¢des com garantia flutuante - - - - - -

-II:-iontZInceirodo Endividamento 14513 1000  620,0 100,0  532,8 100,0

As garantias reais relacionadas aos contratos acima referidos, e com saldo em aberto em 31
de dezembro de 2014, sdo compostas por cessao fiducidria de direitos creditorios de nossa
titularidade e cartas de fianca bancaria.

Para maiores informag8es sobre o grau de subordinagdo do nosso passivo circulante e néo-

circulante, vide item 3.8 deste Formulario de Referéncia.

iv. Eventuais restricbes impostas ao emissor, em especial, em relacdo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuigdo de dividendos, a alienagao
de ativos, a emissédo de novos valores mobiliarios e a alienagao de controle societario.

Nossos Diretores destacam que as principais restricdes impostas pelas linhas contratadas junto
ao IFC e pelas debéntures por nés emitidas séo:

e Covenants Financeiros: Ha limites financeiros estabelecidos nos contratos assinados
com o IFC e nas escrituras de debéntures. Os principais indicadores sao: Ativo
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Circulante / Passivo Circulante maior ou igual a 1,0; Passivo Circulante + Passivo
Exigivel a Longo Prazo / Patriménio Liquido menor ou igual 1,5 e Divida Liquida /
EBITDA menor ou igual a 2,5; EBITDA ajustado / Despesa Financeira Liquida maior ou
igual a 1,75; e indice de Cobertura do Servico da Divida maior ou igual a 1,30.

e Anuéncia em caso de pré-pagamento de dividas de longo prazo;

e Alteracdo do controle societario: na ocorréncia de qualquer alteracdo na nossa
composigao societéria, incluindo a alienacéo, cesséo ou transferéncia direta de agoes
do nosso capital social, em qualquer operacao isolada ou série de operacdes, que
resultem na aquisi¢d@o originaria do controle da nossa Companhia, de forma direta ou
indireta, por algum acionista ou grupo de acionistas vinculado por acordo de votos, sob
controle comum, ou, ainda, representando mesmo centro de interesses, 0S NOSSOS
credores solicitar 0 vencimento antecipado da divida;

e Cesséo de recebiveis dados em garantia aos empréstimos firmados com o IFC;

e Proibicdo de concesséo de garantias pela Companhia ou suas controladas a quaisquer
dividas, sem que antes as ofereca aos debenturistas, excetuando-se operacdes de
investimento amparadas em linhas de banco de fomento.

e Distribuicdo e pagamento de dividendos aos acionistas, apenas em hipoteses
especificas.

Para fins dos célculos dos indices acima indicados:

“EBITDA Ajustado” significa o (+) resultado operacional recorrente antes do resultado
financeiro, (+) depreciagdo e (+) amortizagdo de agio, liquida de deségio, relativo aos 12 (doze)
meses anteriores a data de apuracao.

“Despesa Financeira Liquida” significa o (+) Despesas Financeiras (-) Receitas Financeiras;

“Divida Liquida” significa o (+) Endividamento total (-) Disponibilidades

“Indice de Cobertura do Servigo da Divida” significa a Geragdo de Caixa dividida pelo Servico

da Divida.
A tabela abaixo apresenta nosso indice de endividamento em 31 de dezembro de 2014, 2013 e
2012:
Consolidado Em 31 de dezembro de
(em R$ mil) 2014 2013 2012
Passivo circulante 398.765 290.109 193.312
Passivo ndo circulante 722.561 330.900 339.463
Total do Passivo 1.121.326 621.009 532.775
Patrimonio liquido 2.392.860 1.517.642 707.035
Indice de endividamento ® 0,47 0,41 0,75
Capital de Terceiros 68% 29% 43%
Capital Proprio 32% 71% 57%

(1) Indice de endividamento calculado mediante a divisdo do resultado da soma do Passivo
circulante e do Passivo N&o circulante dividido pelo total do Patrimonio liquido.

Para informag®@es adicionais a respeito do nosso nivel de endividamento, ver o item 3.7 deste

Formulario de Referéncia.

g) Limites de utilizac&o dos financiamentos ja contratados.

A tabela abaixo demostra o percentual de utilizacdo dos financiamentos em 31 de dezembro de

2014:
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Percentual Desembolso dos
Ano Contraparte Destinagdo Valor Utilizado recursos
2013 Banco do Aquisicdo de tablets  R$ 4,1 55% 0 crédito é
Nordeste milhdes disponibilizado de
forma parcelada, de
acordo com a

apresentacdo das notas
fiscais dos  tablets
adquiridos dentro da
linha de financiamento.

2014 FINEP Inovagdo R$ 4,2 0% 0] crédito é
milhGes disponibilizado de

forma parcelada, de

acordo com

cronograma de

evolugdo do projeto.

h) Alteracdes significativas em cada item das demonstra¢des financeiras

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS DO EXERCICIO
(em R$ milhdes, exceto quando diversamente indicado)

Exercicio Social encerrado em

31 de dezembro de

R$ milhGes
2014 Vertca 2013 Vertica 2012 Vertica ‘o :ge;w o :Sm
2014 2013 2012 2014 2013
Receita Bruta 3.415,98 - 2.490,98 - 1.971,89 - 37,13% 26,32%
Receitas de Mensalidades 3.376,82 - 2.463,55 - 1.946,61 - 37,07% 26,56%
Outras 39,16 - 27,43 - 25,28 - 42,77% 8,50%
Deducbes da Receita Bruta -1.011,52 - -759,97 - -588,60 - 33,10% 29,11%
Gratuidades - Bolsas de Estudos -827,99 - -635,99 - -507,58 - 30,19% 25,30%
Devolugdes de Mensalidades e Taxas -24,73 - -19,87 - -10,51 - 24,45% 89,06%
Descontos Concedidos -4,15 - -6,65 - -5,74 - 37,64% 15,85%
Impostos -100,67 - -72,52 - -60,75 - 38,82% 19,37%
FGEDUC -53,98 - -24,94 - -4,02 - 116,38% 520,40%
Receita Liquida 2.404,46 1°g;°° 1.731,01 1°$;°° 1.383,29 1°$;°° 38,91%  25,14%
Custo dos Servicos Prestados -1.375,84 -57,22% 1.03-6,5 4 -59,88% -877,36 -63,43% 32,73% 18,14%
Lucro Bruto 1.028,63 42,78% 694,47 40,12% 505,93 36,57% 48,12% 37,27%
Despesas/Receitas Operacionais -622,20 -25,88% -461,73 -26,67% -375,07 -27,11% 34,75% 23,11%
Comerciais -238,32 -9,91% -183,87 -10,62% -157,78 -11,41% 29,61% 16,54%
Gerais e Administrativas -383,87 -15,97% -277,86 -16,05% -217,29 -15,71% 38,15% 27,88%
Outras Receitas Operacionais 18,21 0,76% 15,81 0,91% 17,83 1,29% 15,23%  -11,33%
Outras Despesas Operacionais 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
Resultado das Atividades ndo Continuadas 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
Resultado Financeiro 8,26 0,34% 8,19 0,47% -33,76 -2,44% 0,88% 12 4,-26°/o
Receitas Financeiras 109,23 4,54% 61,77 3,57% 22,12 1,60% 76,83% 179,25%
Despesas Financeiras -100,96 -4,20% -53,58 -3,10% -55,88 -4,04% 88,44% -4,12%

Resultado Antes de Imposto de
Renda e da Contribuigdo Social

IR e Contribuigéo Social -7,26 -0,30% -12,03 -0,69% -5,24 -0,38% 39,64% 129,58%

432,91 18,00% 256,74 14,83% 114,93 8,31% 68,62%  123,39%

Lucro Liquido do Exercicio 425,65 17,70% 244,71 14,14% 109,69 7,93% 73,94%  123,09%
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Resultados referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014
comparados com os Resultados referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2013

Receita Bruta

A receita bruta aumentou 37,13% ou R$925,00 milh8es, passando de R$2.490,98 milhdes no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$3.415,98 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2014, devido, principalmente, comentam nossos
Diretores, ao aumento da receita de mensalidades, que totalizou R$3.376,82 milhGes exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2014 e R$2.463,56 milhdes no mesmo periodo de
2013. Nossos Diretores esclarecem que esse aumento decorreu em funcdo do aumento da
base de alunos (aumento de 38,5% da base total de alunos) associado ao aumento do ticket
médio, que por sua vez esta relacionado ao reajuste pela inflagdo de nossas mensalidades.
Segundo nossos Diretores, o aumento da base de alunos é resultado dos esforcos mais
eficientes em marketing e publicidade, além da maior percep¢éo de qualidade do produto pelos
nossos alunos.

Deduc¢des da Receita Bruta

As deducbes da receita bruta aumentaram 33,10% ou R$251,54 milhGes, passando de
R$759,97 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$1.011,52
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Esse aumento deveu-se,
principalmente, comentam nossos Diretores, ao crescimento de R$192,00 milhdes na linha de
gratuidades e bolsas de estudo (bolsas integrais e parciais concedidas aos nossos alunos),
R%$4,86 milhdes na linha de devolugbes de mensalidades e taxas, R$28,15 milhdes na linha de
impostos, em razdo do crescimento da base de alunos e R$29,03 milhdes na linha Outras,
referente ao FGEDUC, provisionamento para os alunos FIES financiados pelo Fundo de
Garantia de Operagdes de Crédito Educativo (FGEDUC).

Receita Liquida

Em funcdo dos motivos explicados acima, nossos Diretores comentam que a nossa receita
liquida aumentou 38,9% ou R$673,45 milhdes, passando de R$1.731,01 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$2.404,46 milhdes no mesmo periodo de
2014.

Custo dos Servigos Prestados

O Custo dos Servicos Prestados aumentou 32,73% ou R$339,30 milhdes, passando de
R$1.036,54 milhGes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para
R$1.375,54 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Comentam
nossos Diretores, que esse aumento ocorreu em funcdo dos seguintes itens: (i) aumento na
linha de pessoal de R$256,8 milhdes devido principalmente aos acordos coletivos com 0s
orgaos de classe; (i) aumento de R$37,6 milh6es com aluguéis devido ao aumento do nimero
de campi; (iil) aumento de despesas com material didatico no valor de R$12,00 milhées devido
a maior penetragdo do novo modelo de ensino na base de alunos, iniciado em 2010, que
fornece aos alunos todo o material didatico do semestre; (iv) aumento de R$9,00 milhdes com
servicos de terceiros e outros e (v) aumento de R$22,7 milhdes com despesas de depreciacdo
devido aos maiores investimentos realizados nos Ultimos periodos em modelo de ensino,
manutenc¢éo, expansao, revitalizagcdo e aberturas de novas unidades.

Apesar do aumento no valor nominal, nossos Diretores comentam que houve ganho de 2,8
pontos percentuais na relagdo custo caixal/receita liquida: em 31 de dezembro de 2014 essa
relagdo representou 54,3% da receita liquida frente a 57,1% em 31 de dezembro de 2013.
Comentam nossos Diretores que esse ganho decorre principalmente de: (i) reducdo nos custos
de pessoal (ganho de 0,9 pontos percentuais nos custos com pessoal); (i) ganho de 0,7 pontos
percentuais na linha de alugueis e (ii) de 0,5 pontos percentuais em servicos de terceiros,
mostrando nossa capacidade de controlar os custos e nossa disciplina e rigor nos reajustes dos
alugueis de imoveis.
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Lucro Bruto

O lucro bruto aumentou 48,12% ou R$334,15 milhdes, passando de R$694,47 milh6es no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$1.028,63 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Essa elevagéo € atribuida, principalmente,
comentam nossos Diretores, ao crescimento da base de alunos. No exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2014, a margem bruta de nossas atividades foi de 42,8%,
representando um aumento de 2,7 pontos percentuais quando comparada ao exercicio social
de 2013, em razdo de ganhos de eficiéncia acima mencionados nas linhas de custos dos
servicos prestados.

Despesas Operacionais

As despesas comerciais aumentaram 29,61% ou R$54,45 milhdes, passando de R$183,87
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$238,32 milhGes no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, devido principalmente, comentam
nossos Diretores, a: (i) aumento da proviséo para devedores duvidosos de 7,8%, saindo de
R$95,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$103,30 milhdes em 31 de dezembro de
2014 e (ii) aumento de R$46,60 milhdes com publicidade.

As despesas gerais e administrativas aumentaram 38,15% ou R$106,01 milhdes, passando de
R$277,86 milhSes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$383,87
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Comentam no0SS0S
Diretores que o principal fator desse aumento foi o aumento de 39,5% ou R$47,8 milhdes em
despesas com pessoal, saindo de R$120,90 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para
R$168,70 milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido a acordos com 6rgdos de classe.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro variou R$0,07 milhdo, passando de R$8,19 milhdes no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2013 para R$8,26 milhdes no exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2014. Nossos Diretores comentam que o Resultado Financeiro é estavel
em relacdo ao ano anterior, resultante do aumento do nosso rendimento em aplicacdes
financeiras, que subiu em R$20,0 milhdes, em funcéo da nossa maior posi¢céo de Caixa. Além
disso, comentam nossos diretores, tivemos um impacto positivo pelo reconhecimento de
créditos a recuperar retroativos referentes ao PIS. Esses efeitos positivos mais do que
compensaram o0 aumento em despesas financeiras, cujo crescimento € explicado pelos
aumentos: (i) de R$26,6 milhdes na linha de juros e encargos financeiros, impactado
principalmente pelo servigo de nossa 12 emissdo de debéntures; e (ii) de R$16,2 milhGes em
descontos financeiros, explicado principalmente pelo fato de que a partir de 2014 resolvemos
conceder descontos aos nossos alunos com saldo devedor, assim negociando este débito
internamente. Antes, vendiamos esta carteira de recebiveis para uma empresa de cobranga e
cabia a esta recuperar este saldo devedor.

Outras Receitas Operacionais

As outras receitas operacionais sdo compostas por: (i) taxas por servicos prestados aos
alunos, como impressdo de documentos, requerimentos de revisdo de notas, requerimentos de
histérico escolar, taxa de inscricdo no vestibular, (ii) receitas com convénios (acordos firmados
com empresas que direcionam estudantes a nossas unidades ou com terceiros que prestam
seus servicos em nossas unidades); (iii) aluguéis de salas e auditérios; (iv) assim como
reversdes de provisfes administrativas, e totalizaram R$18,21 milhdes no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014, contra um montante de R$15,81 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2013, representando um aumento de 15,23%.

Resultado Antes do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social

O resultado antes do imposto de renda e da contribuicéo social aumentou 68,62% ou R$176,17
milhdes, passando de R$256,74 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
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2013 para R$432,91 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Como
uma porcentagem das receitas liquidas, comentam nossos Diretores que o resultado antes do
imposto de renda e da contribuigdo social foi de 18,00% no exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2014 contra 14,83% no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2013.

IR e Contribuicdo Social

A despesa com imposto de renda e a contribuicao social no exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2014 totalizou uma despesa de R$7,26 milhdes, comparada a uma despesa
de R$12,03 milhdes do mesmo periodo em 2013.

Lucro Liquido do Periodo

O lucro liquido no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014 foi R$425,65
milhdes, representando um aumento de 73,94% em comparacdo com o mesmo periodo de
2013 quando o lucro liquido foi de R$244,71 milhdes, em funcdo dos fatores descritos acima,
comentam nossos Diretores.

Resultados referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013
comparados com o0s Resultados referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2012

Receita Bruta

A receita bruta aumentou 26,3% ou R$519,09 milhdes, passando de R$1.971,89 milhdes no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$2.490,98 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, comentam noss0s
Diretores, ao aumento da receita de mensalidades, que totalizou R$2.463,55 milh6es no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 e R$1.946,61 milhdes no mesmo
periodo de 2012. Nosso Diretores esclarecem que esse aumento decorreu em funcao do
aumento da base de alunos (aumento de 14,6% na base de alunos de ensino presencial e
aumento de 24,1% na base de alunos de ensino a distancia) associado ao aumento do ticket
médio, que por sua vez esta relacionado ao reajuste pela inflagdo de nossas mensalidades.
Segundo nosso Diretores, o aumento da base de alunos é resultado dos esforcos mais
eficientes em marketing e publicidade, além da maior percep¢éo de qualidade do produto pelos
nossos alunos.

Deducfes da Receita Bruta

As deducdes da receita bruta aumentaram 29,1% ou R$171,37 milhGes, passando de
R$588,60 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$759,97
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013. Esse aumento deveu-se,
principalmente, comentam nossos Diretores, ao crescimento de R$128,41 milhdes na linha de
gratuidades e bolsas de estudo (bolsas integrais e parciais concedidas aos nossos alunos),
R$9,36 milhdes na linha de devolugBes de mensalidades e taxas, R$11,77 milh8es na linha de
impostos, em razdo do crescimento da base de alunos e R$20,92 milhdes em FGEDUC
referente ao provisionamento para os alunos FIES financiados pelo Fundo de Garantia de
Operacdes de Crédito Educativo (FGDUC).

Receita Liquida
Em fungcédo dos motivos explicados acima, nossos Diretores comentam que a receita liquida
aumentou 25,1% ou R$347,72 milhdes, passando de R$1.383,29 milhdes no exercicio social

encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$1.731,01 milhdes no mesmo periodo de 2013.

Custo dos Servicos Prestados
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O Custo dos Servicos Prestados aumentou 18,1% ou R$159,18 milhdes, passando de
R$877,36 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$1.036,54
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013. Comentam nOSs0S
Diretores, que esse aumento ocorreu em fungdo dos seguintes itens: (i) aumento na linha de
pessoal de R$119,70 milhdes devido principalmente aos acordos coletivos com os 6rgdos de
classe; (i) aumento de R$21,20 milhdes com aluguéis devido ao aumento do nimero de campi;
(i) aumento de despesas com material didatico no valor de R$10,00 milhdes devido a maior
penetracdo do novo modelo de ensino na base de alunos, iniciado em 2010, que fornece aos
alunos todo o material didatico do semestre; (iv) aumento de R$3,00 milhdes com servicos de
terceiros e outros e (v) aumento de R$5,20 milhdes com despesas de depreciacdo devido aos
maiores investimentos realizados nos Ultimos periodos em modelo de ensino, manutencao,
expansao, revitalizacéo e aberturas de novas unidades.

Apesar do aumento no valor nominal, nossos Diretores comentam que houve ganho de 3,2
pontos percentuais na relagdo custo caixal/receita liquida: em 31 de dezembro de 2013 essa
relacdo representou 57,1% da receita liquida frente a 60,3% em 31 de dezembro de 2012.
Comentam nossos Diretores que esse ganho decorre principalmente de: (i) reducdo nos custos
de pessoal (ganho de 2,0 pontos percentuais nos custos com pessoal); (i) ganho de 0,5 pontos
percentuais na linha de aluguéis e (iii) de 0,7 pontos percentuais em servicos de terceiros,
mostrando nossa capacidade de controlar os custos e nossa disciplina e rigor nos reajustes dos
aluguéis de imoveis.

Lucro Bruto

O lucro bruto aumentou 37,3% ou R$188,54 milhdes, passando de R$505,93 milhdes no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$694,47 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2013. Essa elevacdo € atribuida, principalmente,
comentam nossos Diretores, ao crescimento da nossa base de alunos. No exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2013, a margem bruta de nossas atividades foi de 40,1%,
representando um aumento de 3,5 pontos percentuais quando comparada ao exercicio social
de 2012, em razdo de ganhos de eficiéncia acima mencionados nas linhas de custos dos

servicos prestados.
Despesas Operacionais

As despesas comerciais aumentaram 16,5% ou R$26,09 milhdes, passando de R$157,78
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$183,87 milhées no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013, devido principalmente, comentam
nossos Diretores, a: (i) aumento da provisdo para devedores duvidosos de 15,4%, saindo de
R$80,00 milhées em 31 de dezembro de 2012 para R$92,30 milhdes em 31 de dezembro de
2013, refletindo o aumento da inadimpléncia no periodo e (ii) aumento de R$16,10 milhdes com
publicidade.

As despesas gerais e administrativas aumentaram 27,9% ou R$60,57 milhdes, passando de
R$217,29 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$277,86
milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013. Comentam nossos
Diretores que o principal fator desse aumento foi 0 aumento de 24,8% ou R$24,00 milhdes em
despesas com pessoal, saindo de R$96,90 milhdes em 31 de dezembro de 2012 para
R$120,90 milh6es em 31 de dezembro de 2013, devido a acordos com 6rgéos de classe.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro variou R$41,95 milhdes, passando de uma despesa de R$33,76 milhdes
no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012 para uma receita de R$8,19 milhdes
no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013. Nossos Diretores comentam que
referida variacdo ocorreu devido ao aumento de 179,2% ou R$39,65 milhdes nas receitas
financeiras, que passaram de R$22,12 milh6es no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2012 para R$61,77 milh6es no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2013. Comentam nossos Diretores que a linha das despesas financeiras manteve-se estavel
no periodo com uma variacdo de R$2,30 milhdes.
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Outras Receitas Operacionais

As outras receitas operacionais sdo compostas por: (i) taxas por servicos prestados aos
alunos, como impresséo de documentos, requerimentos de revisdo de notas, requerimentos de
historico escolar, taxa de inscricdo no vestibular, (ii) receitas com convénios (acordos firmados
com empresas que direcionam estudantes a nossas unidades ou com terceiros que prestam
seus servicos em nossas unidades); (iii) aluguéis de salas e auditérios; (iv) assim como
reversbes de provisbes administrativas, e totalizaram R$15,81 milh8es no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2013, contra um montante de R$17,83 milhdes no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2012, representando uma reducéo de 11,3%, devido,
principalmente, a receita com venda de imével, no montante de R$4,0 milhdes, ocorrida em
2012.

Resultado Antes do Imposto de Renda e da Contribui¢cdo Social

Conforme descrito acima, o resultado antes do imposto de renda e da contribuicdo social
aumentou 123,4% ou R$141,81 milhdes, passando de R$114,93 milhées no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2012 para R$256,74 milhGes no exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2013. Como uma porcentagem das receitas liquidas, comentam nossos
Diretores que o resultado antes do imposto de renda e da contribui¢cdo social foi de 14,8% no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 contra 8,3% no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2012.

IR e Contribuicdo Social

A despesa com imposto de renda e a contribuicdo social no exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2013 totalizou uma despesa de R$12,03 milhdes, comparada a uma despesa
de R$5,24 milhées do mesmo periodo em 2012.

Lucro Liquido do Periodo

O lucro liquido no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 foi R$244,71
milhdes, representando um aumento de 123,1% em comparagdo com o mesmo periodo de

2012 quando o lucro liquido foi de R$109,69 milhdes, em funcdo dos fatores descritos acima,
comentam nossos Diretores.
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BALANCO PATRIMONIAL
(em R$ milhdes, exceto quando diversamente indicado)

Analise Analise Analise Variagdo  Variagéo
2014 Vertical 2013 Vertical 2012 Vertical
2014 2013 2012 2013/2014 2012/2013
Ativo Circulante 1.475,75 41,99% 1.270,00 59,38% 511,23 41,23% 16,20% 148,42%
E;';: € equivalentes de 4801 1,37% 7,13  0,33% 18,13  1,46% 573,18%  -60,67%
Titulos e valores 667,07 18,98% 732,05 34,23% 122,34  9,87% -8,88%  498,37%
mobiliarios
Contas a receber 451,41 12,85% 334,63 15,65% 279,66 22,56% 34,90% 19,66%
Contas a compensar - 8508  242% 4865 227% 542  0,44% 74,89%  797,60%
Sistema FIES
Adiantamentos a 50,43  1,43% 3344 156% 2596  2,09% 50,79%  28,81%
funcionarios/terceiros
Partes relacionadas 0,00 0,00% 0,26 0,01% 0,26 0,02% -100,00% 0,00%
Despesas antecipadas 66,16 1,88% 57,52 2,69% 30,93 2,49% 15,03% 85,97%
Impostos e ContribuicBes 70,62 2,01% 30,00 1,40% 10,59 0,85% 135,38%  183,29%
Outros 36,97 1,05% 26,32 1,23% 17,94 1,45% 40,45% 46,71%
Ativo Nao-Circulante 2.038,44 58,01% 868,65 40,62% 728,58 58,77% 134,67% 19,23%
Despesas antecipadas 8,81 0,25% 2,56 0,12% 1,34 0,11% 244, 75% 91,04%
Partes relacionadas - - - - - - 0,00% 0,00%
Dep6sitos judiciais 120,94 3,44% 104,06 4,87% 83,22 6,71% 16,22% 25,04%
Impostos diferidos 31,17 0,89% 17,00 0,79% 11,69 0,94% 83,35% 45,42%
Impostos e Contribuicdes 25,34 0,72% 25,63 1,20% 20,89 1,68% -1,16% 22,69%
Outros 10,82 0,31% 14,26 0,67% 8,65 0,70% -24,15% 64,86%
Investimentos 0,23 0,01% 0,23 0,01% 0,23 0,02% 0,00% 0,00%
Imobilizado 465,71  13,25% 335,61 15,69% 294,66 23,77% 38,76% 13,90%
Intangivel 1.375,43 39,14% 369,30 17,27% 307,90 24,83% 272,44% 19,94%
Total do ativo 3.514,19 100,00% 2.138,65 100,00% 1.239,81 100,00% 64,32% 72,50%
Passivo e patriménio
liquido
Circulante 398,77 11,35% 290,11 13,57% 193,31 15,59% 37,45% 50,08%
Empréstimos e o o o B o o
financiamentos 28,46 0,81% 36,69 1,72% 13,86 1,12% 22,42% 164,72%
Fornecedores 50,34  1,43% 4043  189% 3544  2,86% 24,52%  14,08%
Salérios e encargos sociais 121,61 3,46% 79,67 3,73% 65,73 5,30% 52,64% 21,21%
Obrigag0es tributarias 40,51 1,15% 34,02 1,59% 22,23 1,79% 19,06% 53,04%
Mensalidades recebidas o o o o o
antecipadamente 20,07 0,57% 11,09 0,52% 8,85 0,71% 80,95% 25,31%
Adiantamento de convénio 2,89 0,08% - - - - 0,00% -
Parcelamento de tributos 3,59 0,10% 1,50 0,07% 2,21 0,18% 140,13% -32,13%
Dividendos a pagar 101,17 2,88% 58,12 2,72% 26,05 2,10% 74,08% 123,11%
Compromissos a pagar 20,49 0,58% 22,21 1,04% 12,98 1,05% -7,75% 71,11%
Outros 9,64 0,27% 6,38 0,30% 5,96 0,48% 175,53% 7,05%
N&o circulante 722,56 20,56% 330,90 1547% 339,46 27,38% 118,36% -2,52%
Empr?‘s"mos ° 560,71 1596% 238,21 11,14% 26587 21,44%  13538%  -10,40%
inanciamentos
Provisdo para 26,88  0,76% 28,38  133% 2321  187% 527%  22.27%
contingéncias
Adiantamento de convénio 6,25 0,18% 9,14 0,43% 12,03 0,97% -31,58% -24,02%
Parcelamento de tributos 15,76 0,45% 6,94 0,32% 6,41 0,52% 127,17% 8,27%
Impostos diferidos 46,35 1,32% 8,36 0,39% 1,64 0,13% 454,00%  409,76%
Provisdo com obrigagSes 503 4300 1410  066% 140  1,13% 6,64% 0,71%

desmobilizagao de ativos

29



Manual para Assembleia Geral Ordinaria e

Extraordinaria

Analise Analise Analise Variagdo  Variagdo
2014 Vertical 2013 Vertical 2012 Vertical
2014 2013 2012 2013/2014 2012/2013

Compromissos a pagar 39,21 1,12% 17,27 0,81% 11,18 0,90% 127,11% 54,47%
Qutros 12,36 0,35% 8,5 0,40% 512 0,41% 45,43% 66,02%
Patriménio liquido 2.392,86 68,09% 1.517,64 70,96% 707,04 57,03% 57,67% 114,65%
Capital social 1.053,10 29,97% 1.010,69 47,26% 369,32 29,79% 4,20% 173,66%
S?;é‘;s com emissdo de 26,85 0,76%  -26,85 -126%  -2,82  -0,23% 0,00%  852,13%
Reservas de capital 642,74  18,29% 120,98 5,66% 114,30 9,22% 431,27% 5,84%
Acdes em tesouraria -24,85 0,71% -11,35 -0,53% -11,35 -0,92% 118,99% 0,00%
Reservas de lucros 748,73 21,31% 424,17 19,83% 237,59 19,16% 76,51% 78,53%
Ajus_,tes d_e avaliacdo ) 0,00% ) ) ) ) 0,00% 0,00%
patrimonial
Dividendo adicional ) o ) . ) ) o o
proposto 0,00% 0,00% 0,00%

Total do passivo e

0 0 9 9 9
patrimonio liquido 3.514,19 100,00% 2.138,65 100,00% 1.239,81 100,00% 64,32% 72,50%

Balanco Patrimonial em 31 de dezembro de 2014 comparado com o Balanco
Patrimonial em 31 de dezembro de 2013

Ativo Circulante

Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Em 31 de dezembro de 2014, o total do caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores
mobiliarios da nossa Companhia correspondeu a R$48,01 milhdes, comparados a R$7,13
milhdes em 31 de dezembro de 2013, um aumento de R$40,88 milhdes, ou de 573,18%.
Contas a receber

Em 31 de dezembro de 2014, o total de contas a receber no nosso ativo circulante era de

R$451,41 milhdes, comparados com R$334,63 milhdes em 31 de dezembro de 2013,
representando um aumento de R$116,78 milhdes, comentam nossos Diretores.

Consolidado
Em R$ mil Em 31/12/2014 | Em 31/12/2013
FIES 149.728 78.884
Mensalidades de alunos 353.951 289.433
Acordos a receber 38.715 30.226
CartGes a receber 30.824 25.281
Taxas a receber - -
Créditos a identificar -6.807 796
Provisdo para devedores duvidosos -144.998 (89.989)

Ativo Néo-Circulante
Ativo Nao-Circulante, excluindo investimentos, mobilizado e intangivel

Em 31 de dezembro de 2014, o ativo ndo-circulante, excluindo investimentos, mobilizado e
intangivel da nossa Companhia totalizava R$197,07 milhdes, comparados a R$163,51 milhdes
em 31 de dezembro de 2013. A variacdo de R$33,56 milhdes deve-se, principalmente, ao
aumento de R$16,88 milhdes em depdsito judiciais, R$14,17 milhdes em impostos diferidos,
R$6,25 milhdes em despesas antecipadas.
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Investimentos, imobilizado e intangivel

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo de investimentos, imobilizado e intangivel da nossa
Companhia totalizou R$1.841,37 milhdes, comparados a R$705,14 milhdes em 31 de
dezembro de 2013, a variacdo de R$1.136,22 milhdes deveu-se, principalmente, comentam
nossos Diretores, aos aumentos de R$1.006,13 milhdes no ativo intangivel e R$130,10 milhdes
no ativo imobilizado. A variagdo do ativo intangivel foi influenciada, principalmente, pelo
aumento de R$851,4 milhdes do agio na aquisi¢cdo das adquiridas, aumento de R$4,55 milhdes
no projeto central de ensino, R$26,50 milhdes em softwares, R$5,49 milhdes no projeto Fabrica
de Conhecimento EAD (producéo de contetido para o sistema de EAD), de R$3,65 milhdes no
projeto Arquitetura de TI (novos sistemas e integragdo de sistemas existentes) comentam
nossos Diretores, além do aumento de R$109,47 milhdes referente ao Fundo de Comércio. No
ativo imobilizado as principais variac6es foram o aumento de R$41,46 milhdes em benfeitorias
em imoveis de terceiros, R$34,32 milhdes em edificios e R$7,97 milhGes em tablets.

Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2014, comentam nossos Diretores, 0s empréstimos e financiamentos
do passivo circulante totalizavam R$28,46 milhdes, representando uma reducdo de R$8,23
milhdes em relagéo ao saldo em 31 de dezembro de 2013.

Em 31 de dezembro de 2014, a rubrica fornecedor totalizou R$50,34 milhdes, representando
um aumento de R$9,92 milhdes em relacdo a 31 de dezembro de 2013. Esse aumento deu-se
em funcgéo do crescimento da operagéo, e com alongamento do prazo de pagamento da nossa
Companhia.

Obrigacg@es Tributarias

Em 31 de dezembro de 2014, nossas obrigacdes tributarias totalizavam R$40,51 milhdes,
representando um aumento de R$6,48 milh6es em relacdo a 31 de dezembro de 2013, em
funcdo, principalmente, comentam nossos Diretores, do aumento de R$3,0 milhdes em IRPJ e
CSLL a recolher em fungédo do crescimento da base tributdvel e do aumento de R$2,69
milhdes de ISS a recolher em fungéo do crescimento de base de faturamento.

Compromissos a Pagar

Em 31 de dezembro de 2014, compromissos a pagar totalizavam R$20,49 milhdes,
representando uma reducédo de R$1,72 milhdo em relagéo a 31 de dezembro de 2013, devido &
liquidacdo das parcelas vincendas de curto prazo relativas as aquisicdes de sociedades
realizadas em exercicios anteriores, comentam nossos Diretores.

Passivo Exigivel a Longo Prazo

Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2014, os empréstimos e financiamentos do passivo exigivel a longo
prazo totalizavam R$560,71 milh8es, um aumento de R$322,50 milh6es em relagdo a 31 de
dezembro de 2013, em funcéo, principalmente, comentam nossos Diretores, da nossa segunda
emissdo de debéntures realizada em 2014.

Parcelamento de Tributos

Em 31 de dezembro de 2014, os parcelamentos de tributos do passivo exigivel a longo prazo
totalizavam R$15,76 milhdes, um aumento de R$8,82 milhdes em relagcdo a 31 de dezembro

de 2013, referente a parcelamentos de impostos existentes nas sociedades adquiridas.

Compromissos a pagar
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O aumento do saldo de R$21,95 milhdes deveu-se principalmente, as novas aquisi¢cdes
realizadas pela Companhia no exercicio social de 2014, quais sejam, as aquisicdes da (i)
Organizagdo Paraense Educacional e de Empreendimentos Ltda., mantenedora da Faculdade
Estacio de Belém, nova denominacéo do Instituto de Estudos Superiores da Amazdnia, do (ii)
Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de Formacdo Profissional Unicel Ltda., cuja
denominacao social estd em fase de alteracdo para Sociedade de Ensino Superior Estacio
Amazonas Ltda., mantenedora da Faculdade Estacio do Amazonas, nova denominacdo da
Faculdade Literatus; e (c) do Centro de Ensino Unificado de Teresina Ltda.- CEUT, mantenedor
da Faculdade de Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas Teresina.

Patriménio Liquido

Em 31 de dezembro de 2014, o nosso patrimdnio liquido totalizava R$2.392,86 milhdes, um
aumento de R$875,22 milh6es em relacdo a 31 de dezembro de 2013, devido ao aumento de
R$521,76 milhdes de reservas de capital e do reconhecimento do resultado no montante de
R$324,56 milhdes em reservas de lucros, comentam nossos Diretores.

Balanco Patrimonial em 31 de dezembro de 2013 comparado com o Balango Patrimonial
em 31 de dezembro de 2012

Ativo Circulante
Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Em 31 de dezembro de 2013, o total do caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores
mobiliarios da nossa Companhia correspondeu a R$7,13 milhdes, comparados a R$18,13
milhdes em 31 de dezembro de 2012, uma reducdo de R$11,00 milhdes, ou de 60,7% em
funcdo do maior consumo de caixa decorrente das aquisicbes realizadas ao longo do ano,
comentam nossos Diretores.

Contas a receber
Em 31 de dezembro de 2013, o total de contas a receber no nosso ativo circulante era de

R$334,63 milhdes, comparados com R$279,66 milh6es em 31 de dezembro de 2012,
representando um aumento de R$54,97 milhdes, comentam nossos Diretores.

Consolidado

Em R$ mil Em 31/12/2013 | Em 31/12/2012
FIES 78.884 55.735
Mensalidades de alunos 289.433 267.668
Acordos a receber 30.226 19.896
Cartoes a receber 25.281 18.982
Taxas a receber - -
Créditos a identificar 796 (6.187)
Provisdo para devedores duvidosos (89.989) (76.437)

Ativo Néo-Circulante
Ativo Nao-Circulante, excluindo investimentos, mobilizado e intangivel

Em 31 de dezembro de 2013, o ativo ndo-circulante, excluindo investimentos, mobilizado e
intangivel da nossa Companhia totalizava R$163,51 milhdes, comparados a R$125,79 milhdes
em 31 de dezembro de 2012. A variagdo de R$37,72 milhdes deveu-se, principalmente, ao
aumento de R$20,84 milhGes em depésito judiciais, R$4,74 milhdes em impostos e
contribui¢des, R$5,61 milhdes em Outros e R$5,31 milh6es em impostos diferidos.
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Investimentos, imobilizado e intangivel

Em 31 de dezembro de 2013, o saldo de investimentos, imobilizado e intangivel da nossa
Companhia totalizou R$705,14 milhdes, comparados a R$602,79 milhdes em 31 de dezembro
de 2012. A variacdo de R$102,35 milhdes deveu-se, principalmente, comentam nossos
Diretores, aos aumentos de R$61,40 milhdes no ativo intangivel e R$40,95 milhSes no ativo
imobilizado. A variacdo do ativo intangivel foi influenciada, principalmente, pelo aumento de
R$32,77 milhdes do agio na aquisicdo das adquiridas, aumento de R$5,32 milhdes no projeto
central de ensino, R$9,14 milhdes em softwares e de R$5,99 milhdes no projeto Fabrica de
Conhecimento EAD e de R$4,87 milhdes no projeto Arquitetura de Tl comentam nossos
Diretores. No ativo imobilizado as principais variacées foram o aumento de R$7,97 milhdes em
benfeitorias em imoveis de terceiros, R$12,73 milhdes em tablets, R$4,6 milhes em moveis e
utensilios e R$11,08 milhdes em bibliotecas.

Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2013, os empréstimos e financiamentos do passivo circulante
totalizavam R$36,69 milhGes, representando um aumento de R$22,83 milhGes em relacdo ao
saldo em 31 de dezembro de 2012 em funcgéo, principalmente, da reclassificacdo das
debéntures relativas a nossa primeira emissao de debéntures e da divida do IFC realizada
entre o curto e o longo prazo.

Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2013, a rubrica Fornecedores totalizou R$40,43 milhdes,
representando um aumento de R$4,99 milhdes em relagdo a 31 de dezembro de 2012. Esse
aumento deu-se em funcdo do alongamento do prazo de pagamento da nossa Companhia,
comentam nossos Diretores.

Obrigacg@es Tributarias

Em 31 de dezembro de 2013, nossas obrigagfes tributérias totalizavam R$34,02 milhdes,
representando um aumento de R$11,79 milhdes em relacdo a 31 de dezembro de 2012, em
funcao, principalmente, comentam nossos Diretores, do aumento de R$6,63 milhdes em IRPJ a
recolher, aumento de R$2,54 milhdes em CSLL a recolher e de R$1,69 milhdo de ISS a
recolher.

Compromissos a Pagar

Em 31 de dezembro de 2013, nossos compromissos a pagar totalizavam R$17,27 milhdes,
representando um aumento de R$6,09 milhdes em relagdo a 31 de dezembro de 2012, devido
as novas aquisicdes realizadas pela nossa Companhia, comentam nossos Diretores.

Passivo Exigivel a Longo Prazo

Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2013, os empréstimos e financiamentos do passivo exigivel a longo
prazo totalizavam R$238,21 milhdes, o que representou uma reducdo de R$27,66 milhGes em
relacdo a 31 de dezembro de 2012, em fungao, principalmente, comentam nossos Diretores, da

reclassificagcdo das debéntures relativas & nossa primeira emissdo de debéntures e da divida
do IFC realizada entre o curto e o longo prazo.
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Parcelamento de Tributos

Em 31 de dezembro de 2013, os parcelamentos de tributos do passivo exigivel a longo prazo
totalizavam R$6,94 milh6es, mantendo-se estavel em relagdo a 31 de dezembro de 2012.

Compromissos a pagar

O aumento do saldo de R$6,09 milhdes deve-se principalmente, as novas aquisi¢cbes do
Instituto de Ensino Superior Social e Tecnolégico — IESST, mantenedora da Faculdade de
Ciéncias Sociais e Tecnolégicas - FACITEC e da Associacdo de Ensino de Santa Catarina -
ASSESC, mantenedora das Faculdades Integradas Associacdo de Ensino de Santa Catarina
FASSESC, e também pela reclassificacao entre curto e longo prazo relacionadas as aquisicées
da Associagcdo Educacional da Amazbénia - ASSEAMA, mantenedora da Faculdade SEAMA e
da Sociedade Educacional de Rio Grande do Sul S/S Ltda. - FARGS, mantenedora das
Faculdades Riograndenses, comentam nossos Diretores.

Patrimdnio Liquido

Em 31 de dezembro de 2013, o nosso patriménio liquido totalizava R$1.517,64 milhdes, o que
representou um aumento de R$810,60 milhdes em relagédo a 31 de dezembro de 2012, devido
ao aumento de R$641,37 milhGes do capital social e do reconhecimento do resultado do
periodo no montante de R$186,58 milhdes em lucros acumulados, comentam noOsSsos
Diretores.

FLUXO DE CAIXA

Exercicio Social encerrado em 31 de Dezembro de

(R$ milhdes)
Variagao Variagédo

2014 2013 2012 2013/2014  2012/2013
Caixa Liquido Atividades Operacionais 487,7  -422,6 131,4 -215,4% -421,5%
Caixa Liquido Atividades de Investimento -1.205,1 -160,6  -140,6 650,3% 14,2%
Caixa Liquido Atividades de Financiamento 758,3 572,3 5,40 32,5% 10.497,3%
Aumento (Reducédo) de Caixa e Equivalentes de caixa 40,9 -11,0 -3,8 -471,6% 197,7%
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes de caixa 7,1 18,1 21,9 -60,6% -17,4%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes de caixa 48,0 7,1 18,1 573,2% -60,6%

Demonstracdo do Fluxo de Caixa referente ao exercicio encerrado em 31 de Dezembro
de 2014 comparado com a Demonstracdo do Fluxo de Caixa referente ao exercicio
encerrado em 31 de Dezembro de 2014

Caixa Liquido Atividades Operacionais

O caixa liquido das atividades operacionais da nossa Companhia totalizava R$487,7 milhdes
no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, o que representou um aumento de
R$910,31 milhBes em relagdo ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013,
explicado basicamente pelo aumento de 38,5% da nossa base alunos o que levou a um
aumento de 38,9% da nossa receita liquida, resultando em um lucro liquido 73,9% maior do
que o registrado em 2013, garantido, dessa forma, a melhora dos indicadores financeiros da
nossa Companhia, comentam nossos Diretores.

Caixa Liquido Atividades de Investimento
O caixa liquido utilizado nas atividades de investimento no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2014, comentam nossos Diretores, totalizou R$1.205,10 milhdes e no exercicio

social encerrado em 31 de dezembro de 2013 foi R$160,60 milh8es, representando uma
variagao negativa de R$1.044,49 milhdes.
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Caixa Liquido Atividades Financiamento

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, comentam nossos Diretores, 0
caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento foi R$758,3 milhdes, comparados a
R$572,3 milhGes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013, representando
uma variacdo de R$186,05 milhdes, explicado principalmente pelo valor recebido na emisséo
de debéntures realizada em 2014.

Demonstracédo do Fluxo de Caixa referente ao exercicio encerrado em 31 de Dezembro
de 2013 comparado com a Demonstracdo do Fluxo de Caixa referente ao exercicio
encerrado em 31 de Dezembro de 2012

Caixa Liquido Atividades Operacionais

O caixa liquido das atividades operacionais da nossa Companhia totalizava R$422,6 milhdes
no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013, o que representou uma reducdo de
R$554,08 milhdes em relagéo ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012.

Caixa Liquido Atividades de Investimento

O caixa liquido utilizado nas atividades de investimento no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2013, comentam nossos Diretores, totalizou R$160,6 milhdes e no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2012 foi R$140,6 milhdes, representando uma
variagdo negativa de R$20,02 milhdes. A variagdo de entre os periodos deveu-se,
principalmente, comentam nossos Diretores, ao aumento em aplica¢des financeiras, devido ao
investimento do montante recebido no ambito da nossa oferta publica subsequente de agbes
(Follow On).

Caixa Liquido Atividades Financiamento

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013, comentam nossos Diretores, o
caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento foi R$572,3 milhdes, comparados a
R$5,4 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012, representando uma
variacdo de R$566,86 milhdes, principalmente em razdo do aumento de capital social em
R$641,37 milhBes e do gasto com emissao de a¢bes (R$24,03 milhdes).

10.2 - Resultado Operacional e Financeiro
a) Resultados das opera¢cdes do emissor, em especial:

i. Descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

Esclarecem nossos Diretores que nossa receita bruta é composta pelo recebimento de
mensalidades decorrentes da prestacdo de servicos educacionais de ensino superior e de
atividades administrativas relacionadas a prestacdo dos servicos educacionais. Dessa forma, a
maior parte da nossa receita bruta provém das mensalidades cobradas pelos cursos de
graduacdo tradicional, graduacdo tecnoldgica, extensdo, especializacdo, pés-graduacao e
ensino a distancia que sao oferecidos aos nossos alunos. Os cursos sdo vendidos em modulos
de seis meses, parcelados em seis mensalidades, com pagamento no inicio de cada més,
sendo o pagamento da primeira parcela realizado na confirmagéo da matricula no semestre. As
atividades administrativas relativas a prestacdo de servicos educacionais, por sua vez,
consistem na impressdo de documentos, requerimentos de revisdo de notas, requerimentos de
historico escolar, taxa de inscricdo no vestibular, alugueis de salas e auditérios para os quais
sdo cobradas taxas académicas dos estudantes.

ii. Fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Fatores Macroecondmicos
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Nossos Diretores comentam que a nossa situagdo financeira e o resultado das nossas
operacBes sao influenciados por fatores como: (i) o desenvolvimento macroecondmico
brasileiro; (ii) a taxa de desemprego; (iii) a disponibilidade de crédito; (iv) inflagao, (v) nivel de
juros basicos; e (vi) o nivel de renda da populagdo. Variaveis como desenvolvimento
macroecondémico brasileiro, a taxa de desemprego e média salarial podem afetar,
positivamente ou negativamente, a nossa receita, uma vez que impactam diretamente o poder
de consumo de nossos clientes. Também podem incorrer em variacdes, positivas ou negativas,
em nossos custos operacionais e despesas administrativas e comerciais devido a oferta e
demanda de méo de obra. A disponibilidade de crédito e o nivel dos juros basicos podem
afetar, positivamente ou negativamente, nossas despesas financeiras, bem como nossa
capacidade de investimento no curto e médio prazo.

Exceto pela inflagédo e taxas de juros basicos, nossos Diretores comentam que néo é possivel
aferir quantitativamente o impacto dos fatores macroeconémicos citados acima em nossa
atividade, muito embora néo seja possivel afastar completamente potencial relevancia indireta
destes para o desenvolvimento de qualquer neg6cio no médio e longo prazo. Em relacdo a
inflacdo e taxas de juros, nossos Diretores comentam que 0s impactos desses fatores tem sua
relevancia mitigada ou mesmo anulada na medida em que a nossa Companhia consegue
realizar periédicos reajustes de suas mensalidades para acompanhar a inflagdo e/ou
compatibilizar o perfil de sua divida e geracdo de caixa proprio para enderecar eventuais
impactos resultantes de variacdes nas taxas de juros. Para informacdes adicionais a respeito
de impactos da inflagdo e taxas de juros em nossas atividades, ver Item 10.2(c) deste
Formulario de Referéncia.

No ano de 2012, o PIB brasileiro cresceu 0,9%, de acordo com divulgado pelo IBGE,
demonstrando desaceleracdo em relacdo ao ano passado e ficando abaixo das expectativas,
acompanhando ritmo lento de crescimento da economia mundial, estimado em 1,1% para
2012. A taxa de inflagdo acumulada em 2012, medida pelo IPCA, ficou em 5,8%,
permanecendo dentro da meta estabelecida pelo Banco Central, Ainda que a pressao
inflacionaria tenha acelerado no segundo semestre, o resultado apresentou reducédo frente ao
ano anterior. A taxa Selic, em 30 de dezembro de 2011, estava em 10,91% a.a. e passou para
7,29% a.a., em 31 de setembro de 2012, refletindo a politica de afrouxamento monetario que o
Banco Central adotou nesse ano, fazendo cortes na taxa basica de juros com o objetivo de
estimular a atividade econémica.

No ano de 2013, o PIB brasileiro cresceu 2,3%, de acordo com dados divulgados pelo IBGE,
demonstrando evolucdo em relagdo a 2012, quando o crescimento foi de apenas 0,9%, e
evidenciando a gradual recuperacdo da economia brasileira e mundial. A taxa de inflacdo
acumulada em 2013, medida pelo IPCA, ficou em 5,9%, permanecendo dentro da meta
estabelecida pelo Banco Central, apés uma sequéncia de aumentos na taxa béasica de juros
(Selic) por parte do Banco Central, justamente com o objetivo de conter o avango da inflagcdo.
Nesse contexto, a taxa Selic, que em 30 de dezembro de 2012 estava em 7,25% a.a., passou
para 10,00% a.a. em 31 de dezembro de 2013.

No ano de 2014, o PIB brasileiro cresceu apenas 0,1%, de acordo com dados divulgados pelo
IBGE, demonstrando desaceleracdo em relacdo a 2013, quando o crescimento foi de 2,3%. A
taxa de inflacdo acumulada em 2014, medida pelo IPCA, ficou em 6,4%, acima do centro da
meta (4,5%), mas ainda dentro do teto estabelecido pelo Banco Central, apesar das maiores
pressoes inflacionarias que temos visto nos dltimos trimestres. A taxa Selic em 31 de dezembro
de 2014 era de 11,65%a.a..
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A tabela abaixo apresenta o crescimento do PIB, inflacdo, taxas de juros e taxa de cambio para
o Ddlar nos periodos indicados:

2012 2013 2014
Crescimento do PIB! 0,9% 2,3% 0,1%
Inflacdo (IGP-M)? 7,8% 5,5% 3,7%
Inflacdo (IPCA)3 5,8% 5,9% 6,4%
Taxa Interbancaria — CDI* 8,4% 8,1% 10,77%
Taxa de Juros a Longo Prazo — TILP® 5,5% 5,0% 5,0%
Taxa de cambio no final do periodo por US$1,00 R$2,04 R$2,34 R$2,66
Taxa de cambio média por US$1,00° R$1,95 R$2,16 R$2,35

Fonte: BACEN, FGV, IBGE, CETIP E BNDES.

1 0 PIB do Brasil informado em tais periodos ja utiliza a nova metodologia do IBGE.

2 Ainflagdo (IGP-M) é o indice geral de preco do mercado medido pela FGV, representando os dados acumulados ao
final de cada periodo.

3 Ainflagdo (IPCA) é um indice de pregos ao consumidor medido pelo IBGE, representando os dados acumulados ao
final de cada periodo.

4 A Taxa DI é a média das taxas dos depésitos interfinanceiros praticados durante o dia no Brasil (taxa acumulada no
periodo e anualizada). Fonte: CETIP.

> Representa a taxa de juros aplicada pelo BNDES para financiamento de longo prazo (fim do periodo). Fonte: BNDES.
6 Média das taxas de cambio durante o periodo. Fonte: BACEN

PROUNI

Esclarecem nossos Diretores que o PROUNI — Programa Universidade para Todos (“PROUNI")
é um programa do Governo Federal do Brasil que visa a proporcionar a entrada de alunos que
nao possuem condi¢cdes de arcar com 0s custos académicos no Ensino Superior, mediante
concessdo pelo Governo de bolsas. Por meio do PROUNI, em conformidade com a Lei n®
11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela Instrucdo Normativa
da Secretaria da Receita Federal n® 456/2004, nos termos do artigo 5° da Medida Provisdria n°
213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI, como nés (por meio de
nossas controladas), sdo favorecidas por determinadas isenc8es fiscais federais, ficando
isentas, no periodo de vigéncia do termo de adesdo, de IRPJ, PIS, COFINS e CSLL referentes
as receitas de cursos de graduacdo e graduacdo tecnoldgica, devendo a apuracdo de tais
impostos ser baseada no lucro da exploragéo das atividades isentas.

Nossos Diretores esclarecem que tal programa foi responsavel por uma isencéo de pagamento
de PIS/COFINS sobre a nossa receita de R$83,7 milhdes, R$64,6 milhdes e R$51,6 milhdes
nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013, 2012, respectivamente.
Em relacdo ao IRPJ e CSLL, nossos Diretores esclarecem que a aderéncia ao programa por
nossas controladas fez com que a aliquota efetiva de tais tributos ficasse em torno de 5,54%,
5,55% e 3,27% para 0s exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013 e
2012, respectivamente, o que ensejou beneficios fiscais de R$145,8 milhdes, R$83,0 milhdes e
R$44,9 milh6es nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013, 2012,
respectivamente.

Com o advento das Instru¢cdes Normativas RFB 1.394/2013 e 1.417/2014 foi instituido o POEB
(indice que representa a proporgdo entre as vagas ofertadas e preenchidas do PROUNI), o
qgual deve ser multiplicado pelo Lucro da Exploracao auferido, para fins de calculo do beneficio
fiscal. Na sequéncia foi publicada a IN/RFB 1.476/2014, trazendo maiores esclarecimentos
sobre o POEB, em especial quanto o inicio da sua vigéncia. Deste modo, em atendimento a
IN/RFB 1.476/2014 e com a renovacao da Adesao ao PROUNI das sociedades do Grupo da
nossa Companhia no fim de 2014, a partir de 2015 o POEB devera ser aplicado para fins de
célculo do beneficio.

Conforme nota explicativa n°® 28 as nossas demonstragfes financeiras para o exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014, a reconciliacdo dos impostos apurados, conforme
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aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados nos exercicios sociais encerrados em 31
de dezembro de 2014 e de 2013 estéo apresentados a seguir:

Consolidado
31 de dezembro 31 de dezembro
de 2014 de 2013
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 432.906 256.736
Aliquota nominal combinada de imposto de renda 34% 34%
e da contribuicao social
Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagdo (147.188) (87.290)
Ajustes para calculo pela aliquota efetiva
Ajustes da Lei 11.638/2007 (5.918) (225)
Equivaléncia patrimonial (1.547)
Amortizacdo de Agio (5.846) (508)
Despesas ndo dedutiveis (a) (3.657) (2.773)
Provisdo ILP para funcionarios (843)
Prejuizo fiscal 149 (691)
Despesas com desmobilizagdo (141) (1.013)
Provisdo para contingéncias 1.331 (2.753)
Reversdo de PCLD ndo dedutivel e mensalidades a cancelar (b) (9.759) (2.274)
Outras 2.059 1.213
(169.813) (97.966)
Beneficio fiscal lucro da exploragdo - PROUNI 145.812 82.960
Beneficio fiscal — Lei Rouanet 768
Imposto de renda e contribuicdo social no resultado do exercicio (24.001) (14.238)
Aliquota efetiva -5,54 -5,55

b) Variacdes das receitas atribuiveis a modificagdes de precos, taxas de cambio,
inflacdo, alterac6es de volumes e introducéo de novos produtos e servigos

Nossos Diretores comentam que 0s principais fatores determinantes da nossa receita bruta
sdo: (i) o numero de alunos matriculados em cada um dos cursos oferecidos, unidades e
turnos; (ii) o valor das mensalidades para cada curso, unidade e turno; e (ii) o nimero de
disciplinas ou créditos que o aluno esta cursando.

Os precos das mensalidades sdo estabelecidos de acordo com o curso, unidade e turno. Desta
forma, as nossas unidades situadas em regides de maior demanda geralmente possuem
mensalidades mais altas.

A variacdo das receitas no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2013 em relagdo ao
periodo encerrado em 31 de dezembro de 2012 decorreu do aumento do nimero de alunos e
do reajuste de mensalidades.

A variacdo das receitas no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2014 em relacdo ao
periodo encerrado em 31 de dezembro de 2013 decorreu do aumento do nimero de alunos e
do reajuste de mensalidades.

¢) Impacto da inflac&o, da variacdo de pregcos dos principais insumos e produtos, do
cambio e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor

Nossos Diretores informam que nosso desempenho financeiro pode ser afetado pela inflagéo,
uma vez que uma parcela expressiva dos nossos custos e despesas operacionais € incorrida
em reais e reajustada pelos indices de inflagéo, tais como IGP-M, INPC e IPCA.

No Brasil, os salarios sao reajustados anualmente, com base em acordos coletivos, ora
celebrados entre os sindicatos dos empregadores e dos empregados. Normalmente, os
sindicatos seguem o indice de inflacdo do INPC, como parémetro para as suas negociacdes.
No caso das instituicbes de ensino superior este valor em algumas cidades, dependendo do
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sindicato, é acrescido de 1% no salario base (além do dissidio coletivo) a cada ano (caso do
Rio de Janeiro).

Nossa receita bruta de vendas também é reajustada pela inflacdo, uma vez que, de modo
geral, repassamos parte dos aumentos nos custos para nossos alunos, por meio do aumento
nos precos das mensalidades. No entanto, ndo podemos prever a possibilidade de repasse do
aumento dos custos para nossos alunos no futuro.

Nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012, o impacto da inflacdo
em nossos resultados foi compensado pelo reajuste proporcional do preco das mensalidades.

Nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012, o aumento da taxa de
juros teve impacto em nossos resultados incrementando o servigo de nossas dividas, mas foi
compensado pelo aumento do CDI que remunerava nossos ativos financeiros nesses
exercicios.

Por fim, esclarecem nossos Diretores que o cambio ndo tem qualquer impacto relevante em
nosso resultado operacional e tampouco em nosso resultado financeiro.

10.3 - Efeitos Relevantes nas Demonstra¢gdes Financeiras

a) Introducao ou alienacéo de segmento operacional

Nossos Diretores comentam que ndo houve introducéo ou alienacdo de segmento operacional.
b) Constituicéo, aquisicdo ou alienacéo de participagéo societéaria

AQUISICAO

Em 01 de julho de 2014, foi aprovada pelos acionistas da Companhia, em Assembleia Geral
Extraordinaria, a incorporacao de 100% de participagdo na Uniseb Holding S.A., nova
denominacdo social da TCA Investimentos e Participacbes Ltda. (“UNISEB Holding”),
controladora da UNISEB Unido dos Cursos Superiores SEB Ltda., mantenedora do Centro
Universitario UNISEB com sede e campus na cidade de Ribeirdo Preto, estado de Sao Paulo,
que se deu da seguinte forma: (i) aquisicdo de 50% (cinquenta por cento) do capital social total
da UNISEB Holding, mediante pagamento em moeda corrente nacional, pelo valor de R$
308.834.198,69, sujeito aos ajustes previstos no Contrato de Compra e Venda de Acdes,
Incorporacé@o e Outras Avengas, atualizados pelo IGPM desde 12 de setembro de2013 até a
data da aprovacdo da matéria, e (ii) imediatamente apdés a aquisicAo mencionada acima
(quando a Estécio passou a deter 50% das acdes de emissdo da UNISEB Holding), através da
incorporagdo da UNISEB Holding pela Companhia. O capital social da Estacio foi aumentado
em R$ 23.305.394,83, em razdo dos elementos patrimoniais, ativo e passivo, da UNISEB
Holding vertidos ao patrimonio da Estacio.

A UNISEB, fundada em 1999, possuia na época da aquisigdo, aproximadamente, 37,8 mil
alunos, contando em seu portfolio com 23 cursos superiores presenciais, 19 cursos superiores
a distancia, 33 programas de pos graduacdo, 15 de pds graduacao/MBA em parceria com a
Fundacao Getulico Vargas e 107 de extensdo (totalmente online). Esta aquisicdo ampliou a
capilaridade da Companhia no ensino superior a distancia, agregando 164 polos de ensino a
distancia autorizados, dos quais 111 j4 estdo ativos e em operacdo, marcando a entrada
definitiva da Estacio no Estado de S&o Paulo. No ensino superior presencial, a Estacio
refor¢ard sua presenga no mercado ao agregar um Centro Universitario com sede na cidade de
Ribeiréo Preto.

Salvo pela operagdo acima mencionada, ndo houve constituicdo, aquisicdo ou alienacéo de
participagdo societaria nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2012, 2013 e
2014 que tenham tido efeitos relevantes nas demonstracdes financeiras da Companhia.

c) Eventos ou opera¢des ndo usuais
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Nossos Diretores comentam que ndo houve eventos ou operacdes ndo usuais.

10.4 - Mudancas nas Praticas Contabeis, Ressalvas e Enfases

a) Mudancas significativas nas praticas contabeis

Nossos Diretores comentam que a nossa Companhia adotou todas as normas, revisdes de
normas e interpretacdes emitidas pelo Comité de pronunciamentos contabeis (CPC), pelo IASB
e Orgaos reguladores que estavam em vigor aplicaveis aos exercicios sociais encerrados em
31 de dezembro de 2012, 2013 e 2014.

N&o houve impactos relevantes nas Demonstragfes Financeiras, oriundas das referidas
mudangas nas praticas contabeis para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de
2012, 2013 e 2014.

b) Efeitos significativos das alteragdes em praticas contébeis

N&o aplicavel, considerando que nos os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de
2012, 2013 e 2014, nao houve mudancgas significativas nas praticas contaveis adotadas pela
Companhia.

c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Nossos Diretores informam que ndo houve ressalvas presentes nos pareceres do auditor
relativos aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2012, 2013 e 2014. No
entanto, para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2012 e 2013, nossos
Diretores informam que nossos auditores independentes incluiram em seu parecer um
paragrafo de énfase, conforme transcrito abaixo:

“Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstragbes financeiras individuais foram elaboradas de
acordo

com as praticas contdbeis adotadas no Brasil. No caso da Estacio Participacdes S.A., essas
praticas

diferem das IFRS, aplicaveis as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se
refere a

avaliacéo dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez
que

para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opiniao ndo esta ressalvada em fungéo
desse

assunto.”

Para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014 o referido paragrafo de Enfase
deixou de ser aplicavel.

10.5 - Politicas Contabeis Criticas

Nossos Diretores informam que as principais politicas contabeis criticas que adotamos e que
envolvem julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas estdo descritas a
sequir:

Julgamentos

A preparacdo das nossas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas requer que a
administracdo faca julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores
apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos
contingentes, na data base das demonstracfes financeiras. Contudo, a incerteza relativa a
essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste significativo
ao valor contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

Estimativas e premissas
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As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras
importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balan¢o, envolvendo risco de causar
um ajuste significativo no valor contabil dos ativos e passivos no préximo exercicio financeiro,
séo discutidas a seguir.

A liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstracbes financeiras devido as
imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacdo. A nossa Companhia revisa suas
estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

Perda (impairment) do agio

Anualmente, a nossa Companhia testa eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com
a politica contabil apresentada na Nota Explicativa 2.24 das nossas demonstracfes
financeiras. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram
determinados com base em célculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas a
sequir:

Em percentuais

2014 2013 2012
Margem bruta (i) 41,5% 41,5% 38,7%
Taxa de crescimento (ii) 5% 5% 5%
Taxa de desconto (iii) 13,5% 14,6% 14,6%

0] Margem bruta or¢ada média.
(i) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa apds o periodo or¢ado.
(/i) Taxa de desconto antes do imposto, aplicada as projecoes do fluxo de caixa.

Se a taxa de desconto estimada antes do imposto aplicada aos fluxos de caixa descontados
fosse 1% maior que as estimativas da administracao (por exemplo, 14,5% ao invés de 13,5%),
a nossa Companhia também nao teria reconhecido nenhuma perda (impairment) do agio.

Transacdes com pagamentos baseados em ac¢des

A nossa Companhia mensura o custo de transacdes liquidadas com agfes com funciondrios
baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do
valor justo dos pagamentos com base em ac¢les requer a determinacdo do modelo de
avaliacdo mais adequado para a concesséo de instrumentos patrimoniais, o que depende dos
termos e condicdes da concessdo. Isso requer também a determinacdo dos dados mais
adequados para o modelo de avaliacdo, incluindo a vida esperada da opc¢éo, volatilidade e
rendimento de dividendos e as correspondentes premissas.

ProvisGes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A nossa Companhia reconhece provisdo para causas tributarias, civeis e trabalhistas. A
avaliacdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia
das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua
relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. As
provisbes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta as alteracdes nas circunstancias, tais
como prazo de prescricdo aplicavel, conclusfes de inspecdes fiscais ou exposicdes adicionais
identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Vida util dos ativos
A nossa Companhia revisa anualmente a vida util econémica dos nossos ativos, tendo como

base laudos de avaliadores externos. A depreciacdo é reconhecida no resultado baseando-se
no saldo de vida util remanescente.
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10.6 - Controles Internos

a) Grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicdes e providéncias
adotadas para corrigi-las

A administracdo da Companhia avaliou a eficacia dos controles internos relacionados as
demonstracdes financeiras por meio de processos desenvolvidos para apresentar
confiabilidade, preciséo e eficiéncia dos dados apresentados.

A companhia possui uma area de Controles Internos para avaliacdo dos controles internos com
a aplicacdo da metodologia de mapeamento de processos e avaliagdo de riscos, que buscam
assegurar a implantacéo de controles para a mitigacao dos principais riscos. Esta area também
deve promover a eficiéncia operacional estimulando & aderéncia as politicas e procedimentos
internos e externos, bem como a revisdo de processos de forma continua.

Por fim, os diretores da companhia concluiram que, em 31 de dezembro de 2014, a Companhia
mantinha um ambiente de controle eficaz, garantindo dados e nUmeros confiaveis na
elaboracéo e divulgagéo de informacdes financeiras.

b) Deficiéncias e recomendacdes sobre os controles internos presentes no relatério do
auditor independente.

No que diz respeito ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, como parte
integrante do estudo e avaliagdo da estrutura de controles internos, nossos auditores avaliaram
sua qualidade e adequacéo, incluindo os sistemas de processamento eletrénico de dados e
dos riscos inerentes. Nessa avaliacdo, no entendimento de nossos auditores, foram apontados
2 (dois) pontos de melhoria de controles internos que sdo de importancia suficiente para
merecer a atencao dos responsaveis pela governanga. As mesmas sédo destacadas a seguir:

1. Reconciliacdo de contas contabeis

Oportunidade de melhoria em conciliagdo de alguns saldos contabeis de forma tempestiva,
principalmente relacionadas ao contas a receber de cartdes de crédito e dos depésitos e
blogueios judiciais.

Tal situacdo pode ocasionar perda de eficiéncia e atraso no processo de fechamento contabil e
exames de auditoria.

Nossa administracdo j4 destacou um grupo cujas atribuicdes se destinam integralmente as
mencionadas conciliacdes.

2. Revisdo periddica dos acessos arede

Oportunidades de melhoria na formalizacdo de processos e politicas de revisao periddica de
acesso a rede, sistemas e bancos de dados da Companhia.

Tal situagdo pode acarretar em risco de acessos indevidos a transag¢fes incompativeis ou
conflitantes a funcao exercida pelos usuarios.

Nossa administracdo esclarece que acdes ja foram tomadas e outras estdo em andamento,
incluindo a criacdo de um comité especifico de padronizacdo de processos, para garantir a
adequacao dos controles de TI.

10.7 - Destinacdo de Recursos de Ofertas Publicas de Distribui¢c&o e Eventuais Desvios
a) Como os recursos resultantes da oferta foram utilizados.

Em 2014, realizamos oferta publica com esfor¢os restritos de distribuicdo de 30.000 debéntures
simples, ndo conversiveis em acfes, da espécie quirografaria emitidas em 15 de outubro de
2014 no valor total de R$300 milhdes.

Nossos Diretores esclarecem que os recursos liquidos provenientes da oferta publica com

esforgcos restritos foram destinados para nosso reforco de caixa para fazer frente a nossa
politica de expanséo e de investimentos.
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Em 24 de janeiro de 2013 foram emitidas 14.687.100 acbes ordinarias para colocacdo no
ambito da oferta primaria de nossa oferta subsequente (Follow On). As acdes ordinarias foram
negociadas ao preco de R$42,00 por agdo. O valor da oferta primaria de ac6es foi de R$616,9
milhdes.

Nossos Diretores esclarecem que os recursos liquidos provenientes da oferta primaria foram
utilizados para financiar a expanséo do negécio, por meio de: (i) 75% para aquisicdes, (i) 10%
para expansao do Ensino a Distancia; e (iii) 15% para crescimento organico por meio de
investimentos em novos campi e expansdo das unidades atuais como incremento de salas e
laboratérios.

Para mais informac@es sobre as emissdes acima referidas, ver os item 18.5, 18.6 e 18.10 deste
Formulario de Referéncia.

b) Se houve desvios relevantes entre a aplicagdo efetiva dos recursos e as propostas de
aplicacéo divulgadas nos prospectos da respectiva distribuigéo.

Nossos Diretores comentam que ndo ocorreram desvios relevantes na aplicacdo efetiva dos
recursos das ofertas publicas de nossas a¢fes e as propostas de aplicagdo divulgadas nos
documentos da respectiva distribuicao.

¢) Caso tenha havido desvios, as razdes para tais desvios

Nossos Diretores comentam que ndo ocorreram desvios relevantes na aplicacdo efetiva dos
recursos das ofertas publicas de nossas acdes e as propostas de aplicacdo divulgadas nos
documentos da respectiva distribui¢&o.

10.8 - Itens Relevantes N&o Evidenciados nas Demonstracdes Financeiras

a) Os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem
no seu balanco patrimonial (off-balance sheet items), tais como: i. Arrendamentos
mercantis operacionais, ativos e passivos; ii. Carteiras de recebiveis baixadas sobre as
quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos;
iii. Contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos; iv. Contratos de
construcdo néo terminada; e, v. Contratos de recebimentos futuros de financiamentos.

N&o aplicavel, uma vez que os nossos Diretores entendem que ndo ha ativos e passivos que
nao estejam refletidos nas demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia no exercicio
social encerrado em 2014.

b) Outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras.

N&o aplicavel, uma vez que os nossos Diretores entendem que ndo ha outros itens que nao
estejam evidenciados nas demonstracbes financeiras consolidadas da Companhia nos
exercicio social encerrado em 2014.

10.9 - Comentarios sobre itens ndo evidenciados nas demonstrac8es financeiras

a) Como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracfes financeiras do
emissor.

N&o aplicavel, uma vez que os nossos Diretores entendem que ndo ha itens que nao estejam
refletidos nas demonstragdes financeiras consolidadas da nossa Companhia no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014.

b) Natureza e o propésito da operacao.

Nao aplicavel, uma vez que os nossos Diretores entendem que nao ha itens que nao estejam

refletidos nas demonstracgées financeiras consolidadas da nossa Companhia no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014.
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¢) Natureza e montante das obrigacdes assumidas e dos direitos gerados em favor do
emissor em decorréncia da operacéo.

Nao aplicavel, uma vez que os nossos Diretores entendem que nao ha itens que nao estejam
refletidos nas demonstracées financeiras consolidadas da nossa Companhia no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014.

10.10 - Plano de Negocios

a) investimentos (inclusive descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em
andamento e dos investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e
desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos)

i. descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos
investimentos previstos

Segundo os nossos Diretores, 0s nossos investimentos no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014 totalizaram R$1.167,7 milhdes em atividades de manutencdo e expansdo, sendo
R$978,6 milhdes desse valor para fins de aquisicBes de novas unidades. Para o exercicio
social a ser encerrado em 31 de dezembro de 2015, planejamos investir cerca de R$350
milhdes em atividades de manutencgéo e expansdo. Nao possuimos um montante direcionado a
novos investimentos.

ii. fontes de financiamento dos investimentos

Segundo os nossos Diretores, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, os recursos
necessarios para os investimentos foram financiados pela nossa propria geragédo operacional
de caixa, destacando-se ainda a nossa 22 emisséo de debéntures em outubro de 2014. Cabe
aos nossos Diretores identificar fontes de financiamento a custos atrativos para contrata-los
quando for o caso.

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos
N&o ha desinvestimentos relevantes em andamento e/ou previstos.

b) aquisi¢cBes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que
podem influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia

Em julho de 2014, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou a aquisi¢cdo pela Companhia da
UniSEB Holding S.A. (“Uniseb”), tendo sido a referida aquisicdo aprovada pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica - CADE, em sessao de julgamento realizado em maio de
2014. A aquisicao teve por finalidade ampliar a nossa capilaridade no ensino superior a
distancia, uma vez que a época da aquisicao, a Uniseb detinha 111 polos autorizados. Ainda,
teve como objetivo reforcar a nossa presenca no estado de Sao Paulo, pois a Uniseb possui
um Centro Universitario com sede na cidade de Ribeirdo Preto.

Adicionalmente, no exercicio social de 2014, adquirimos, por meio de nossa controlada, a
Sociedade Educacional Atual da Amazobnia Ltda, as seguintes instituicées de ensino superior,
com a finalidade de expandir as nossas operacfes nas regiées norte e nordeste do Pais:

(i) Organizacdo Paraense Educacional e de Empreendimentos Ltda. (“ORPES”),
mantenedora da Faculdade Estacio de Belém, nova denominag¢do do Instituto de
Estudos Superiores da Amazénia — IESAM. A ORPES foi adquirida em julho de 2014
pelo montante de R$80,0 milhdes. Localizada na cidade de Belém, estado do Para, a
instituicdo, no momento de sua aquisicao possuia cerca de 4.500 alunos distribuidos
em 23 cursos de graduacéo e 18 de pos-graduacao, além de cursos de extensédo e
livre;
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(iv) Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de Formagéo Profissional Unicel Ltda.
(“Estacio Manaus”), cuja denominagdo social estd em fase de alteragdo para
Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas Ltda., mantenedora da Faculdade
Estacio do Amazonas, nova denominacao da Faculdade Literatus. A Estacio Manaus
foi adquirida em agosto de 2014 pelo montante de R$48,0 milhdes. Localizada na
cidade de Manaus, estado do Amazonas, a instituicdo, no momento da aquisicao
possuia 4.800 alunos distribuidos em 22 cursos de graduacdo e 25 de poés-
graduacao;

(v) Centro de Ensino Unificado de Teresina Ltda. (“CEUT”), mantenedor da Faculdade de
Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas Teresina. A CEUT, por sua vez, foi adquirida em
novembro de 2014 pelo montante de R$33,0 milhGes. Localizada na cidade de
Teresina, estado do Piaui, a instituicdo, no momento da aquisicdo possuia 3.700
alunos, distribuidos em 12 cursos de graduacao e 29 de p6s-graduagéo.

c) Novos produtos e servicos, indicando:
i. Descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas;
N&o aplicavel, vez que ndo possuimos pesquisas em andamento ja divulgadas.

ii. Montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou servicos;

N&o aplicavel, uma vez que ndo possuimos gastos para desenvolvimento de novos produtos
OU Servicos.

iii. Projetos em desenvolvimento ja divulgados; e
N&o aplicavel, uma vez que nao possuimos projetos em desenvolvimento ja divulgados.

iv. Montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou
Servigos.

Nao aplicavel, vez que nao possuimos pesquisas de novos produtos e servigos.
10.11 - Outros fatores com influéncia relevante

A Companhia informa que contratou em 19 de marco de 2015 empréstimo em moeda
estrangeira junto ao Itall Unibanco S.A. Nassau Branch no valor de US$ 61,2 milhdes com
vencimento em 14 de marco de 2016. Adicionalmente, visando mitigar a exposi¢do cambial
gerada pelo financiamento, foi contratado também junto ao mesmo banco, operacdo de swap
por meio do qual a Companhia pagara uma taxa final (all in) de CDI + 0,12%a.a., tendo como
garantia Nota Promisséria sem aval, no valor de 130% do valor da operagéo e cessdo de swap.
Os recursos serdo utilizados para o fortalecimento do caixa e manutencdo do plano de
expanséo da Companhia.
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8.1.2 Anexo 9-1-ll - Destinacdo do lucro liquido (conforme Art. 92, §1°, Il da instrugao
CVM 481/09)

1. Informar o lucro liquido do exercicio

O lucro liquido da Companhia no exercicio de 2014 foi de R$425.645.329,56
(quatrocentos e vinte e cinco milhdes, seiscentos e quarenta e cinco mil, trezentos e vinte
€ nove reais e cinquenta e seis centavos).

2. Informar o montante global e o valor por agédo dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados

A Companhia nédo distribuiu ao longo do exercicio de 2014 dividendos antecipados e ndo
declarou juros sobre capital préprio.

Uma vez que seja aprovada a proposta de distribuicdo de dividendos a ser submetida a
Assembleia Geral Ordinaria, a distribuicdo de dividendos no montante global de
R$101.090.765,77 (cento e um milhdes, noventa mil, setecentos e sessenta e cinco reais

e setenta e sete centavos), sendo o valor por acdo de R$0,3286851%
®Valores com base na posicdo acionaria de 09.03.2015, podendo sofrer alteracBes até a realizacdo das
Assembleias.

Nesta data, ndo serdo devidos pelos acionistas tributos sobre os dividendos propostos
acima a serem pagos. Destacamos porém, que os referidos dividendos poderao vir a ser
tributados, caso haja alteracéo a regulamentacéo aplicavel.

3. Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido

Nos termos da alinea “c” do artigo 29 do Estatuto Social, desde que aprovado pelas
Assembleias a serem realizadas em 28 de abril de 2015, a Companhia distribuirad 25%
(vinte e cinco por cento) do seu lucro liquido ajustado.

4. Informar o montante global e o valor por acédo de dividendos distribuidos com base
em lucro de exercicios anteriores.

Nao h& proposta de distribuicdo de dividendos com base em lucro de exercicios
anteriores.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados:

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada,
por acdo de cada espécie e classe.

A Companhia somente possui acées ordinarias. Uma vez seja aprovada a proposta de
distribuicao de dividendos a ser submetida a Assembleia Geral Ordinaria, o valor bruto de
dividendo por acéo sera de R$0,3286851™

®Valores com base na posicdo acionaria de 09.03.2015, podendo sofrer alteracbes até a realizagdo das
Assembleias.

b. Aformae o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio

A Companhia prop8e que os dividendos sejam pagos a vista, em Unica parcela, em
30.06.2015.

c. Eventual incidéncia de atualizacdo e juros sobre os dividendos e juros sobre
capital proprio

Nao havera incidéncia de atualizagdo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital
proprio.
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d. Data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificacdo dos acionistas que ter8o direito ao seu
recebimento

Fardo jus ao recebimento dos dividendos os acionistas da Companhia detentores de
posicdes acionarias em 28 de abril de 2015.

6. Caso tenha havido declaragéo de dividendos ou juros sobre capital préprio com base em
lucros apurados em balancos semestrais ou em periodos menores

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital proprio ja declarados
b. Informar a data dos respectivos pagamentos

N&o houve declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio com
base em lucros apurados em balancos semestrais ou em periodos menores

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por acdo de cada
espécie e classe:

a. Lucro liguido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores

2014 2013 2012 2011
Lucro liquido do exercicio 425.645 244.707 109.687 70.155
Valor por agdo @ 1,349413 0,833996454 1,32945  0,85293
@ Considerando a base acionaria de 31 de dezembro de cada exercicio social, excluindo as acdes em

tesouraria.

b. Dividendo e juro sobre capital proprio distribuido nos 3 (trés) exercicios

anteriores
2013 2012 2011
Dividendo 58.118 26.051 16.662
Valor por agdo® 0,196611814 0,2677475 0,20257

(1) considerando a base acionaria de 31 de dezembro de cada exercicio social, excluindo as acdes em
tesouraria.

Observa-se que a Companhia emite apenas a¢fes ordinarias.
8. Havendo destinacédo de lucros areserva legal
a. lIdentificar o montante destinado a reserva legal

Foi destinado a reserva legal o montante de R$21.282.266,48 (vinte um milhdes, duzentos
e oitenta e dois mil, duzentos e sessenta e seis reais e quarenta e oito centavos).

b. Detalhar a forma de calculo da reserva legal
Foram destinados 5% do lucro liquido do exercicio para a reserva legal.

9. Caso a companhia possua acbes preferenciais com direito a dividendos fixos ou
minimos

a. Descrever aforma de calculos dos dividendos fixos ou minimos

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos
dividendos fixos ou minimos

c. lIdentificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a
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cada classe de acdes preferenciais
e. Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por acao preferencial
de cada classe

A Companhia emite apenas ac¢des ordinarias.
10. Em relacéo ao dividendo obrigatério
a. Descrever aforma de calculo prevista no estatuto

Conforme artigo 29, ¢” do estatuto social da Companhia, ap6s a constituicdo de reserva legal, o
lucro que remanescer devera ser ajustado pela constituicdo de reservas de contingéncias e a
respectiva reverséo, se for o caso. Do saldo remanescente, 25%, no minimo, serdo destinados
ao pagamento do dividendo obrigatério.

b. Informar se ele estd sendo pago integralmente
Sim. A Companhia esta pagando integralmente os dividendos obrigatérios.

c. Informar o montante eventualmente retido
N&o se aplica.

11. Havendo retencdo do dividendo obrigatério devido a situacdo financeira da
companhia
a. Informar o montante da retencéo
b. Descrever, pormenorizadamente, a situacdo financeira da companhia,
abordando, inclusive, aspectos relacionados a andlise de liquidez, ao capital de giro
e fluxos de caixa positivos
c. Justificar aretencéo dos dividendos

Nao ha retencao do dividendo obrigatdrio.

12. Havendo destinacé&o de resultado para reserva de contingéncias
a. Identificar o montante destinado areserva
b. Identificar a perda considerada provavel e sua causa
c. Explicar porque a perda foi considerada provavel
d. Justificar a constituicdo dareserva

N&o ha destinacéo de resultado para reserva de contingéncias.

13. Havendo destinacé&o de resultado para reserva de lucros a realizar
a. Informar o montante destinado a reserva de lucros arealizar
b. Informar a natureza dos lucros néo-realizados que deram origem a reserva
Nao ha destinacao de resultado para reserva de lucros a realizar.

14. Havendo destinacédo de resultado para reservas estatutarias
a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem areserva
b. Identificar o montante destinado a reserva
c. Descrever como o montante foi calculado
Nao ha destinacao de resultado para reservas estatutarias.

15. Havendo retencéo de lucros prevista em orcamento de capital
a. Identificar o montante da retencao

R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos e setenta e dois mil, duzentos
e noventa e sete reais e trinta e um)
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b. Fornecer copia do orcamento de capital

Proposta da Administrac&do para o Orgcamento de Capital de 2015

Em conformidade com o disposto no Art. 196 da Lei 6.404/76 e no artigo 25, 8§1°,
inciso IV da Instrugdo CVM n° 480/09, vimos submeter a aprovacdo de V.Sas. o
Orcamento de Capital da Estacio Participagdes S.A.

Tendo em vista as tendéncias de crescimento dos negdcios em 2015, serdo
necessarios investimentos em infraestrutura, tecnologia, inovagao, expansao, dentre
outros, conforme abaixo descritos. Para concretizar tais investimentos sera
necessaria a formacdo da Reserva de Retencdo de Lucros no montante de
R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos e setenta e dois mil, duzentos
e noventa e sete reais e trinta e um centavos), proveniente do lucro liquido do
exercicio de 2014.

O valor destinado para a Reserva de Retencao de Lucros servira para financiamento
de parte do Orcamento de Capital da Companhia para o exercicio de 2015.

O valor do orcamento de capital de 2015, compreendendo imobilizado a ser
submetido a aprovacdo da Assembleia Geral que sera realizada em 28.04.2015 é de
R$350.000.000,00 (trezentos e cinquenta milhdes de reais).

Para fazer frente a este plano de investimento, teremos as seguintes origens:

a) R$303.272.297,31 (trezentos e trés milhdes, duzentos e setenta e dois mil,
duzentos e noventa e sete reais e trinta e um centavos) de Reserva de Retencéo de
Lucros; e,

b) R$46.727.702,69 (quarenta e seis milhfes, setecentos e vinte e sete mil,
setecentos e dois reais e sessenta e nove centavos) de Recursos de terceiros.

Aplicacdo de Recursos:

Investimentos em Ativos Fixos - Infraestrutura 2015

Laboratérios e Livros 21.000.000
Adequacéo/Melhoria de Unidades 46.000.000
Equipamento informética 10.000.000
Expansao de Unidades 20.000.000

Modelo de Ensino (Presencial, EaD, Pés, Fabrica

Conhecimento) 26.000.000
Tecnologia da Informacéo 65.000.000
Tablet para Alunos 7.000.000
Aquisicao e novas unidades 155.000.000

16. Havendo destinacédo de resultado para a reserva de incentivos fiscais
a. Informar o montante destinado a reserva
b. Explicar a natureza da destinacgéo

Nao ha destinacao de resultado para a reserva de incentivos fiscais.
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8.1.3 Informagbes Relativas aos Itens 12.5 a 12.10 do Formulario de Referéncia,
conforme previsto no Anexo A da Instrucdo CVM n° 552/2014 (conforme Art. 10 da
instrucdo CVM 481/09)

DADOS DOS CONSELHEIROS FISCAIS INDICADOS

12.5. Em relacdo a cada um dos membros do conselho fiscal do emissor, indicar, em

forma de tabela:

a. nome: Emanuel Sotelino Schifferle

b. data de nascimento: 27.02.1940

c. profissdo: Engenheiro

d. CPF: 009.251.367-00

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal
Titular

f. data de eleicdo: 28.04.2015

g. data da posse: 28.04.2015

h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcfes exercidos no emissor: Nao exerce outras funcdes e cargos

no emissor

j. indicacéo se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao

k. indicagcao se é membro independente ou néo:

Sim @

|. nimero de mandatos consecutivos: 7

@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da

BM&FBOVESPA.

a. nome: Pedro Wagner Pereira Coelho

b. data de nascimento: 29.06.1948

c. profisséo: Contador

d. CPF: 258.318.957-34

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal
Titular

f. data de eleicdo: 28.04.2015

g. data da posse: 28.04.2015

h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcfes exercidos no emissor: Nao exerce outras funcdes e cargos

no emissor

j. indicacéo se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao

k. indicacdo se é membro independente ou néo:
Sim @

|. nUmero de mandatos consecutivos: 7

@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da

BM&FBOVESPA.

a. nome: Rodrigo Magela Pereira

b. data de nascimento: 03.02.1976

c. profissdo: Economista

d. CPF: 027.954.677-71

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal
Titular

f. data de eleicdo: 28.04.2015

g. data da posse: 28.04.2015

h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcbes exercidos no emisso
no emissor

r: Nao exerce outras funcdes e cargos

j. indicacéo se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao

k. indicacao se é membro independente ou néo:
Sim @

|. nUmero de mandatos consecutivos: 7

@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da

BM&FBOVESPA.

a. nome: Ronaldo Weinberger Teixeira

b. data de nascimento: 26.04.1937

c. profissédo: Economista

d. CPF: 012.253.597-91

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal
Suplente

f. data de eleicdo: 28.04.2015

g. data da posse: 28.04.2015

h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcfes exercidos no emisso
no emissor

r: Nao exerce outras funcdes e cargos

j- indicacéo se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao

k. indicacao se € membro independente ou nao:
Sim @

|. nUmero de mandatos consecutivos: 6

@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da

BM&FBOVESPA.
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a. nome: Alexei Ribeiro Nunes b. data de nascimento: 23.11.1965

c. profissdo: Contador d. CPF: 848.478.327-87

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal | f. data de eleicdo: 28.04.2015

Suplente

g. data da posse: 28.04.2015 h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcdes exercidos no emissor: Nao exerce outras funcdes e cargos

no emissor

j. indicacao se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao

k. indicacé@o se € membro independente ou ndo | |. nUmero de mandatos consecutivos: 3

Sim @

@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA.

a. nome: Beatriz Oliveira Fortunato b. data de nascimento: 08.05.1980

c. profissdo: Engenheira de Produc¢éo d. CPF: 051.674.477-12

e. cargo eletivo ocupado: Conselheiro Fiscal | f. data de eleicdo: 28.04.2015

Suplente

g. data da posse: 28.04.2015 h. prazo do mandato: 01 ano

i. outros cargos ou funcfes exercidos no emissor: Nao exerce outras funcdes e cargos

no emissor

j. indicacéo se foi eleito pelo controlador ou ndo: Nao
k. indicacao se é membro independente ou ndo: | I. nUmero de mandatos consecutivos: 1

Sim @
@ Nos termos da definicdo de Conselheiro Independente do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA.

12.5 (m./n.) Experiéncia Profissional / Declaragdo de Eventuais Condenacges

Emanuel Sotelino Schifferle

Suas principais experiéncias profissionais incluem: (i) Membro do Conselho Fiscal da
AMBEV — Companhia de Bebidas das Américas (desde 2005), companhia aberta do ramo
de bebidas; (ii) Presidente do Conselho Fiscal da Allis ParticipagBes S.A. (desde 2011),
companhia aberta holding; (iii) Coordenador de acdes do Projeto LBR na Local Advisers
ParticipacBes Ltda. (desde 2015), sociedade holding; (iv) Coordenador de ac¢des do Projeto
Imbra da GP Investimentos Ltda. (2012 a 2015), sociedade holding; (v) Gestor Transitério
da Bretagne Comercial Ltda. (2009 a 2010), sociedade em recuperacéo judicial; (vi) Membro
do Conselho de Administracdo da S&o Carlos Empreendimentos e Participacdes S.A. (2007
a 2011), companhia aberta do ramo imobiliario; (vii) Sécio Diretor da ASPA Assessoria e
Participagbes S/C Ltda. (desde 1992). Graduou-se em Engenharia Mecénica de Producéo
pela Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro, em 1962. Nos Ultimos cinco anos
ndo sofreu (i) qualquer condenacdo criminal; (i) qualquer condenagdo em processo
administrativo da CVM; bem como (iii) qualquer condenacdo transitada em julgado, na
esfera judicial ou administrativa, que o tenha suspendido ou inabilitado para a prética de
uma atividade profissional ou comercial qualquer.

Pedro Wagner Pereira Coelho
Suas principais experiéncias profissionais incluem: (i) Membro do Conselho Fiscal da
Magnesita Refratarios S.A. (desde 2008), companhia aberta do ramo de refratarios; (ii)
Membro do Conselho Fiscal da Allis Participacdes S.A. (desde 2012), companhia aberta
holding; (i) Membro do Conselho Fiscal da Lojas Americanas S.A., (2000 a 2010),
companhia aberta do ramo varejista. O Sr. Pedro Coelho figura ainda como socio-
administrador das seguintes sociedades: (i) Griffe Servicos Contabeis Ltda. (desde 2013),
do ramo de consultoria fiscal e contabil e auditoria; (i) Rio Vermelho Empreendimentos e
Participacfes Ltda. (desde 2005), do ramo de imobiliario; (iii) Sdo Ricardo Participacdes
Ltda. (desde 2003) do ramo imobiliario; (iv) Boat & Plane Time Sharing do Brasil Ltda.
(desde 2005), do ramo de consultoria em gestdo empresarial; (v) Ocean Explorer do Brasil
Ltda. (desde 2005), do ramo de consultoria em gestdo empresarial; (vi) Belavia
Administracdo e ParticipacBes Ltda. (desde 2010), do ramo de consultoria em gestédo
empresarial; (vii) Hainan Administracdo e Participacdes Ltda. (desde 2010), do ramo de
consultoria em gestdo empresarial. Graduou-se bacharel em Administracdo de Empresas
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pela Sociedade Universitaria Augusto Motta — SUAM em 1978 e em Ciéncias Contabeis
pela Faculdade — SOMLEI em 1980. Nos dultimos cinco anos ndo sofreu (i) qualquer
condenacédo criminal; (i) qualquer condenacdo em processo administrativo da CVM; bem
como (iii) qualquer condenacao transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa,
gue o tenha suspendido ou inabilitado para a pratica de uma atividade profissional ou
comercial qualquer.

Rodrigo Magela Pereira
Sua principal experiéncia profissional inclui ser sécio fundador da Oceana Investimentos
(2008 a 2013). Nao exerce qualquer outro cargo em companhias de capital aberto.
Graduou-se bacharel em Economia pela Wichita State University, EUA, em 1997. Nos
Ultimos cinco anos nao sofreu (i) qualquer condenacgéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
em processo administrativo da CVM; bem como (iii) qualquer condenacao transitada em
julgado, na esfera judicial ou administrativa, que o tenha suspendido ou inabilitado para a
pratica de uma atividade profissional ou comercial qualquer.

Ronaldo Weinberger Teixeira

Sua principal experiéncia profissional inclui ter atuado como Coordenador Financeiro junto a
Secretaria Municipal das Culturas da Prefeitura da Cidade do Rio de Janeiro (2001 a 2002).
Nos ultimos 5 anos, ndo manteve vinculo profissional e ndo ocupa outros cargos em
companhias abertas. Graduou-se bacharel em Economia pela Faculdade Candido Mendes
em 1979. Nos ultimos cinco anos néo sofreu (i) qualquer condenacgé&o criminal; (ii) qualquer
condenacdo em processo administrativo da CVM; bem como (iii) qualquer condenacédo
transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, que o tenha suspendido ou
inabilitado para a pratica de uma atividade profissional ou comercial qualquer.

Alexei Ribeiro Nunes

Suas principais experiéncias profissionais incluem: (i) s6cio administrador da Advalorem
Consultoria Empresarial Ltda. (desde 2002), empresa do ramo de consultoria; (ii) Membro
do Conselho Fiscal da Magnesita Refratarios S.A. (desde 2007), companhia aberta do ramo
de refratarios; (ii) Membro do Conselho Fiscal da Leblon Hoteleira S.A. (desde 2011),
companhia fechada do ramo hoteleiro; (iv) Membro do Conselho Fiscal da Integracdo
Maranhense Transmissora de Energia S.A. (desde 2012), companhia fechada do ramo
energético. Nos Ultimos cinco anos ndo sofreu (i) qualquer condenag&o criminal; (ii)
gualquer condenacdo em processo administrativo da CVM; bem como (iii) qualquer
condenacdo transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, que o tenha
suspendido ou inabilitado para a pratica de uma atividade profissional ou comercial
qualquer.

Beatriz Oliveira Fortunato
Suas principais experiéncias profissionais incluem: (i) Sécia Fundadora, analista e gestora
do fundo Studio Investimentos (desde 2009), instituicdo financeira; (ii) analista de empresas
listadas na BM&FBOVESPA (desde 2001). Graduou-se em Engenharia de Producéo pela
UFRJ em 2002 e pds-graduou-se em Direito Societario pela FGV- RJ em 2005. Nos ultimos
cinco anos ndo sofreu (i) qualquer condenacdo criminal; (ii) qualquer condenagcdo em
processo administrativo da CVM; bem como (iii) qualquer condenacdo transitada em
julgado, na esfera judicial ou administrativa, que o tenha suspendido ou inabilitado para a
pratica de uma atividade profissional ou comercial qualquer.

12.6 Em relacdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro do conselho
fiscal no ualtimo exercicio, informar, em formato de tabela, o percentual de
participacdo nas reunides realizadas pelo respectivo 6rgdo no mesmo periodo, que
tenham ocorrido apés a posse no cargo

Percentual de
Nome Efetivo/Suplente participacdo nas
reunides do 6rgao
Pedro Wagner Pereira Coelho Efetivo 71,43
Emanuel Sotelino Schifferle Efetivo 85,72

52



Manual para Assembleia Geral Ordinaria e

Extraordinaria

Rodrigo Magela Pereira Efetivo 100,00
Ronaldo Weinberger Teixeira Suplente 14,28
Alexei Ribeiro Nunes Suplente 14,28
Beatriz Oliveira Fortunato Suplente 0,00

12.7./12.8 Fornecer as informacdes mencionadas no item 12.5 em relacdo aos membros
dos comités estatutarios, bem como dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de
remuneracgao, ainda que tais comités ou estruturas néo sejam estatutarios / Em relagéo a
cada uma das pessoas que atuaram como membro dos comités estatutarios, bem como
dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracéo, ainda que tais comités
ou estruturas nao sejam estatutarios no ultimo exercicio, informar, em formato de tabela,
0 percentual de participacdo nas reunifes realizadas pelo respectivo 6rgdo no mesmo
periodo, que tenham ocorrido apds a posse no cargo

Em atencéo ao disposto no Art. 10 da Instrucdo CVM n° 481/09, em atendimento aos itens 12.7
e 12.8 do Formulario de Referéncia, conforme previsto no Anexo A da Instru¢cdo CVM n°
552/2014, e em virtude da orientacdo constante do Oficio-Circular/CVM/SEP/N® 02/2015, a
Estacio esclarece que ndo constam da referida proposta de administracdo as informacdes
relativas aos candidatos aos comités da Estacio, uma vez que os mesmos foram eleitos em
2014 para cumprir mandato de dois anos.

12.9. Informar a existéncia de relacdo conjugal, unido estavel ou parentesco até o
segundo grau entre:

a. administradores do emissor

b. (i) administradores do emissor e (ii) administradores de controladas, diretas ou
indiretas, do emissor

c. (i) administradores do emissor ou de suas controladas, diretas ou indiretas e (ii)
controladores diretos ou indiretos do emissor

d. (i) administradores do emissor e (ii) administradores das sociedades
controladoras diretas e indiretas do emissor

N&o aplicavel, pois ndo existem rela¢des de parentesco, conjugais ou de unido estavel entre os
membros de nosso Conselho Fiscal e as demais pessoas indicadas nos itens acima.

12.10. Informar sobre relacbes de subordinacdo, prestacdo de servico ou controle
mantidas, nos 3 Ultimos exercicios sociais, entre administradores do emissor e:
a. sociedade controlada, direta ou indiretamente, pelo emissor, com excecéo
daquelas em que o emissor detenha, direta ou indiretamente, a totalidade do capital
social
b. controlador direto ou indireto do emissor
c. caso seja relevante, fornecedor, cliente, devedor ou credor do emissor, de sua
controlada ou controladoras ou controladas de alguma dessas pessoas

Nao aplicavel, pois ndo existem relagdes de subordinacao, prestacao de servico ou controle

mantidas, nos 3 Gltimos exercicios sociais, entre os membros do nosso Conselho Fiscal e as
pessoas indicadas nos itens acima.

53



Manual para Assembleia Geral Ordinaria e

Extraordinaria

8.1.4 Informagdes relativas ao item 13 do Formuléario de Referéncia, conforme
estabelece o inciso ii do artigo 12 da Instru¢do CVM 481/09

13.1 - Descricdo da politica ou pratica de remuneracdo, inclusive da diretoria néo
estatutaria

a. objetivos da politica ou pratica de remuneracéo.

A nossa politica de remuneracao tem como principais objetivos (i) atrair e reter os melhores
profissionais do mercado e (i) promover o alinhamento dos interesses dos nossos
administradores com dos nossos acionistas. Com a politica de remuneracao, esperamos obter
a dedicacgdo, engajamento e 0 maximo desempenho de nossos executivos, para que possam,
em conjunto, concretizar 0 N0sSSo progressivo crescimento.

Para alcancar os seus objetivos, a nossa politica define critérios que visam promover (i) o
reconhecimento e a valorizagdo do desempenho funcional, a motivacdo e a criacdo de

oportunidades de desenvolvimento dos nossos colaboradores, bem como (i) o
estabelecimento e manutenc¢é&o do equilibrio da nossa estrutura de cargos e salarios.

b. composicédo da remuneracdo, indicando.
i. Descricdo dos elementos da remuneracgéo e os objetivos de cada um deles

Segue abaixo a descricdo dos elementos da remuneracdo e os objetivos de cada um deles
segregados por 6rgédo da administracao:

Conselho de Administracéo

COMPOSICAO DA REMUNERAGAO DESCRICAO E OBJETIVOS

Remuneracéo Fixa Anual Os membros do Conselho de Administragdo recebem uma parcela
fixa mensal (honorarios). A remuneracéo fixa contratada tem como
objetivo remunerar os servicos de cada conselheiro, dentro do
escopo de responsabilidade atribuido ao nosso Conselho de
Administragdo. O valor anual global da remuneracdo dos
administradores, compreendendo os membros do Conselho de
Administracdo, da Diretoria Estatutaria, e do Conselho Fiscal é
fixado na Assembleia Geral e definido individualmente pelo
Conselho de Administragdo. Adicionalmente, os membros do
Conselho de Administragdo fazem jus a remuneragdo por
participacao em comités.

Os membros do Conselho de Administragdo nao fazem jus a
beneficios diretos e indiretos.

Os membros do Conselho de Administragdo n&o fazem jus a
remuneracao variavel, incluindo, mas néo se limitando a, boénus,
participacdes nos resultados, remuneracdo por participagdo em
reunides e comissoes.

Os membros do Conselho de Administragdo n&o fazem jus a
beneficios p6s-emprego.

Beneficios Motivados pela Cessacao do | Os membros do Conselho de Administragdo ndo fazem jus a
Exercicio do Cargo beneficios motivados pela cessacéo do exercicio do cargo.

Os membros do Conselho de Administracdo fazem jus a
remuneracdo baseada em acgfes, por meio do nosso Plano de
Opcéo de Compra/Subscricdo de Agdes (“Plano de Opgoes de
Remuneracéo baseada em Acbes Agdes”). O referido plano visa a atragdo e retengdo de
profissionais que agreguem valores para 0s nossos resultados.
Para mais informagdes sobre o plano acima mencionado, ver o
item 13.4 deste Formulario de Referéncia.

Remuneracéo Variavel

Beneficios P6s-Emprego
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COMPOSIGAO DA REMUNERACAO

DESCRICAO E OBJETIVOS

Remuneracgéo Fixa Anual

Para os membros do Conselho Fiscal a remuneragédo considera
apenas o0 pagamento de uma parcela fixa mensal (honorarios),
ndo computados os beneficios, verbas de representacdo e
participacé@o nos lucros. Os membros do Conselho Fiscal também
tém direito a reembolso das despesas de locomogéo e estadia
necessarias ao desempenho das suas funges. A remuneragédo
fixa contratada tem como objetivo remunerar os servigos de cada
conselheiro, dentro do escopo de responsabilidade atribuido ao
Conselho Fiscal da Companhia.

A determinacdo da remuneragdo do Conselho Fiscal é realizada
em funcdo da remuneracdo média atribuida aos Diretores
Executivos, nos termos da Lei no 6.404, de 15 de dezembro de
1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Agdes”).
Adicionalmente, os membros suplentes somente sao remunerados
nos casos em que exercem a titularidade em virtude de vacéancia,
impedimento ou auséncia do respectivo membro titular.

Os membros do Conselho Fiscal ndo fazem jus a beneficios
diretos e indiretos e a remuneracdo por participagdo em comités.

Remuneracao Variavel

Os membros do Conselho Fiscal ndo fazem jus a remuneracéo
variavel, incluindo, mas ndo se limitando a, bonus, participacdes
nos resultados, remuneragdo por participagdo em reunides e
comissoes.

Beneficios P6s-Emprego

Os membros do Conselho Fiscal ndo fazem jus a beneficios pos-
emprego.

Beneficios Motivados pela Cessacao do
Exercicio do Cargo

Os membros do Conselho Fiscal ndo fazem jus a beneficios
motivados pela cessagdo do exercicio do cargo.

Remuneracdo baseada em AcGes

Os membros do Conselho Fiscal ndo fazem jus a remuneragdo
baseada em acbes.

Diretoria Estatutaria

COMPOSICAO DA REMUNERAGCAO

DESCRICAO E OBJETIVOS

Remuneracéo Fixa Anual

Os membros da Diretoria Estatutaria fazem jus ao recebimento de
uma parcela fixa mensal que tem o objetivo de remunerar os
servicos prestados dentro do escopo de responsabilidade
atribuido a cada um dos Diretores Estatutarios na gestédo da nossa
Companhia.

Os membros da Diretoria Estatutaria fazem jus a um pacote de
beneficios que inclui ajuda de custo para fixacao de residéncia no
Rio de Janeiro, subsidio parcial de assisténcia médica e seguro de
vida custeado pela Companhia. Os beneficios tém como objetivo
dar tranquilidade aos executivos e seus dependentes em questdes
fundamentais, como saude por exemplo.

Os membros da Diretoria Estatutaria ndo fazem jus a
remuneracao por participacdo em comités.

Remuneracéo Variavel

Os membros da Diretoria Estatutaria fazem jus a parcela variavel
anual baseada nos nossos resultados e definida por meio de
indicadores e metas objetivas e mensuraveis derivadas do
planejamento estratégico e do or¢amento anual aprovado pelo
nosso Conselho de Administragdo. A participa¢éo nos resultados
tem como principal objetivo, reconhecer a participacdo do
executivo no desempenho da nossa Companhia em um
determinado ano.

Os membros da Diretoria Estatutaria ndo fazem jus a
remuneracao por participacdo em reunifes, bdnus e comissdes.

Beneficios P6s-Emprego

Os membros da Diretoria Estatutaria ndo fazem jus a beneficios
pbs-emprego.

Beneficios Motivados pela Cessagdo do
Exercicio do Cargo

Os membros da Diretoria Estatutaria ndo fazem jus a beneficios
motivados pela cessagao do exercicio do cargo.

Remuneracdo baseada em Ac¢des

Os membros da Diretoria Estatutaria fazem jus a remuneracéo
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baseada em agées, por meio do nosso Plano de Opcdes de Agles
e ao Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo (“ILP”). Os
referidos planos visam a atracdo e retengdo de profissionais que
agreguem valores para 0s nossos resultados. Para mais
informacgdes sobre os planos acima mencionados, ver o item 13.4
deste Formulario de Referéncia.

Diretoria Ndo Estatutaria

COMPOSIGAO DA REMUNERACAO DESCRICAO E OBJETIVOS
Remuneracéo Fixa Anual Os membros da Diretoria N&o Estatutaria fazem jus ao
recebimento de uma parcela fixa mensal que tem o objetivo de
remunerar 0s servicos prestados dentro do escopo de
responsabilidade atribuido a cada um dos Diretores Nao
Estatutarios na gestédo da nossa Companhia.

Os membros da Diretoria Ndo Estatutaria fazem jus a um pacote
de beneficios, que inclui ajuda de custo para fixagdo de
residéncia no Rio de Janeiro, subsidio parcial de assisténcia
médica e seguro de vida custeado pela Companhia. Os
beneficios ttm como objetivo dar tranquilidade aos executivos e
seus dependentes em questfes fundamentais, como sadde por
exemplo.

Os membros da Diretoria N&o Estatutaria ndo fazem jus a
remuneragao por participacdo em comités.

Os membros da Diretoria Nao Estatutaria fazem jus a parcela
variavel anual baseada nos nossos resultados e definida por meio
de indicadores e metas objetivas e mensuraveis derivadas do
planejamento estratégico e do orcamento anual aprovado pelo
nosso Conselho de Administragdo. A participagdo nos resultados
Remuneracao Variavel tem como principal objetivo, reconhecer a participagdo do
executivo no desempenho da nossa Companhia em um
determinado ano.

Os membros da Diretoria Nao Estatutaria ndo fazem jus a
remuneracao por participacéo reunides, bdnus e comissoes.

Os membros da Diretoria Estatutaria ndo fazem jus a beneficios
Beneficios Pés-Emprego pbs-emprego.

Os membros da Diretoria Nao Estatutaria ndo fazem jus a

Beneficios Motivados pela Cessacao do g . ~ -
beneficios motivados pela cessagéo do exercicio do cargo.

Exercicio do Cargo

Os membros da Diretoria Nao Estatutaria fazem jus a
remuneracdo baseada em acgbes, por meio do nosso Plano de
Opcdes de Agdes. O referido plano visa a atragao e retencéo de
profissionais que agreguem valores para 0s nossos resultados.
Para mais informag6es sobre o plano acima mencionado, ver o
item 13.4 deste Formulario de Referéncia.

Remuneracgéo baseada em Ac¢des

Comités Estatutarios

Na data deste Formulario de Referéncia, ndo possuimos Comités Estatutarios instalados.
Comités Nao Estatutéarios

Na data deste Formulario de Referéncia, possuiamos os seguintes comités nao estatutarios de

assessoramento ao Conselho de Administragdo: Comité de Gente e Governanca Corporativa,
Comité de Auditoria e Financas e Comité Académico.

COMPOSICAO DA REMUNERAGAO DESCRICAO E OBJETIVOS

Remuneracéo Fixa Anual Nossos Comités sdo compostos por, no minimo, trés e no maximo
cinco membros, sendo no minimo, dois membros do Conselho de
Administrac@o. As pessoas indicadas séo eleitas em reunido do
Conselho de Administragdo. Os membros dos Comités que sejam
conselheiros da Companhia recebem em sua remuneragdo fixa
parcela que inclui a participagdo em eventuais comités. Os demais
administradores e empregados que sejam membros dos comités
ndo fazem jus a remuneracéo fixa.

Todos os membros dos nossos Comités N&o Estatutarios séo
administradores ou empregados da nossa Companhia e nédo

Remuneracéo Variavel
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recebem qualquer remuneragdo variavel por sua participagdo em
tais comités.

Beneficios P6s-Emprego

Os membros dos Comités Né&o Estatutarios ndo fazem jus a
beneficios pés-emprego.

Beneficios Motivados pela Cessagédo do

Exercicio do Cargo

Os membros dos Comités N&o Estatutarios ndo fazem jus a
beneficios motivados pela cessacéo do exercicio do cargo.

Remunerac¢do baseada em Ac¢des

Os membros dos Comités N&o Estatutarios ndo fazem jus a
remuneracdo baseada em acgdes.

ii. qual a proporcéo de cada elemento na remuneracéo total

De acordo com a tabela abaixo, as propor¢cbes de cada elemento na remuneracao total nos

exercicios sociais abaixo descritos foram de aproximadamente:

Exercicio Social a se encerrar em 31 de dezembro de 2015

TOTAL

- - Conselho de Conselho Diretoria Diretoria Ndo o
@
Clr il e eI LD Administracédo Fiscal Estatutaria Estatutaria CmiiEs
Remuneracéo Fixa Mensal
35,8% 83,3% 20,2% 26,1% 83,3%
Salério ou pré-labore
- - 0,1% 0,1% -
Beneficios Diretos ou Indiretos
7.7% - - - -
Participacdo em Comités
8,7% 16,7% 6,8% 8,8% 16,7%
Qutros
Remuneracéo Variavel
Bonus
- - 23,9% 31,4% -
Participacdo nos Resultados
Participacdes em Reunides
Comissfes
Qutros
Beneficios P6s-Emprego
Cessacdo do Exercicio do Cargo
Remuneragdo Baseada em Acdes 47.8% i 49,0% 33,6% B
100,0% 100,0% 100,0% 100,00% 100,00%

@ Somente 0 membro independente do Comité de Auditoria e Financas (o qual ndo € administrador ou
empregado da nossa Companhia) recebe remuneracéo fixa para participacéo em tal comité nédo estatutario.

Exercicio Social encerrado em 31 de dezembro de 2014

Participacdo nos Resultados

T e —— Conselho de Conselho Diretoria Diretoria Nao Comités @
posi¢ ¢ Administracédo Fiscal Estatutaria Estatutaria
Remuneracéo Fixa Mensal
31,8% 83,3% 23,3% 27,5% 83,3%
Salério ou pro-labore
- - 0,1% 0,03% -
Beneficios Diretos ou Indiretos
5,0% - - - -
Participagcdo em Comités
7,3% 16,7% 7,8% 9,2% 16,7%
Outros
Remuneracéo Variavel
Bonus
- - 25,7% 33,6% -

Participacdes em Reunides

Comissdes

Qutros

Beneficios P6s-Emprego
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Remuneracdo Baseada em Ac¢des

55,9%

43,2%

29,67%

TOTAL

100,0%

100,0%

100,0%

100,00%

100,00%

@ Somente o membro independente do Comité de Auditoria e Finangas (o qual ndo é administrador ou empregado

da nossa Companhia) recebe remuneracao fixa para participagdo em tal comité néo estatutario.

Exercicio Social Encerrado em 31 de dezembro de 2013

Composicio da Remuneracio Conselho de Conselho Diretoria Diretoria Nao Comités
posi¢ ¢ Administracédo Fiscal Estatutéaria Estatutéaria
Remuneracdo Fixa Mensal
18,8% 83,3% 25,7% 26,4% -
Salério ou pré-labore
- - 0,1% 0,03% -
Beneficios Diretos ou Indiretos
Participacdo em Comités
3,8% 16,7% 8,6% 7,4% -
Qutros
Remuneracdo Variavel
Bonus
- - 33,8% 31,3% -
Participacdo nos Resultados
Participacdes em Reunides
Comissoes
Outros
Beneficios P6s-Emprego
Cessacdo do Exercicio do Cargo
Remuneracgdo Baseada em Agdes 774% ) 31,8% 34,87% )
100,0% 100,0% 100,0% 100,00% n/a
TOTAL
Exercicio Social Encerrado em 31 de dezembro de 2012
T Conselho de Conselho Diretoria Diretoria Ndo CorlEs
posi¢ ¢ Administracéo Fiscal Estatutaria Estatutaria
Remuneracéo Fixa Mensal
34,0% 75,4% 36,0% 37,5% -
Salério ou pré-labore
- - 1,3% 0,01% -
Beneficios Diretos ou Indiretos
Participacdo em Comités
5,1% 24,6% 10,9% 9,4% -
Outros
Remuneracéo Variavel
Bonus
R - 41,4% 39,6% -
Participacédo nos Resultados
Participacdes em Reunides
Comissbes
Qutros
Beneficios P6s-Emprego
Cessacgao do Exercicio do Cargo
Remuneracdo Baseada em Acgdes 60,8% ) 10.4% 13.49% )
100,0% 100,0% 100,0% 100,00% n/a
TOTAL

iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracéo




Manual para Assembleia Geral Ordinaria e

Extraordinaria

Nossa politica esta fundamentada em duas diretrizes principais, que visam a assegurar um
tratamento salarial adequado:

= Equilibrio Interno: relacdo coerente entre os cargos, considerando o contetdo e o seu
valor na nossa estrutura.

= Equilibrio Externo: relacdo entre os salarios pagos e os salarios pagos por segmento
de mercado especifico, comparados por meio de pesquisas salariais.

Compete a nossa area de Remuneracdo assessorar as demais areas quanto a analise,
avaliacdo e classificacdo na estruturacdo de cargos e salarios administrativos.

Nosso Comité de Gente e Governanca Corporativa tem por funcdo auxiliar os membros do
Conselho de Administragcdo em quaisquer questfes referentes a politicas e normas de
recursos humanos, as praticas de governanga corporativa, bem como analisar assuntos
considerados relevantes pelo Conselho de Administracdo, pelo préprio Comité de Gente, e
pela Diretoria Executiva que sejam benéficas para a Companhia.

A metodologia de calculo e de reajuste da remuneracdo dos administradores da Companhia
segue 0s seguintes critérios: a remuneracdo total € composta pela (a) Remuneragdo Fixa:
representada pelo salario base e outros ganhos fixos, sendo calculada mensalmente com
base em 30 dias de exercicio; e (b) Remuneracdo Variavel: representada pelos ganhos
propostos pelos programas de remuneracdo varidvel, atrelada aos resultados dos
administradores.

O salario base deve corresponder ao valor relativo dos cargos na estrutura interna, medido
por sistema de avaliacdo de cargos de responsabilidade da area de Remuneracdo, e estar
alinhado com o mercado selecionado. Para tanto, os valores de remuneragdo pagos aos
nossos administradores, executivos e empregados sdo comparados periodicamente com o
mercado, considerando empresas de mesmo porte que a hossa Companhia, por meio de
pesquisas realizadas por consultorias externas especializadas, de forma que se possa aferir a
sua competitividade e, eventualmente, avaliar a necessidade de se realizar reajuste em algum
dos componentes da remuneracao.

A comparacao € feita considerando a composi¢do da remuneracao total (fixa e variavel)
paga pela Companhia com a remuneracdo paga por outras companhias aos profissionais
que desempenham as mesmas funcdes.

A remuneracdo total pode ser composta por diferentes elementos, conforme abaixo:

= Remuneracéo 1: Salario Base.

= Remuneracdo 2: Remuneracdo 1 + Incentivos de Curto Prazo (Participacdo nos
Resultados).

= Remuneracdo 3: Remuneragdo 2 + Incentivos de Longo Prazo (Plano de Opc¢éo de
Acdes e ILP).

= Remuneracdo 4: Remuneragdo 3 + Beneficios (assisténcia médica, seguro de vida e
ajuda de custo para fixacdo de residéncia no Rio de Janeiro).

Com a andlise da equidade interna finalizada e com as informacfes da remuneracdo de
mercado, desenvolvemos as curvas salariais por meio da aplicagcdo de regressdes
matematicas exponenciais baseadas nas medidas estatisticas do mercado para cada grade.

A possibilidade de concessdo de progressdes salariais esta vinculada a previsdo
orcamentdria, cuja forma de gestdo para esse fim é estabelecida pela nossa Diregdo
Executiva. Todos os aumentos individuais devem estar relacionados ao desempenho
individual, ao potencial dos colaboradores e aos interesses da organizacdo nos diversos
segmentos de negocios.

Seguem abaixo informacdes por 6rgdo referentes a metodologia de calculo e reajuste da
remuneracao:
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= Conselho de Administracdo. A remuneracdo fixa dos membros do Conselho de
Administracdo € representada pelo pagamento de parcela fixa mensal (honorarios),
observado que a remuneracéo fixa mensal dos suplentes corresponde a 50% do valor
recebido pelos titulares do Conselho de Administracdo. A definicdo dos valores ocorre
anualmente de acordo com a pratica de mercado, verificada através da realizagdo de
pesquisas referenciais realizadas por empresas especializadas, nas quais se observa
0 comportamento da remuneracdo para empresas de porte similar. Adicionalmente, os
membros do Conselho de Administracdo fazem jus a remuneracéo por participacdo em
comités. Nao ha remuneracdo variavel para os membros do Conselho de
Administracdo. A remuneracdo baseada em acbes é concedida aos membros do
Conselho de Administracdo no ambito do Plano de Opcdes de Acbes. Para mais
detalhes sobre o referido plano, ver o item 13.4 (a) abaixo.

= Conselho Fiscal. A remuneracéo fixa dos membros do Conselho Fiscal é representada
pelo pagamento de parcela fixa mensal (honorérios), tendo como referéncia o valor de
10% da remuneracdo que, em média, é atribuida aos Diretores Estatutarios, néo
computados os beneficios, verbas de representacdo e participacdo nos lucros. Os
membros do Conselho Fiscal também tém direito a reembolso das despesas de
locomocéo e estadia necessarias ao desempenho das suas fun¢des, sendo certo que
0os membros suplentes somente serdo remunerados nos casos em que exercerem a
titularidade em virtude de vacancia, impedimento ou auséncia do respectivo membro
titular. Nao h& remuneracdo variavel e remuneracdo baseada em acdes para 0s
membros do Conselho Fiscal.

= Diretores Estatutarios. A remuneracéo fixa dos Diretores Estatutarios € representada
pelo pagamento de parcela fixa mensal, definida a partir da pratica de mercado,
verificada através da realizagdo de pesquisas referenciais realizadas por empresas
especializadas, nas quais se observa o comportamento da remuneracado para
empresas de porte similar, bem como avaliacdo pela area de Remuneracdo. Os
valores pagos a titulo de remuneracao fixa e os beneficios ficam normalmente abaixo
das faixas medianas praticadas em padrbes de mercado, com a finalidade de priorizar
as remuneracdes variaveis de curto e longo prazo. Esse foco faz com que nossos
Diretores compartilhem 0s nossos riscos e resultados, permitindo maior alinhamento
de interesse entre nossos executivos e acionistas. O componente de remuneracao
variavel dos Diretores Estatutarios € calculado com base nos resultados da
Companhia, podendo variar entre 0% e 125% da parcela fixa anual, dependendo das
metas estabelecidas para cada exercicio. A remuneracdo baseada em acbes é
concedida aos Diretores Estatutarios no ambito do Plano de Opc¢Bes de Acgbes e do
ILP. Para mais detalhes sobre os referidos planos, ver o item 13.4 (a) abaixo.

= Diretoria N8o Estatutdria. A remuneracdo fixa dos Diretores N&o Estatutarios é
representada pelo pagamento de parcela fixa mensal, definida a partir da pratica de
mercado, verificada através da realizagdo de pesquisas referenciais por meio de
empresas especializadas, nas quais se observa o comportamento da remuneracao
para empresas de porte similar, bem como avaliada pela area de Remuneragéo. Os
valores pagos a titulo de remuneracdao fixa e os beneficios ficam normalmente abaixo
das faixas medianas praticadas em padrées de mercado, com a finalidade de priorizar
as remuneracdes variaveis de curto e longo prazo. Esse foco faz com que nossos
Diretores Nao Estatutarios compartilhem os nossos riscos e resultados, permitindo
maior alinhamento de interesse entre nossos executivos e acionistas. O componente
de remuneracédo variavel dos Diretores Nao Estatutarios € calculado com base nos
resultados da Companhia, podendo variar entre 0% e 125% da parcela fixa anual,
dependendo das metas estabelecidas para cada exercicio. A remuneragdo baseada
em agOes é concedida aos Diretores Nao Estatutarios no ambito do Plano de Opc¢des
de Acbes. Para mais detalhes sobre o referido plano, ver o item 13.4 (a) abaixo.

= Comités Estatutarios. Na data deste Formulario de Referéncia, ndo possuimos
Comités Estatutarios instalados.
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= Comités Nao Estatutarios. Nossos Comités sdo compostos por, no minimo, trés e no
méximo cinco membros, sendo no minimo, dois membros do Conselho de
Administracdo. As pessoas indicadas sé@o eleitas em reunido do Conselho de
Administracdo. Os membros dos Comités que sejam conselheiros da Companhia
recebem em sua remuneracdo fixa parcela que inclui a participacdo em eventuais
comités. Os demais administradores e empregados que sejam membros dos comités
nao fazem jus a remuneracao fixa.

iv. razbes que justificam a composicéo da remuneracéao

De acordo com 0s nossos valores, acreditamos no principio da meritocracia, ou seja, cada
colaborador cresce e é recompensado na medida dos seus resultados, em conformidade
ainda com as suas responsabilidades, o tempo dedicado as suas fungfes, sua competéncia e
reputagdo profissional. Os desempenhos diferenciados serdo fortemente recompensados,
principalmente nos critérios de remuneracédo variavel que deverdo assegurar o atingimento
desta premissa.

Adotamos um modelo de composicdo da remuneracdo que concentra uma parcela
significativa da remuneragéo total nos componentes variaveis (tanto de curto, como de longo
prazo). A existéncia da pratica de remuneracdo variavel e de remuneracdo baseada em
acdes permite o compartiihamento do risco e de nosso resultado com nossos principais
executivos, caracteristicas de uma politica transparente e voltada para o alcance de
resultados duradouros, que viabilizem a nossa perpetuidade, bem como a criagdo de valor
refletida na cotacdo de mercado de nossas agoes.

C. principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideracdo na
determinacéo de cada elemento da remuneragéo.

Para a determinacdo de todos os itens de remuneracdo, sdo levadas em consideracdo o
desempenho do empregado e suas metas individuais. A remuneragdo variavel esta
diretamente atrelada aos indicadores contidos no nosso ScoreCard, o qual € aprovado pelo
Conselho de Administracdo e contém as metas definidas para o periodo, relacionadas aos
seguintes indicadores de desempenho: EBITDA, fluxo de caixa operacional, receita operacional
liquida e custo docente. A remuneracdo no ambito do Plano de Opcdes é influenciada pela
cotacdo de mercado das acdes de nossa emissao.

d. como a remuneracdo é estruturada para refletir a evolucédo dos indicadores de
desempenho.

As metas sdo estabelecidas pelo Conselho de Administracdo e desdobradas para todos os
executivos elegiveis. Cada meta tem a sua variagdo monitorada em relagcdo ao target
estabelecido, estando diretamente ligada ao desempenho demonstrado no periodo avaliado,
sendo mensalmente acompanhada e/ou reportada ao Conselho de Administracdo. No caso do
Plano de Opcdes, a remuneracao é diretamente impactada pelo aumento (ou reducdo) da
cotacéo de mercado das acdes de nossa emissao.

e como a politica ou préatica de remuneragdo se alinha aos interesses de curto e
longo prazo da Companhia.

Para nés, o sucesso do programa de remuneracdo deve equilibrar trés perspectivas inter-
relacionadas, conforme gréfico a seguir:
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A nossa politica de remuneracdo se baseia no nosso desempenho e sustentabilidade
financeira, bem como na promoc¢édo da retencdo e motivacdo dos nossos administradores,
tanto no curto quanto no médio e longo prazo. Dessa forma, a nossa politica de remuneracao é
estruturada de forma a alinhar os interesses de nossos colaboradores aos dos nossos
acionistas. Além da remuneracéo fixa concedida aos administradores, contamos também com
a concessdo aos nossos administradores de remuneracao variavel e remuneragédo baseada
em acdes, de forma a criar mecanismos de retencdo e motivagéo de tais administradores em
consonancia com o nosso desempenho.

Nesse sentido, a pratica de remuneracdo aplicada alinha os interesses dos nossos
administradores aos da nossa Companhia e de nossos acionistas, na medida em que uma
relevante parcela de remuneracdo dos Diretores Estatutarios, por exemplo, depende do
alcance de metas e obtencdo de resultados pela nossa Companhia (participacdo nos
resultados). Adicionalmente, os membros do nosso Conselho de Administracdo, da Diretoria
Estatutaria e da Diretoria Ndo Estatutaria sdo também elegiveis a participar do Plano de
Opgles e, no caso da nossa Diretoria Estatutaria, também do ILP instituido em 2014. Para
mais informacdes, ver o item 13.4 deste Formulario de Referéncia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsidiarias, controladas ou
controladores diretos ou indiretos.

Os membros do nosso Conselho e Administracdo e do Conselho Fiscal ndo receberam, e nem
receberdo, quaisquer valores de nossas subsidiarias ou nossas controladas, sendo sua
remuneracao totalmente paga pela Companhia.

Em 2012 membros de nossa Diretoria Estatutaria receberam remuneracdo paga por nossa
controlada Sociedade de Ensino Superior Estacio de S& Ltda - SESES. Nos exercicios de 2013
e 2014 e no exercicio social corrente, membros de nossa Diretoria Estatuaria receberam e
receberdo, respectivamente, remuneracdo por nossa controlada SESES e pelas sociedades
ATUAL - Sociedade Educacional Atual da Amazobnia Ltda., IREP - Sociedade de Ensino
Superior, Médio e Fundamental Ltda. e Sociedade Nova Academia do Concurso-Cursos
Preparatérios Ltda.

A tabela abaixo demonstra os montantes referentes a remuneragédo de nossos diretores, paga
pelas nossas controladas SESES, IREP, ATUAL e Academia do Concurso, nos trés ultimos
exercicios sociais, e a previsdo para o exercicio social corrente:

DIRETORIA ESTATUTARIA - SESES (valores em R$ mil)
EXERCICIO FIXA VARIAVEL
SOCIAL — — — =
Salario Beneficios Participagéo nos

Resultados
2012 4.266 148 4.910
2013 4.420 15 5.885
2014 4.158 15 7.078
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2015 4.850 15 6.931

DIRETORIA ESTATUTARIA - IREP (valores em R$ mil)

EXERCICIO FIXA VARIAVEL
SOCIAL — — — =
Salario Beneficios Participacao nos

Resultados
2012 - - -
2013 22 - -
2014 910 - -
2015 541 - -

DIRETORIA ESTATUTARIA - ATUAL (valores em R$ mil)

EXERCICIO FIXA VARIAVEL
SOCIAL : - —
Salario Beneficios Participacao nos

Resultados
2012 - - -
2013 22 - -
2014 832 - -
2015 424 - -

DIRETORIA ESTATUTARIA - Academia do Concurso
(Valores em R$ mil)

EXERCICIO FIXA VARIAVEL
SOCIAL __ __ _ _
Salario Beneficios Participacédo nos

Resultados
2012 - - -
2013 18 - -
2014 498 B _
2015 54 - -

DIRETORIA ESTATUTARIA - Valor Total Considerando os Valores
Apresentados nas Tabela acima (valores em R$ mil)

EXERCICIO FIXA VARIAVEL
SOCIAL — — P —
Salario Beneficios Participacdo nos
Resultados
2012 4.266 148 4.910
2013 4.482 15 5.885
2014 6.398 15 7.078
2015 5.869 15 6.931
g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de

determinado evento societario, tal como alienagado do controle societario da Companhia.

N&o ha qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado evento
societario, tal como a alienagdo do nosso controle societario.
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13.2. REMUNERAGCAO TOTAL DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO,
DIRETORIA ESTATUTARIA E CONSELHO FISCAL

Remuneracéo total prevista para o Exercicio Social que se encerrard em 31/12/2015 — Valores Anuais
A%(;?iiiegt];géeo Diretoria Estatutéaria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 9,00 7,00 3,00 19,00
Remuneracgédo Fixa Anual
Saléario ou pré-labore 1.836.000,00 5.869.539,00 234.000,00 7.939.539,00
Beneficios direto e indireto - 15.000,00 - 15.000,00
Participacdes em Comités 396.000,00 - - 396.000,00
Outros 446.400,00 1.973.157,00 46.800,00 2.466.357,00
Descrigao de outras remuneragoes Encargos Sociais Encargos Sociais (INSS Encargos Sociais Encargos Sociais
fixas (INSS e FGTS) e FGTS) (INSS e FGTS) (INSS e FGTS)
Remuneragédo Variavel
Bonus - - - -
Participacéo de Resultados - 6.931.314,00 - 6.931.314,00
Participacdo em reunides - - - -
Comissbes - - - -
Outros - - -
Descrigao de outras remuneragoes
variaveis
Pds-emprego - - - -
Cessacgao de Cargo - - - -
Baseada em Agdes 2.454.214,00 14.236.734,00®) 16.690.948,00
1. O ndmero de | 1. O ndmero de | 1. O ndmero de
membros membros corresponde a | membros
corresponde a média | média anual do nimero | corresponde a
anual do nimero de | de membros do referido | média anual do
membros do referido | érgdo da administracdo | nimero de
6rgédo da | apurado mensalmente, | membros do
administragdo estimado nos termos do | referido o6rgdo da
apurado Oficio Circular CVM/SEP | administragdo
mensalmente, 002/15. apurado
estimado nos termos mensalmente,
do Oficio Circular | 2. o campo | estimado nos
CVMI/SEP 002/15. "Remuneracdo Baseada | termos do Oficio
em Agdes" considera os | Circular CVM/SEP
2. o campo | valores relativos ao | 002/15.
"NUmero de | Plano de Opgéo de
Membros” considera | Compra de Agdes e ao | 2. (0] campo
os somente os | Programa Especial de | "Numero de
membros titulares do | Incentivo de  Longo [ Membros” considera
Conselho de | Prazo. 0s membros
= Administragao. titulares 3
OISENEGED 3. Do valor de | membros) do
R$14.236.734,00 Conselho Fiscal.
atribuido acima relativo a
remuneracdo  baseada
em acoes, note por favor
que:
- R$10.518.586 se
referem ao
reconhecimento contabil
de outorgas de opcdes
no ambito do Plano de
Opcdo de Compra da
Companhia;
- R$3.718.148,00 se
referem  valores no
ambito do Programa
Especial de Incentivo de
Longo Prazo.
Total da Remuneracédo 5.132.614,00 29.025.744,00 280.800,00 34.439.158,00
Remuneracéo total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2014 — Valores Anuais
C°”F‘?”‘° d~e Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
Administracédo
N° de Membros 7,67 7,00 3,00 17,67
Remuneracao Fixa Anual
Salario ou pré-labore 1.473.000,00 6.398.200,00 222.600,00 8.093.800,00
Beneficios direto e indireto - 15.000,00 - 15.000,00
Participagdes em Comités 231.000,00 - - 231.000,00
Qutros 340.800,00 2.133.093,00 44.520,00 2.518.413,00
Descrigdo de outras remuneragoes Encargos Sociais Encargos Sociais (INSS Encargos Sociais Encargos Sociais
fixas (INSS e FGTS) e FGTS) (INSS e FGTS) (INSS e FGTS)
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Remuneracéo total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2014 — Valores Anuais
Coqsglho d~e Diretoria Estatutéaria Conselho Fiscal Total
Administracdo
Remuneracgé&o Variavel
Bonus - - - -
Participacéo de Resultados - 7.078.500,00 - 7.078.500,00
Participacéo em reunides - - - -
Comissdes - - - -
QOutros - - -
Descrigdo de outras remuneragées
variaveis
Pds-emprego - - - -
Cessacdo de Cargo - - - -
Baseada em Agbes 2.593.920,00 11.880.023,001®) 14.473.943,00
1. O ndmero de | 1. O numero de | 1. O numero de
membros membros corresponde & | membros
corresponde a | média anual do numero | corresponde a
média anual do | de membros do referido | média anual do
nimero de membros | 6rgdo da administragdo | numero de
do referido 6rgdo da | apurado mensalmente, | membros do
administracéo nos termos do Oficio | referido ¢érgdo da
apurado Circular CVM/SEP | administracéo
mensalmente, nos | 002/15. apurado
termos do Oficio mensalmente, nos
Circular CVM/SEP | 2. O campo | termos do Oficio
002/15. “Remuneragdo Baseada | Circular CVM/SEP
em Acdes” considera os | 002/15.
2. o} campo valores relativos ao
"NUmero de Plano de Opgédo de | 2. O campo
Membros” considera Compra de Acdes e ao | "Numero de
0s somente  0s Programa Especial de | Membros” considera
membros titulares Incentivo de Longo | os membros
do Conselho de Prazo. titulares 3
& Administracéo. membros) do
Observagdo 3. Do valor de | Conselho Fiscal.
R$11.880.023,00
atribuido acima relativo
a remuneracdo baseada
em acdes, note por
favor que:
- R$9.401.057,00 se
referem ao
reconhecimento contabil
de outorgas de opcdes
no ambito do Plano de
Opgdo de Compra da
Companhia;
- R$2.478.966,00 se
referem valores no
ambito do Programa
Especial de Incentivo de
Longo Prazo.
Total da Remuneracéo 4.638.720,00 27.504.816,00 267.120,00 32.410.656,00
Remuneracéo total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2013 — Valores Anuais
Con_s_elho d? Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
Administracéo
N° de Membros 6,84 7,00 3,00 17,00
Remuneracao Fixa Anual
Salario ou pré-labore 1.064.000,00 4.482.100,00 199.800,00 5.745.900,00
Beneficios direto e indireto - 15.000,00 - 15.000,00
Participagdes em Comités - - - -
Outros 212.800,00 1.504.640,00 39.960,00 1.757.400,00
Descrigdo de outras remuneragoes Encargos Sociais Encargos Sociais (INSS Encargos Sociais
fixas (INSS e FGTS) e FGTS) (INSS e FGTS)
Remuneracgédo Variavel
Bénus N N N B
Participacéo de Resultados - 5.885.000,00 - 5.885.000,00
Participacdo em reunides - - - -
Comissoes - - - -
Outros - - - -
Descricao de outras remuneracoes
variaveis
Pés-emprego - - - -
Cessacao de Cargo - - - -
Baseada em A¢des 4.375.997,00 5.549.194,00 0,00 9.925.191,00
~ 1.0 nimero de | 1.0 ntmero de membros | 1. O numero de
Observacéao N .
membros corresponde | corresponde a média | membros
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Remuneracéo total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2013 — Valores Anuais

nselh . . A .

Co ISENo d~e Diretoria Estatutéaria Conselho Fiscal Total
Administracdo

a média anual | anual do numero de | corresponde a

estimada do numero | membros do referido | média anual

de membros do
referido  6rgdo da
administracdo apurada
mensalmente,
conforme disposto no
Oficio Circular
CVM/SEP 001/14.

2. O campo "Numero
de Membros”
considera os somente
os membros titulares
do Conselho de
Administragao.
3.0
"Remuneracao
baseada em acgdes"
considera os valores
pagos no ambito do
Plano de Opg¢oes.

campo

6rgdo da administracdo
apurado mensalmente,
conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP
001/14.

2.0 campo
"Remuneragdo baseada
em acdes" considera os
valores pagos no ambito
do Plano de Opcdes.

estimada do nimero
de membros do
referido 6rgdo da
administragao

apurada
mensalmente,
conforme  disposto

no Oficio Circular
CVM/SEP 001/14.

2. O campo Numero
de Membros
considera somente
os membros titulares
do Conselho Fiscal.

Total da Remuneracéo

5.652.797,00

17.435.934,00

239.760,00

23.328.491,00

Remuneracdo total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2012 — Valores Anuais

A%mi?;?fagéeo Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 7,00 7,00 3,00 17,00
Remuneracéo Fixa Anual
Salario ou pré-labore 1.031.790,00 4.266.500,00 199.800,00 5.498.090,00
Beneficios direto e indireto 0,00 148.266,65 0,00 148.266,65
Participacdes em Comités 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 155.718,00 1.293.490,00 65.313,00 1.514.521,00
Descricao de outras remuneracoes Encargos Sociais | Encargos Sociais (INSS e Encargos Sociais
fixas (INSS e FGTS) FGTS) (INSS e FGTS)
Remuneracéo Variavel
Bonus - - - -
Participacéo de Resultados - 4.910.472,00 - 4.910.472,00
Participacéo em reunides - - - -
Comissdes - - - -
Outros - - - -
Descricao de outras remuneracoes
variaveis
P6s-emprego @ - - - -
Cessacéo de Cargo © - - - -
Baseada em Acgdes ¥ 1.844.400,00 1.229.600,00 - 3.074.000,00

Observacéo

1.0 ndmero de
membros do Conselho
de Administracéo foi
calculado
considerando a média
anual do nimero de
membros do érgédo
apurado mensalmente,
nos termos do
OFicClO-
CIRCULAR/CVM/SEP/
N°01/2013.

2.0 campo "Numero
de Membros”
considera os somente
0s membros titulares
do Conselho de
Administracéo.
3.0 campo
"Remuneracéo
baseada em agoes"
considera os valores
pagos no ambito do
Plano de Opg¢oes.

1. O nimero de membros
da Diretoria foi calculado
considerando a média
anual do nimero de
membros do érgédo
apurado mensalmente,
nos termos do OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N®
01/2013.

2.0 campo
"Remuneracéo baseada
em acdes" considera os
valores pagos no ambito
do Plano de Opcdes.

1. O nimero de
membros do
Conselho Fiscal foi
calculado
considerando a
média anual do
nimero de membros
do 6rgéo apurado
mensalmente, nos
termos do OFICIO-
CIRCULAR/CVMISE
P/N°01/2013.

2. O campo NUmero
de Membros
considera somente
0s membros titulares
do Conselho Fiscal.

Total da Remuneragao

3.031.908,00

11.848.328,65

265.113,00

15.145.349,65
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Somente 0s nossos diretores estatutarios possuem previsao de remuneracao variavel.

Remuneracdo varidvel prevista para o exercicio social corrente (2015)

Conselho de Diretoria Conselho Total
Administragcédo Estatutaria Fiscal
N° de Membros @ - 7,00 - 7,00
Boénus
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo @ - - - -
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo® - - - -
Valor previsto no plano de remuneracao, caso as B . . .
metas fossem atingidas
Participagdo nos resultados
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo
Valor méaximo previsto no plano de remuneragéo - - - -
Valor previsto no plano de remuneracéo, caso as
metas fossem atingidas - 7.865.000,00 7.865.000,00
Notas:
(1) Corresponde ao numero previsto de diretores e conselheiros, conforme aplicavel, a quem sera atribuida remuneragdo variavel,
conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.
(2) Valor minimo previsto no plano de remuneragao variavel, caso o administrador atinja o nivel minimo de desempenho esperado.
(3) Valor maximo previsto no plano de remuneracéo variavel, caso o administrador supere o nivel maximo de desempenho esperado.
Remuneracdo varidvel — exercicio social encerrado em 31/12/2014
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracao Estatutaria Fiscal
N° de Membros @ - 7,00 - 7,00
Boénus
Valor minimo previsto no plano de remuneragdo @ - - - -
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo © - - - -
Valor previsto no plano de remuneracao, caso as . . . .
metas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no resultado do . . . .
exercicio social
Participacé&o nos resultados - - - -
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo @ - - - -
Valor maximo previsto no plano de remuneracao - 7.700.000,00 - 7.700.000,00
Valor previsto no plano de remuneracéo, caso as
metas fossem atingidas - 6.160.000,00 - 6.160.000,00
Valor efetivamente reconhecido no resultado do
exercicio social - 7.078.500,00 - 7.078.500,00
Notas:
(1) Corresponde ao numero previsto de diretores e conselheiros, conforme aplicavel, a quem sera atribuida remuneragdo variavel,
conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.
(2) Valor minimo previsto no plano de remuneragao variavel, caso o administrador atinja o nivel minimo de desempenho esperado.
(3) Valor méximo previsto no plano de remuneracéo variavel, caso o administrador supere o nivel maximo de desempenho esperado.
Remuneracdo varidvel — exercicio social encerrado em 31/12/2013
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administragédo Estatutaria Fiscal
N° de Membros @ - 7,00 - 7,00

Bonus

Valor minimo previsto no plano de remuneragéo @
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Conselho de Diretoria Conselho

Administragédo Estatutaria Fiscal el

Valor maximo previsto no plano de remuneragédo ©

Valor previsto no plano de remuneracéo, caso as
metas fossem atingidas

Valor efetivamente reconhecido no resultado do
exercicio social

Participac&o nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneragéo @ - - - B

Valor maximo previsto no plano de remuneracéo -
variavel 6.740.000,00 - 6.740.000,00

Valor previsto no plgno_ de remuneracao variavel caso - 5.392.000,00 5.392.000,00
as metas fossem atingidas

Valor’efetlvamente reconhecido no resultado do - 5.885.000,00 5.885.000,00
exercicio social
Notas:
(1) Corresponde ao nimero previsto de diretores e conselheiros, conforme aplicavel, a quem sera atribuida remuneragédo variavel,
conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 01/2014.
(2) Valor minimo previsto no plano de remuneragéo variavel, caso o administrador atinja o nivel minimo de desempenho esperado.
(3) Valor maximo previsto no plano de remuneracéo variavel, caso o administrador supere o nivel maximo de desempenho esperado.

Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal

0 1)
N° de Membros ) 7.00 ) 7.00

Bénus

Valor minimo previsto no plano de remuneragéo @ - - - B
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo
variavel ©

Valor previsto no plano de remuneragéo variavel caso
as metas fossem atingidas - - R R

Valor efetivamente reconhecido no resultado do
exercicio social
Participacdo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneragio @

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo 6.138.090.00 6.138.090.00
varidvel _ . . ’ _ . . s
Valor previsto no plano de remuneragao variavel caso

as metas fossem atingidas ; 4.910.472,00 . 4.910.472,00

Valor efetivamente reconhecido no resultado do
exercicio social - 4.910.472,00 . 4.910.472,00

Remuneracgdo variavel — exercicio social encerrado em 31/12/2012
Notas:
(1) Corresponde ao numero previsto de diretores e conselheiros, conforme aplicavel, a quem sera atribuida remuneragédo variavel,
conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 01/2014.
(2) Valor minimo previsto no plano de remuneracéao variavel, caso o administrador atinja o nivel minimo de desempenho esperado.
(3) Valor maximo previsto no plano de remuneracéo variavel, caso o administrador supere o nivel maximo de desempenho esperado.
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13.4. PLANO DE REMUNERAGCAO BASEADO EM AGCOES DO CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO E DA DIRETORIA ESTATUTARIA.

Possuimos dois planos de remuneragdo quais sejam: (i) o Plano de Opcédo de
Compra/Subscricdo de Acdes, direcionado aos nossos empregados, administradores e
prestadores de servigos (“Plano de Opcdes de AcBes”) e o (ii) Programa Especial de Incentivo
de Longo Prazo para Diretores Estatutarios, direcionado para os nossos Diretores Estatutarios.
(“ILP” e em conjunto com o Plano de Opgbes de Agdes, “Planos”).

a. Termos e condi¢Bes gerais.

Plano de Opcdes de Acdes

No &mbito do nosso Plano de Opgédo de Compra/Subscricdo de Agbes (“Plano de Opcdes de
Acdes”), empregados, administradores e prestadores de servigos (“Beneficiarios do Plano de
Opcbes”) sao elegiveis a receber opgbes de compra de agdes de nossa emissao.

O Plano de OpgOes de Acdes foi aprovado em Assembleia Geral realizada em 13 de junho de
2008, sendo atualmente administrado pelo Conselho de Administragdo. Até a presente data
possuimos sete programas de opcdes de acdes, sendo informado abaixo a data de inicio
término de cada um:

Programa Data de Aprovagéao Data de Encerramento

1° Programa 11.07.2008 20.04.2010
2° Programa 20.04.2010 20.12.2010
3° Programa 20.12.2010 02.04.2012
4° Programa 02.04.2012 01.04.2013
5° Programa 03.01.2013 02.10.2013
6° Programa 01.08.2013 13.10.2014
7° Programa 14.10.2014 Em curso

Até 31 de dezembro de 2014, 111 colaboradores, dentre administradores e executivos, foram
outorgadas 16.523.555 opcgdes outorgadas nos sete programas existentes, das quais
7.354.466 ja haviam sido exercidas até a referida data.

O Plano de Opcdes de Acbes é atualmente administrado pelo Conselho de Administracéo, este
tendo poderes para a organiza¢do e administracdo do Plano de Opcbes de Acdes, criagdo de
programas de aquisicdo/subscricdo de acdes, outorga de opcbBes aos Beneficiarios,
observados os limites impostos no Plano de Opc¢des de Acdes, criado em 2008.

Os Beneficiarios do Plano de Opc¢des contemplados pelas outorgas devem celebrar com a
Companhia contratos individuais de outorga de opgéo de compra de ag¢des, por meio dos quais
os Beneficiarios tém a opgéo de comprar lotes de a¢gbes de emissdo da Companhia, de acordo
com os termos e condi¢Bes ali constantes. Como condi¢cdo para o exercicio das opc¢oes, 0
Beneficiario deve efetuar o pagamento do valor dos precos de exercicio das opc¢des em até 30
(trinta) dias contados da subscricdo ou aquisicdo das acdes relativas ao lote incorporado e
exercido.

Ressaltamos que os detentores de contratos de opc¢do, devem, a cada ano, investir,
obrigatoriamente, pelo menos 50% de sua remuneracao variavel no exercicio de suas opc¢des,
sendo escriturada as acdes em nome dos detentores e o montante exercido sujeito a lock-up
por mais 1 ano, conforme regras do Plano de Opcdes de A¢bes e clausulas existentes nos
contratos de outorga de op¢éo de compra de agéo.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP

O ILP foi aprovado em reunido do nosso Conselho de Administracdo realizada em 28 de
janeiro de 2014 e ratificado pela nossa Assembleia Geral de Acionistas em 30 de abril de 2014.
O ILP é destinado unicamente aos nossos Diretores Estatutarios (“Beneficiarios do ILP”). O ILP
entrou em vigor apds a sua ratificacédo pela Assembleia Geral de Acionistas e vigera até 30 de
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abril de 2018, salvo no caso de prorrogacfes dos pagamentos e rescisdo antecipada, previstos
no referido contrato do ILP. A adesédo de cada Beneficiario do ILP foi formalizada por meio da
celebragdo de contrato especifico, nos termos aprovados pelo Conselho de Administracao
("Contrato de Participacdo").

O ILP foi estruturado sob a forma de remuneracdo a ser paga aos Beneficiarios do ILP, cujo
valor dependera do valor de mercado das nossas acfes. Dessa forma, a remuneracao
concedida no ambito do ILP é calculada por meio da multiplicacdo de (a) determinada
quantidade de agbes a ser definida individualmente para cada Beneficiario do ILP (“Acbes de
Referéncia”’) e (b) o valor de mercado das Agbes de Referéncia no ultimo pregao da
BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros do exercicio social
imediatamente anterior ao exercicio social em que ocorrera o pagamento da remuneragcédo ao

Beneficiario do ILP.

O somatério da quantidade de Acbes de Referéncia a serem concedidas a todos os
Beneficiarios do ILP, conjuntamente considerados, é de até 994.080 A¢bGes de Referéncia, a
serem alocadas discricionariamente entre os Beneficidrios do ILP pelo Conselho de
Administracdo. A remuneracgéo sera devida e paga em 4 (quatro) parcelas ("Parcelas Anuais"),
sendo cada uma correspondente a 25% das Ac¢bes de Referéncia alocadas ao respectivo
Beneficiario do ILP, com vencimento em 30 de abril de 2015, 30 de abril de 2016, 30 de abril de
2017 e 30 de abril de 2018.

O pagamento de cada Parcela Anual estd condicionado & deliberacdo e aprovacgdo pelos
nossos acionistas, reunidos em assembleia geral ordinéria, como parte da remuneragéo global
fixada para a nossa administracdo. Caso a Assembleia Geral ndo aprove o pagamento da
parcela anual, tal pagamento sera prorrogado e diferido para o exercicio social subsequente,
permanecendo ainda condicionado a prévia aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas.
Na vigéncia do ILP, serdo admitidas até 3 (trés) prorrogacdes anuais sucessivas, em relacéo a
uma mesma parcela da remuneracdo ou 5 (cinco) prorrogacdes intercaladas, relacionadas as
parcelas de remuneracéo distintas.

A remuneragdo do ILP sera, a principio, paga em dinheiro aos Beneficiarios do ILP, podendo o
nosso Conselho de Administracdo, a seu exclusivo critério, determinar que uma ou mais
parcelas da remuneracdo relativas ao ILP sejam pagas mediante a entrega de agbes que
tivermos em tesouraria, desde que tal medida seja previamente aprovada pela Comisséo de
Valores Mobiliarios (“CVM”). Neste caso, a quantidade de agbes a ser entregue a cada
Beneficiario do ILP em substituicdo ao pagamento em moeda corrente correspondera a
quantidade de Acdes de Referéncia com base na qual o valor da parcela de remuneragéo
substituida seria calculado.

Em 05 de fevereiro de 2015, a CVM concedeu a Companhia a autorizacdo para a utilizagédo de
acOes de emissdo da Companhia mantidas em tesouraria para fazer frente ao pagamento das
parcelas da remuneracdo devidas no ambito do ILP. Ressaltamos porém que cabera ao
Conselho de Administracdo da Companhia avaliar & época de cada pagamento, se 0 mesmo
devera ser realizado, extraordinariamente, mediante a entrega de acdes mantidas em
tesouraria ao Beneficiario, em substituicado ao pagamento em moeda corrente.

Como condigdo para a participagédo no ILP, cada Beneficiario do ILP disponibilizou e autorizou
o bloqueio (lock-up) de determinado nimero de acdes de nossa emissdo de sua titularidade
("Acbes Bloqueadas"), definido pelo nosso Conselho de Administracédo, de forma discricionaria
para cada Beneficiario do ILP. O bloqueio de tais acBes subsistira até 30 de abril de 2018,
salvo nas hipo6teses de rescisao dos Contratos de Participacéo.

b. Principais objetivos do plano.

Nossos Planos objetivam: (1) alinhar os interesses dos nossos administradores e empregados
aos interesses da nossa Companhia e dos nossos acionistas; (2) atrair e reter administradores
e empregados de alto nivel; (3) estimular a expanséo e o éxito no desenvolvimento dos nossos
objetivos sociais, permitindo, aos beneficiarios adquirir acdes de nossa emissao, no caso do
Plano de Opc¢des de Acdes, incentivando a integracéo destes conosco.
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c. Forma como o plano contribui para esses objetivos.

O Plano de OpgBes de A¢Bes acima mencionado alinha os interesses dos nossos acionistas e
dos nossos administradores, na medida em que garante que apenas haja ganhos para os
executivos quando também houver ganhos para a nossa Companhia, promovendo, nesse
sentido, o compartilhamento dos nossos riscos e resultados. Dessa forma, tendo em vista que
tal Plano tém como referéncia para fins da determinacdo da remuneracao final, o valor de
mercado das nossas acles, estimula o beneficiario, a buscar o crescimento da nossa
Companhia, e, por conseguinte, a valorizacdo das nossas acdes.

Adicionalmente, o Plano de Opcdes de Acdes, possibilita que os administradores se tornem
nossos acionistas, e, dessa forma, cria fortes incentivos para que nossos administradores
comprometam-se efetivamente com a criagdo de valor da nossa Companhia e para tal,
exercam suas funcdes de maneira a (a) integrar-se aos interesses dos acionistas, aos N0ssos
objetivos sociais e planos de crescimento, (b) maximizar nossos lucros, bem como (c) gerar
uma relacéo de longo prazo destes profissionais conosco.

Por fim, o ILP também promove um alinhamento de médio e longo prazo ao prever a
possibilidade de pagamento gradual da remuneracdo em um determinado periodo de tempo
previamente definido.

d. Como o plano se insere na politica de remunerac¢&o da Companhia.

Os Planos atualmente em vigor inserem-se na nossa politica de remuneracdo ao focar a
remuneracdo dos administradores e empregados de alto nivel em componentes variaveis,
atrelados ao nosso desempenho. De fato, parte da remuneracdo total se concentra nos
incentivos que visam compartilhar 0s nossos riscos e resultados com nossos principais
executivos.

e. Como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e
longo prazo.

Os planos alinham os interesses dos administradores e os interesses da Companhia no médio
e longo prazo, conforme demonstrado abaixo:

. Plano de Opcao de Acdes. As outorgas realizadas no ambito do referido Plano, trazem
diferentes mecanismos que permitem o alinhamento de interesses dos administradores
em diferentes horizontes de tempo. A divisdo em lotes anuais e a existéncia de periodos
de caréncia diferenciados fazem com que os Beneficiarios do Plano se comprometam
com a constante valorizacdo das nossas agBes no curto, médio e longo prazo. O
Beneficiario do Plano tem como incentivo, desde o curto prazo, o exercicio de opcdes a
precos relativamente mais baixos que o valor de mercado das nossas ag¢fes, fazendo
com que atue constantemente em prol da valorizacdo das nossas acoes.
Adicionalmente, a existéncia de periodos durante os quais as acfes nao podem ser
alienadas (periodos de lock up), também modula os incentivos do Beneficiario do Plano
para um prazo mais longo: cada lote de acdes incorporadas objeto do exercicio das
opcOes apenas estara livres para venda ap0s tal periodo, de maneira que o beneficiario
apenas auferira algum ganho se as nossas acfes mantiveram-se valorizadas até o fim
deste prazo, quando poderdao ser vendidas. Adicionalmente, € exigido no ambito do
Plano de Opcdes de Acdes que o Beneficiario destine obrigatoriamente 50% de qualquer
remuneracao variavel recebida para a aquisicdo/exercicio de opc¢bes, sob pena de
extingdo de todas as opgdes cujos prazos iniciais de caréncia ja tenham decorrido.

" Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. A remuneragdo no ambito do ILP,
somente sera devida e paga em 4 (quatro) Parcelas Anuais, sendo cada uma
correspondente a 25% das Ac¢Oes de Referéncia alocadas ao respectivo Beneficiario do
ILP, observadas as hipoteses de prorrogacao e diferimento do pagamento dispostas no
ILP. Dessa forma, a possibilidade de pagamento gradual da remuneracdo em um
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determinado periodo de tempo previamente definido, promove o alinhamento de
interesses dos administradores e dos nossos acionistas no médio e longo prazo.

f. Namero Maximo de acdes abrangidas.

Plano de Opcdes de A¢bes. A quantidade maxima de acdes que podem ser objeto de outorga
de opcdes é de até 5% do total de acBes do nosso capital existentes na data da concessao.
Até 31 de dezembro de 2014, haviam sido outorgadas das 16.523.555 opcdes outorgadas, das
quais 7.354.466 ja haviam sido exercidas e 9.169.089 se encontravam em aberto,
representando menos de 3% do capital social em 31 de dezembro de 2014. Cada opcao da
direito a subscricdo de uma acdo apos decurso do periodo de caréncia estabelecido nos
Programas.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. A remuneracdo no ambito do ILP sera,
a principio, paga em dinheiro aos Beneficiarios do ILP, podendo o nosso Conselho de
Administrac@o, a seu exclusivo critério e extraordinariamente, determinar que uma ou mais
parcelas da remuneracdo relativa ao ILP sejam pagas mediante a entrega de acdes que
tivermos em tesouraria, desde que tal medida seja previamente aprovada pela CVM. Neste
caso, a quantidade de agfes a ser entregue a cada Beneficiario do ILP em substituicao ao
pagamento em moeda corrente correspondera a quantidade de A¢bes de Referéncia com base
na qual o valor da parcela de remuneracdo substituida seria calculado. Em tal cenario
extraordinario, a quantidade limite de Acdes de Referéncia a serem concedidas a todos os
Beneficiarios do ILP, conjuntamente considerados, € de até 994.080 A¢bes de Referéncia.

g. Niomero maximo de opg¢bes a serem outorgadas.

Plano de Opcdes de Ac¢bes. Cada opcao assegura ao beneficiario o direito de adquirir uma
acdo ordinaria. Sendo assim, a quantidade de opc¢Bes outorgadas estd atrelada ao limite
descrito no item “f” acima.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. N&o se aplica. O ILP néo é equiparavel
a um programa de opcdes de compra de acdes, uma vez que nao ha, de fato, a outorga de
uma opcao de compra, mas um pagamento em dinheiro ou, eventualmente (desde que tal
medida seja previamente aprovada pela Comissao de Valores Mobiliarios), uma transferéncia
de acdes mantidas em tesouraria.

h. Condic8es de aquisi¢céo de agdes.
Plano de Opc¢des de Acdes.

Conselho de Administracdo: As a¢cBes podem ser adquiridas em 2 (lotes) lotes anuais, cada
qual equivalente a 50% do lote total outorgado a cada Beneficiario do Plano, sendo que o
primeiro lote anual sera exercido a partir de uma data fixada caso a caso, mediante simples
aviso escrito a Companhia, acompanhado do pagamento do prego de exercicio. As condi¢des
de aquisicdo das acBes sdo as mesmas para os Programas de opc¢fes que a Companhia
possui até o0 momento.

Diretores Estatuarios: As a¢bes podem ser adquiridas em 5 (cinco) lotes anuais, cada qual
equivalente a 20% do lote total outorgado a cada Beneficiario do Plano, sendo que o primeiro
lote anual sera exercido a partir de uma data fixada caso a caso, mediante simples aviso
escrito a Companhia, acompanhado do pagamento do preco de exercicio. As condicbes de
aquisicdo das acfes sdo as mesmas para os programas de op¢des que a Companhia possui
até o momento.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. A remuneracdo no ambito do ILP ser4,
a principio, paga em dinheiro aos Beneficiarios do ILP, podendo o nosso Conselho de
Administracéo, a seu exclusivo critério, determinar que uma ou mais parcelas da remuneragao
relativa ao ILP sejam pagas mediante a entrega de a¢fBes que tivermos em tesouraria, desde
que tal medida seja previamente aprovada pela CVM. A remuneracdo concedida no ambito do
ILP é calculada por meio da multiplicacdo de (a) determinada quantidade de Acfes de
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Referéncia pelo (b) valor de mercado das Acdes de Referéncia no Ultimo pregdo da
BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros do exercicio social
imediatamente anterior ao exercicio social em que ocorrera 0 pagamento da remuneracdo ao
Beneficiario do ILP. O somatério da quantidade de Acdes de Referéncia a serem concedidas a
todos os Beneficiarios do ILP, conjuntamente considerados, é de até 994.080 Acdes de
Referéncia, alocadas discricionariamente entre os Beneficiarios do ILP pelo Conselho de
Administracao. A remuneracao sera devida e paga em 4 (quatro) Parcelas Anuais, cada uma
correspondente a 25% das Acdes de Referéncia alocadas ao respectivo Beneficiario do ILP.
Caso 0 nosso Conselho de Administracdo decida pagar uma ou mais Parcelas Anuais
utilizando acdes em tesouraria, a quantidade de acdes a ser entregue a cada Beneficiario do
ILP em substituicdo ao pagamento em moeda corrente correspondera a quantidade de Acbes
de Referéncia com base na qual o valor da parcela de remuneracdo substituida seria
calculado.

i. Critérios para fixagdo do preco de aquisi¢do ou exercicio.

Plano de Opcbes de Acdes. O preco de exercicio serd equivalente ao valor médio das agdes
dos ultimos 30 (trinta) pregbes na BM&FBOVESPA anteriores a data da concesséo da opcéo
(salvo pelo prego de exercicio do 1° programa, o qual ja foi previamente definido no &mbito do
Plano de Opc¢éo de Agles), sendo que o valor poderd ser acrescido de correcado monetaria,
com base na variagcdo de um indice de precos a ser determinado pelo Conselho de
Administracdo. Adicionalmente poderd ser determinado, quando do lancamento de cada
Programa, que seja concedido aos Beneficiarios do Plano um desconto de até 10% (dez por
cento) no pregco de exercicio. A concessdo de desconto em determinado Programa néo
obrigara a concessdo de desconto, ou do mesmo percentual de desconto, nos Programas
posteriores.

Seguem abaixo o0s precos de exercicios em cada Programa, observado que os referidos precos
séo corrigidos pelo IGP-M/FGV:

Programa Preco de Preco de Exercicio Observacéo
Exercicio (P6s-Desdobramento de
Acgdes) @
1° Programa R$16,50 R$5,50 Corrigido a partir de 11 de julho de 2008
2° Programa R$19,20 R$6,40 Corrigido a partir de 06 de maio de 2010
3° Programa R$23,60 R$7,86 Corrigido a partir de 03 de janeiro de 2011
4° Programa R$19,00 R$6,33 Corrigido a partir de 02 de abril de 2012
5° Programa n/a R$13,33 Corrigido a partir de 03 de janeiro de 2013
6° Programa n/a R$15,67 Corrigido a partir de 01 de agosto de 2013
7° Programa n/a R$23,60 Corrigido a partir de 13 de outubro de 2014

(1) Em 21 de maio de 2013, foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia, o desdobramento
das acdes da Companhia na razdo 1:3. Para mais informacdes, ver o item 17.3 do Formulario de Referéncia da
Companhia.

O preco de exercicio das opgdes ndo exercidas sera deduzido do valor dos dividendos, juros
sobre capital proprio e outras devolugdes de capital pagos por nés a partir da outorga ao
Beneficiario do Plano.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. Nao se aplica uma vez que ndo ha o
desembolso de valor pelo Beneficiario para percepcao do incentivo. Note por favor que o
incentivo serd pago ao Beneficiario em moeda corrente, exceto extraordinariamente, 0 nosso
Conselho de Administracdo podera pagar uma ou mais Parcelas Anuais utilizando aces em
tesouraria (e desde que tal medida seja previamente aprovada pela CVM). Nesse caso, a
guantidade de acdes a ser entregue a cada Beneficiario do ILP em substituicdo ao pagamento
em moeda corrente correspondera a quantidade de A¢bdes de Referéncia com base na qual o
valor da parcela de remuneracéo substituida seria calculado.

j. Critérios para fixacdo de prazo de exercicio.

Plano de Opcdes de A¢bes. O prazo de exercicio é de até 10 (dez) anos, contados a partir da
data da aquisicdo do direito de exercer as opcdes, sendo que, 0 executivo que seja Beneficiario
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do Plano tera que investir 50% de sua remuneracao variavel no exercicio de suas opcoes,
evitando assim que as opgdes “vestidas” ndo decaiam.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. N&o se aplica. O ILP n&o é equiparavel
a um programa de opg8es de compra de acdes, uma vez que ndo ha, de fato, um exercicio de
opcoes por parte do Beneficiario do ILP, mas um pagamento em dinheiro ou, eventualmente,
uma transferéncia de acdes mantidas em tesouraria, desde que tal medida seja previamente
aprovada pela CVM. Sobre as datas de pagamentos e possibilidades de prorrogacéo do ILP,

ver item “a” acima.
k. Forma de liquidacéo.

Plano de Opc¢bes de Acdes. Em geral, as acBes correspondentes as opcbes exercidas pelos
Beneficiarios do Plano séo emitidas e o aumento de capital correspondente, sempre no limite
do capital autorizado, € homologado pelo Conselho de Administracdo. Podemos utilizar de
acOes mantidas em tesouraria para fazer frente ao exercicio das op¢des. Nos Programas
aprovados até a data deste Formulario de Referencia, a regra é que o preco de exercicio seja
pago a vista, no ato da subscricdo ou aquisicao das acfes correspondentes.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. A remuneracdo no ambito do ILP, sera
devida e paga em 4 (quatro) Parcelas Anuais, nos termos dispostos no item “a” acima. A
remuneracdo no ambito do ILP serd, a principio, paga em dinheiro aos Beneficiarios do ILP,
podendo o nosso Conselho de Administragdo, a seu exclusivo critério, determinar que uma ou
mais parcelas da remuneracéo relativa ao ILP sejam pagas mediante a entrega de acdes que
tivermos em tesouraria, desde que tal medida seja previamente aprovada pela Comissao de
Valores Mobiliarios. Neste caso, a quantidade de a¢Bes a ser entregue a cada Beneficiario do
ILP em substituicdo ao pagamento em moeda corrente corresponderd a quantidade de Ac¢bes
de Referéncia com base na qual o valor da parcela de remuneracdo substituida seria
calculado.

|. Restricdes a transferéncia das agoes.

Plano de OpcBes de Acdes. O Beneficiario do Plano somente podera vender, transferir ou, de
qualquer forma, alienar as acdes da nossa Companhia adquiridas no dmbito do Plano de
Opcoes de Acdes ou valores mobiliarios que deem direito a subscricdo ou aquisicao de acgoes,
se atendido o periodo de minimo de indisponibilidade de 1 ano, a contar da data do exercicio
de opcao, para os Programas que a Companhia possui até o0 momento. Destaca-se com uma
excecao a indisponibilidade acima, que mesma ndo sera aplicavel a alienacdo de acdes
subscritas ou adquiridas pelos herdeiros ou sucessores do Beneficiario do Plano em
decorréncia do seu falecimento.

Nos termos do nosso Plano de Opcdes de Acdes na hipétese de nossa dissolucao,
transformacdo, incorporacéo, fuséo, cisdo ou reorganizacéo, nosso Conselho de Administragéo
ou nosso Comité, deliberardo, conforme o caso, sobre a antecipacéo dos periodos de caréncia
das opcbes dos programas em vigéncia ou a permanéncia do Plano de Opcdes de Acdes,
mediante a assuncdo das referidas opg¢Bes por nova companhia, realizando-se o0s
ajustamentos apropriados no nimero de acdes e no preco de exercicio das opcoes.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. Conforme mencionado no item “a”
acima, como condi¢do para participar no ILP, cada Beneficidrio do ILP disponibilizou e
autorizou o bloqueio (lock-up) de determinado numero de a¢fes de nossa emissdo de sua
titularidade, definido pelo nosso Conselho de Administracao, de forma discricionaria para cada
Beneficiario do ILP. O bloqueio de tais agfes subsistira até 30 de abril de 2018, salvo nas
hipoteses de rescisdo dos Contratos de Participacdo. O bloqueio tem por finalidade somente
restringir a alienacédo e oneragdo das acgdes objeto do bloqueio, e ndo afetard o exercicio dos
demais direitos politicos e patrimoniais a elas inerentes.

m. Critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao, alteracdo ou
extin¢cdo do plano.
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Plano de Opcdes de Agbes. O nosso Conselho de Administragcdo, conforme aplicavel, podera,
a qualquer tempo, (i) alterar ou extinguir o Plano de Opc¢des de Acdes; (ii) estabelecer a
regulamentacéo aplicavel aos casos omissos, observado os termos abaixo; e (iii) prorrogar,
mas nunca antecipar, o prazo final para o exercicio das opg¢8es vigentes.

Nao obstante o disposto acima, nenhuma decisdo do Conselho de Administracdo podera,
excetuados os ajustamentos permitidos pelo Plano de Opcdes de Acdes, (i) aumentar o limite
total das acdes que possam ser conferidas pelo exercicio de op¢des outorgadas; ou (ii) sem o
consentimento do Beneficiario do Plano, alterar ou prejudicar quaisquer direitos ou obrigacdes
de qualquer acordo ou outorga existente sobre opcédo de compra.

Adicionalmente, se 0 numero de acdes existentes da nossa Companhia for aumentado ou
diminuido como resultado de bonificagbes em acdes, grupamentos ou desdobramentos, serdo
feitos ajustamentos apropriados no nimero de acdes objeto de outorga de opgbes nédo
exercidas. Quaisquer ajustamentos nas opcdes seréo feitos sem mudanca no valor de compra
do total aplicavel & parcela ndo exercida da op¢édo, mas com ajustamento correspondente ao
preco de exercicio.

Na hipotese de dissolugdo, transformacao, incorporacgdo, fuséo, cisdo ou reorganizagdo da
nossa Companhia (salvo no caso de alienacdo de controle), o nosso Conselho de
Administracéo deliberara, conforme o caso, sobre a antecipagdo dos periodos de caréncia das
opcdes dos Programas em vigéncia ou a permanéncia do Plano de Opcdes de Acoes,
mediante a assuncdo das referidas opgBes por nova companhia, realizando-se os
ajustamentos apropriados no nimero de acdes e no preco de exercicio das opcgfes. Para
informacdes sobre a extingdo ou alteracdo das condi¢des de exercicio das opg¢des concedidos
no ambito do Plano de Opc¢des de Ac¢des no caso de saida do administrador dos 6rgdos da
Companhia, ver o item “n” abaixo.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. O ILP podera ser alterado ou extinto a
qualquer tempo por decisdo da nossa Assembleia Geral de Acionistas ou do nosso Conselho
de Administracgéo, ratificada em sede de Assembleia Geral da nossa Companhia.

O pagamento de cada Parcela Anual estd condicionado & deliberagdo e aprovagdo pelos
nossos acionistas, reunidos em assembleia geral ordinaria, como parte da remuneracao global
fixada para a nossa administracdo. Caso a Assembleia Geral ndo aprove o pagamento da
parcela anual, tal pagamento sera prorrogado e diferido para o exercicio social subsequente,
permanecendo ainda condicionado a prévia aprovacdo pela Assembleia Geral de Acionistas.
Na vigéncia do ILP, serdo admitidas até 3 (trés) prorrogacdes anuais sucessivas, em relagéo a
uma mesma parcela da remuneracdo ou 5 (cinco) prorrogacdes intercaladas, relacionadas as
parcelas de remuneracdo distintas. Caso sejam atingidos e ultrapassados os limites de
prorrogagfes anuais previstos, havera a resciséo antecipada do Contrato de Participacdo
celebrado pelo Beneficiario do ILP.

Ademais, em caso de faléncia, recuperacédo judicial ou extrajudicial, ou dissolu¢cdo da nossa
Companhia, também deve ser considerado rescindido cada Contrato de Participagdo celebrado
com qualquer Beneficiario do ILP. Para informacdes sobre extingdo ou alteracao dos beneficios
concedidos no &mbito do ILP no caso de saida do administrador dos 6rgaos da Companhia, ver
o item “n” abaixo.

n. Efeitos da saida do administrador dos érgdos da Companhia sobre seus direitos
previstos no plano de remuneragcdo baseado em acdes.

Plano de Opcdes de Acbes. Nos termos do nosso Plano de Opc¢des de Acdes, o desligamento
do Beneficiario do Plano terd os seguintes efeitos sobre as opgdes a ele outorgadas, conforme
0 motivo de sua saida: (1) no caso de destituicdo ou término do mandato, de demissao ou
ainda de rescisdo do contrato de servicos do Beneficiario do Plano por razdo que configuraria
justa causa, todas as opc¢des ndo exercidas serdo extintas; (2) na hipétese de término da nossa
relacdo com o Beneficiario do Plano em razao de aposentadoria, destituicdo ou demisséo sem
justa causa, renuncia ou desligamento voluntario do Beneficiario do Plano, término ou resciséo,
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as opcodes ja exerciveis poderdo ser exercidas no prazo de 30 dias e as demais serdo extintas;
e (3) no caso de falecimento ou invalidez permanente do Beneficiario do Plano, todas as
opcdes poderdo ser exercidas pelo Beneficiario do Plano ou seus sucessores, conforme
aplicavel, em um prazo de 180 dias a contar do 6bito ou invalidez permanente. Exceto no caso
de falecimento do Beneficiario do Plano, as restricdes a transferéncia dispostas no item “I”
acima, permanecerdo em vigor.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo — ILP. O Beneficiario do ILP perderd os
beneficios em aberto assegurados pelo ILP no caso (i) do seu desligamento, destituicdo ou
demissao por justa causa, ou (i) da sua renlncia ou pedido de demissdo (exceto para
exercicio de cargo ou funcao na nossa Companhia ou sociedade por nés controlada). No caso
da destituicdo do Beneficiario do ILP sem justa causa, o Beneficiario do ILP fara jus a metade
dos beneficios em aberto assegurados pelo ILP. Adicionalmente, no caso de falecimento,
invalidez permanente ou interdigcdo do Beneficiario do ILP, o Beneficiario do ILP (ou, conforme
0 caso, seus sucessos) fara jus a todos os beneficios em aberto assegurados pelo ILP.

13.5. PARTICIPACOES EM ACOES, COTAS E OUTROS VALORES MOBILIARIOS

CONVERSIVEIS, DETIDAS POR ADMINISTRADORES E CONSELHEIROS FISCAIS - POR
ORGAO

AcdOes Ordinarias da Estacio Participacdes S.A. (ESTC3) em 31/12/2014

% de participagédo
; Caracteristicas g Mesma
Grupo e Pessoas Ligadas dos Titulos Quantidade Espécie/ Total
Classe
Conselho de Administragéo @ Acbes Ordinarias 23.688.629 7,51% 7,51%
Diretoria AcOes Ordinérias 1.066.795 0,34% 0,34%
Conselho Fiscal Acdes Ordinarias - 0,00% 0,00%

(1) Em 31 de dezembro de 2014, o Conselho de Administragdo detinha 124 ADRs. Cada ADR corresponde a 1 (uma) acao ordinaria
(2) Excluem-se as a¢6es dos Diretores que também séo membros do Conselho de Administragdo da Companhia.

Os membros do Conselho de Administracéo, da Diretoria Estatutaria ou do Conselho Fiscal, na
data de encerramento do Ultimo exercicio social ndo detinham, direta ou indiretamente, a¢ées
ou cotas, no Brasil ou no exterior, ou outros valores mobilirios conversiveis em a¢bes ou
cotas, emitidos pela nossa Companhia ou pelos nossos controladores diretos ou indiretos e/ou
sociedades controladas ou sob nosso controle comum, na data de encerramento do Ultimo
exercicio social, que ndo os listados nos quadros acima.

13.6. REMUNERACAO BASEADA EM ACOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E
DA DIRETORIA ESTATUTARIA

As informacdes referidas neste item 13.6 consideram unicamente o Plano de Opc¢édo de
Compra/Subscricdo de Acdes, uma vez que o Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo
para Diretores Estatutarios (“ILP”) ndo é equiparavel a um programa de opgdes de compra de
acoes, visto que ndo ha, de fato, um exercicio de opcdes por parte dos beneficiarios do ILP.
mas um pagamento em dinheiro ou, em carater extraordinario, uma transferéncia de acdes
mantidas em tesouraria. Assim, ndo sao aplicaveis ao ILP as informacdes requeridas neste
item. Adicionalmente, caso a remuneracdo do ILP venha a ser, por decisdo do nosso Conselho
de Administracdo, paga com acfes de nossa emissdo (medida que deve ser previamente
aprovada pela Comissdao de Valores Mobiliarios), tal pagamento devera ser realizado com
acBes que mantemos em tesouraria, ndo acarretando, portanto, em diluicdo dos nossos atuais
acionistas. Para maiores informacdes acerca do nosso ILP, consulte o item 13.4 deste
Formulario de Referéncia.
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Remuneracdo baseada em acdes prevista para o exercicio social corrente (2015)

& Conselho de Diretoria
Ol Administracao Estatutaria
N° de membros® 4,00 7,00
Preco médio ponderado de exercicio
a) Das opg¢6es em aberto no inicio do exercicio social 16,33 13,62
b)  Das opcdes perdidas durante o exercicio social 0 0
c) Das opgdes exercidas durante o exercicio social 16,69 11,06
d) Das opgdes expiradas durante o exercicio social 0 0
Diluicdo potencial no caso do exercicio de todas as opcoes 0.1% 0.5%
outorgadas

@ Corresponde ao numero previsto de diretores e conselheiros, conforme aplicavel, a quem sera atribuida remuneragdo baseada em

acOes, conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.

Remuneragdo baseada em agdes - Exercicio Social encerrado em 2014

P Conselho de Diretoria
Olel Administracao Estatutaria
N° de membros® 4,00 7,00
Preco médio ponderado de exercicio
a) Das opcdes em aberto no inicio do exercicio social 6,82 7,77
b)  Das opgdes perdidas durante o exercicio social 0 0
c) Das opcdes exercidas durante o exercicio social 6,99 7,49
d) Das opcdes expiradas durante o exercicio social 0 0
Diluicao potencial no caso do exercicio de todas as opcdes 0.2% 0.2%
outorgadas

@ Corresponde ao numero de diretores e conselheiros a quem foi atribuida remuneragéo baseada em agdes reconhecida no resultado

da nossa Companhia no exercicio, conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.

Remuneracdo baseada em agdes - Exercicio Social encerrado em 2013

Orgéo Con_st_alho de Diretor,ia_l
Administracédo Estatutaria

N° de membros® 4,00 7,00
Preco médio ponderado de exercicio

a) Das opgdes em aberto no inicio do exercicio social 6,59 7,26

b) Das opcdes perdidas durante o exercicio social - -

c) Das opgdes exercidas durante o exercicio social 6,59 6,86

d) Das opgoes expiradas durante o exercicio social - -
Diluicao potencial no caso do exercicio de todas as opcdes 0% 0%
outorgadas

@ Corresponde ao nimero de diretores e conselheiros a quem foi atribuida remuneracio baseada em agées reconhecida no resultado

da nossa Companhia no exercicio, conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.

Remuneragdo baseada em agdes - Exercicio Social encerrado em 2012

N Conselho de Diretoria
Ol Administracao Estatutaria
N° de membros® 3,00 2,00
Preco médio ponderado de exercicio
a) Das opgdes em aberto no inicio do exercicio social 19,00 19,00
b) Das opcdes perdidas durante o exercicio social - -
c) Das opcdes exercidas durante o exercicio social 19,93 18,90
d) Das opgdes expiradas durante o exercicio social - -
Diluicao potencial no caso do exercicio de todas as opc¢des 0% 0.5%
outorgadas

@ Corresponde ao nimero de diretores e conselheiros a quem foi atribuida remuneragdo baseada em agées reconhecida no resultado

da nossa Companhia no exercicio, conforme disposto no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.

Outorgas reconhecidas no resultado dos 3 trés Gltimos exercicios sociais e do exercicio social corrente:

Exercicio social de 2015 |

Conselho de Administracdo |

Diretoria Estatutaria

Outorga de opcdes de compra de acbes

1° Programa — 01/03/2010
2° Programa — 28/07/2010

Data de outorga

2° Programa — 03/11/2010
3° Programa — 03/01/2011
4° Programa — 02/04/2012
6° Programa — 04/07/2014
6° Programa — 01/08/2014

3° Programa — 03/01/2011
3° Programa — 20/04/2011
4° Programa — 02/04/2012
4° Programa — 02/07/2012
4° Programa — 10/01/2013
6° Programa — 04/07/2014
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Exercicio social de 2015

Conselho de Administracdo

Diretoria Estatutaria

Quantidade de opcdes outorgadas

2° Programa — 60.000
3° Programa — 60.000
4° Programa — 360.000
6° Programa — 325.000
6° Programa — 100.000

1° Programa — 454.545
2° Programa — 156.249
3° Programa — 549.297
3° Programa — 120.765
4° Programa — 90.000
4° Programa — 150.000
4° Programa — 120.000
6° Programa — 2.710.000

Prazo para que a opgdes se tornem exerciveis

2 anos (sendo 50% do lote total
por ano)

5 anos (sendo 20% do lote
total por ano)

Prazo maximo para o exercicio das opgdes

10 anos

10 anos

Prazo de restricdo a transferéncia das agdes

1 ano a contar da data da
subscrigdo/aquisi¢éo

1 ano a contar da data da
subscrigdo/aquisicdo

Valor justo da opcéo na data da outorga*

2° Programa — 3,79
3° Programa — 3,48
4° Programa — 2,00
6° Programa — 15,39
6° Programa — 14,72

1° Programa — 4,34
2° Programa — 3,23
3° Programa — 4,49
3° Programa — 3,59
4° Programa — 2,65
4° Programa — 3,90
4° Programa — 8,79
6° Programa — 16,40

*Preco médio de exercicio do contrato de opg¢des outorgado.

Exercicio social de 2014 |

Conselho de Administracao

Diretoria Estatutaria

Outorga de opgdes de compra de agdes

Data de outorga

1° Programa — 13/01/2009
2° Programa — 03/11/2010
3° Programa — 03/01/2011
4° Programa — 02/04/2012

1° Programa — 13/01/2009
1° Programa — 29/09/2009
1° Programa — 01/03/2010
2° Programa — 28/07/2010
3° Programa — 03/01/2011
3° Programa — 20/04/2011
4° Programa — 02/04/2012
4° Programa — 02/07/2012
4° Programa — 10/01/2013

Quantidade de op¢des outorgadas

1° Programa — 2.727.270
2° Programa — 60.000
3° Programa — 60.000

4° Programa — 360.000

1° Programa — 90.912

1° Programa —363.639
1° Programa —454.545
2° Programa — 156.249
3° Programa — 549.297
3° Programa — 120.765
4° Programa — 90.000

4° Programa — 150.000
4° Programa — 120.000

Prazo para que a opgdes se tornem exerciveis

2 anos (sendo 50% do lote total
por ano)

5 anos (sendo 20% do lote
total por ano)

Prazo maximo para o exercicio das opcdes

10 anos

10 anos

Prazo de restricao a transferéncia das acoes

1 ano a contar da data da
subscrigdo/aquisicéo

1 ano a contar da data da
subscrigdo/aquisicdo

Valor justo da op¢éo na data da outorga*

1° Programa — 1,34
2° Programa — 3,79
3° Programa — 3,48
4° Programa — 2,00

1° Programa — 1,94
1° Programa — 3,45
1° Programa — 4,34
2° Programa — 3,23
3° Programa — 4,49
3° Programa — 3,59
4° Programa — 2,65
4° Programa — 3,90
4° Programa — 8,79

*Preco médio de exercicio do contrato de opg¢des outorgado.

Exercicio social de 2013 [

Conselho de Administracao

Diretoria Estatutaria

Outorga de opgdes de compra de agdes

Data de outorga

1° Programa — 11/07/2008
1° Programa — 13/01/2009
2° Programa — 03/11/2010
3° Programa — 03/01/2011
4° Programa — 02/04/2012

1° Programa — 11/07/2008
1° Programa - 30/09/2008
1° Programa — 13/01/2009
1° Programa — 29/09/2009
1° Programa — 01/03/2010
2° Programa — 28/07/2010
3° Programa — 03/01/2011
3° Programa — 20/04/2011
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Exercicio social de 2013

Conselho de Administracdo

Diretoria Estatutaria

4° Programa — 02/04/2012
4° Programa — 02/07/2012
4° Programa — 10/01/2013

Quantidade de op¢des outorgadas

1° Programa — 60.000
1° Programa — 2.727.270
2° Programa — 60.000
3° Programa — 60.000
4° Programa — 360.000

1° Programa — 181.818
1° Programa -1.318.179
1° Programa — 90.912
1° Programa —363.639
1° Programa —454.545
2° Programa — 156.249
3° Programa — 549.297
3° Programa — 120.765
4° Programa — 90.000
4° Programa — 150.000
4° Programa — 120.000

Prazo para que a opgdes se tornem exerciveis

2 anos (sendo 50% do lote total
por ano)

5 anos (sendo 20% do lote
total por ano)

Prazo maximo para o exercicio das opcdes

10 anos

10 anos

Prazo de restricdo a transferéncia das agdes

1 ano a contar da data da
subscrigdo ou aquisicdo

1 ano a contar da data da
subscricdo ou aquisi¢do

Valor justo da opcéo na data da outorga*

1° Programa — 3,75
1° Programa — 1,34
2° Programa — 3,79
3° Programa — 3,48
4° Programa — 2,00

1° Programa — 4,45
1° Programa -1,99
1° Programa — 1,94
1° Programa — 3,45
1° Programa — 4,34
2° Programa — 3,23
3° Programa — 4,49
3° Programa — 3,59
4° Programa — 2,65
4° Programa — 3,90
4° Programa — 8,79

*Preco médio de exercicio do contrato de opg¢des outorgado.

Exercicio social de 2012

Conselho de Administracao

Diretoria Estatutaria

Outorga de opgdes de compra de agdes

Data de outorga

1° Programa — 11/07/2008
1° Programa — 13/01/2009
2° Programa — 03/11/2010
3° Programa — 03/01/2011
4° Programa — 02/04/2012

1° Programa — 11/07/2008
1° Programa -30/09/2008
1° Programa — 13/01/2009
1° Programa — 29/09/2009
1° Programa — 01/03/2010
2° Programa — 28/07/2010
3° Programa — 03/01/2011
3° Programa — 20/04/2011
4° Programa — 02/04/2012
4° Programa — 02/07/2012

Quantidade de op¢des outorgadas

1° Programa — 60.000
1° Programa — 2.727.270
2° Programa — 60.000
3° Programa — 60.000
4° Programa — 360.000

1° Programa — 181.818
1° Programa -1.318.179
1° Programa — 90.912
1° Programa —363.639
1° Programa —454.545
2° Programa — 156.249
3° Programa — 549.297
3° Programa — 120.765
4° Programa — 90.000
4° Programa — 150.000

Prazo para que a opgdes se tornem exerciveis

2 anos (sendo 50% do lote total
por ano)

5 anos (sendo 20% do lote
total por ano)

Prazo maximo para o exercicio das opgdes

10 anos

10 anos

Prazo de restricdo a transferéncia das agdes

1 ano a contar da data da
subscricdo ou aquisicdo

1 ano a contar da data da
subscricdo ou aquisicéo

Valor justo da opcéo na data da outorga*

1° Programa — 3,75
1° Programa — 1,34
2° Programa — 3,79
3° Programa — 3,48
4° Programa — 2,00

1° Programa — 4,45
1° Programa -1,99
1° Programa — 1,94
1° Programa — 3,45
1° Programa — 4,34
2° Programa — 3,23
3° Programa — 4,49
3° Programa — 3,59
4° Programa — 2,65
4° Programa — 3,90

*Preco médio de exercicio do contrato de opg¢des outorgado.
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13.7. EM INFORMAGOES SOBRE AS OPCOES EM ABERTO DETIDAS PELO
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E PELA DIRETORIA ESTATUTARIA

As informacdes referidas neste item 13.7 consideram unicamente o Plano de Opc¢éo de
Compra/Subscricdo de Acdes, uma vez que o Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo
para Diretores Estatutarios (“ILP”) ndo é equiparavel a um programa de opgdes de compra de
acles, visto que ndo ha, de fato, um exercicio de opcbes por parte dos beneficiarios do ILP.
mas um pagamento em dinheiro ou, em carater extraordinario, uma transferéncia de acdes
mantidas em tesouraria, mediante prévia decisdo do nosso Conselho de Administracdo e
aprovacao prévia pela Comisséo de Valores Mobiliarios. Assim, ndo sao aplicaveis ao ILP as
informacdes requeridas neste item.

Opcdes em aberto ao final do exercicio social encerrado em 31/12/2014

N° de membros®

Quantidade 425.000 3.340.183
14/04/2015; 14/04/2016; 14/04/2017;

Data que se tornardo exerciveis 14/04/2015; 14/04/2016 14/04/2018: 14/04/2019

Prazo maximo para o exercicio das opg¢des 10 anos 10 anos

Prazo de restricdo a transferéncia das 1 ano a contar da data da .
~ . 1 ano a contar da data da subscri¢cdo

acdes subscricdo

Preco médio ponderado de exercicio 16,33 14,75

Valor justo das opgdes no ultimo dia do
exercicio social

Quantidade - 616.825

Prazo maximo para o exercicio das opcdes 10 anos 10 anos

Prazo de restricdo a transferéncia das 1 ano a contar da data da .
~ o 1 ano a contar da data da subscri¢cdo

acdes subscri¢do

Preco médio ponderado de exercicio - 7,51
Valor justo das opgdes no ultimo dia do
exercicio social

Valor justo do total das opg¢6es no ultimo
dia do exercicio social

@ Corresponde ao nimero de diretores e conselheiros vinculados ao Plano de Opgdes de Agdes, conforme disposto no Oficio Circular
CVM/SEP 02/2015.

13.8. OPCOES EXERCIDAS E ACOES ENTREGUES RELATIVAS A REMUNERACAO BASEADA
EM ACOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E DA DIRETORIA ESTATUTARIA.

As informacdes referidas neste item 13.6 consideram unicamente o Plano de Opc¢do de
Compra/Subscricdo de Ac¢des, uma vez que o Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo
para Diretores Estatutarios (“ILP”) ndo é equiparavel a um programa de opc¢des de compra de
acoes, visto que ndo ha, de fato, um exercicio de opcdes por parte dos beneficiarios do ILP,
mas um pagamento em dinheiro ou, em carater extraordinario, uma transferéncia de acdes
mantidas em tesouraria, a qual somente podera ser realizada mediante prévia aprovacdo da
CVM.

Esclarecemos que nos ultimos 3 (trés) exercicios sociais ndo houve entrega de acdes no
ambito do ILP, considerando que o referido plano foi aprovado em reunido do nosso Conselho
de Administracéo realizada em 28 de janeiro de 2014 e ratificado pela nossa Assembleia Geral
de Acionistas em 30 de abril de 2014. Esclarecemos ainda que o pagamento do incentivo seri
realizado mediante moeda corrente, podendo tal forma de pagamento, extraordinariamente, a
exclusivo critério do Conselho de Administracdo da Companhia, ser substituida pela entrega de
acOes de emissdo da Companhia mantidas em tesouraria. Para mais informagdes, ver o item
13.4.
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Remuneracgéo baseada em agdes - exercicio social encerrado em 31/12/2014

Orgao Coqsglho de Diretoria.l
Administracédo Estatutaria
N° de membros® 4,00 7,00
Opcoes exercidas
Numero de acdes 724.824 583.061
Preco médio ponderado de exercicio 6,99 7,49
Diferenca entre valor de exercicio e o valor de mercado das agfes 1656 16,06

relativas as opgOes exercidas

Acdes entregues

NUmero de agdes entregues

Preco médio ponderado de aquisi¢éo

Diferenga entre o valor de aquisicéo e o valor de mercado das acdes
adquiridas

(1) Corresponde ao numero de diretores e conselheiros vinculados ao Plano de Opgdes de Agdes, conforme disposto

no Oficio Circular CVM/SEP 02/2015.

Remuneragdo baseada em acdes - exercicio social encerrado em 31/12/2013

Orgéo Coqsglho de Diretor,ig
Administracéo Estatutaria
N° de membros® 4,00 7,00
Opgdes exercidas
NUmero de agdes 1.975.926 903.929
Preco médio ponderado de exercicio 6,59 6,86
Diferenga entre valor de exercicio e o valor de mercado das agdes 7.78 7.51

relativas as opgOes exercidas

Acdes entregues

Nimero de acdes entregues

Preco médio ponderado de aquisigéo

Diferenga entre o valor de aquisicéo e o valor de mercado das agbes
adquiridas

(1) Corresponde ao numero de diretores e conselheiros vinculados ao Plano de Opgbes de Agbes, conforme

disposto no Oficio Circular CVM/SEP 01/2014.

Remuneragdo baseada em agdes - exercicio social encerrado em 31/12/2012

Orgéo Con_sglho d~e Diretoria Estatutaria
Administracao
N° de membros® 4,00 7,00
Opcoes exercidas
Numero de acdes 275.535 394.323
Preco médio ponderado de exercicio 6,64 6,30
Diferenga entre valor de exercicio e o valor de mercado das 431 141

acoes relativas as opgoes exercidas

Acdes entregues

NUmero de agdes entregues

Preco médio ponderado de aquisi¢éo

Diferenca entre o valor de aquisi¢do e o valor de mercado das
acdes adquiridas

(1) Corresponde ao numero de diretores e conselheiros vinculados ao Plano de Opgbes de Ages, conforme

disposto no Oficio Circular CVM/SEP 01/2014.

13.9 - Informacdes necessarias para a compreensao dos dados divulgados nos itens 13.6
a 13.8 - Método de precificacdo do valor das acBes e das opcdes

a. Modelo de precificacao

O valor justo das opgbes de compra de agBes por nds outorgadas foi estimado na data de
concessao das opgdes utilizando o modelo de precificacao de opgdes Black-Scholes até 2013.

A partir de 2013, a nossa Companhia passou a utilizar para o calculo do valor justo das opgGes
de cada outorga o0 modelo Binomial, porém a nossa Companhia ndo modificara as outorgas
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antigas, de acordo com as normas estabelecidas no Pronunciamento Técnico CPC 10 —
Pagamento Baseado em Acdes, que continuam a ser calculadas pelo modelo de Black and
Scholes.

b. Dados e premissas utilizadas no modelo de precificacdo, incluindo o preco médio
ponderado das ac8es, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo de vida da opcéo,
dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco.

As premissas utilizadas para o calculo de cada outorga séo (i) a data de outorga, (ii) o preco
spot, (iii) o preco de exercicio da opcéo, (iv) a taxa de juros livre de risco, (v) a volatilidade
anual, (vi) o prazo médio (em anos); e (vii) dividend yield.

Data de Outorga

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 10 — Pagamento Baseado em Acbes, as
opcbes devem ser avaliadas na data da outorga respectiva. Os pagamentos em aberto ao final
de cada exercicio sdo mensurados e reconhecidos pela Companhia ao final do exercicio.

A nossa Companhia reconhece mensalmente as opg¢fes outorgadas como reserva de capital
com contrapartida no resultado.

Preco Spot

E o preco de mercado da acéo na data da outorga. Para as acdes da nossa Companhia, deve
ser considerada a cotacao das ac6es na BM&FBOVESPA na data da outorga.

Preco de Exercicio da Opcao

E o preco estabelecido no Programa, corrigido mensalmente pelo indice IGP-M e pelos
dividendos distribuidos da data da outorga até a data de exercicio.

Taxa de Juros Livre de Risco

Para as outorgas calculadas pelo modelo de Black and Scholes, a taxa de juros livre de risco
utilizada foi a dos contratos de NTN-B com vencimento proximo ao vencimento da opc¢ao.

Para as outorgas calculadas pelo modelo Binomial, a taxa de juros livre de risco utilizada é a
média da curva dos contratos futuros de DI com prazo de vencimento préximo ao vencimento
da opcéo.

Para maiores informacdes sobre as taxas de juros livre de risco utilizadas em cada uma das
outorgas, consulte a nota explicativa 21 de nossas Demonstra¢des Financeiras.

Volatilidade Anual

Para as outorgas calculadas pelo modelo de Black and Scholes, utilizamos a volatilidade
logaritmica histérica desde a abertura de capital até a data imediatamente anterior & data da
outorga.

Para as outorgas calculadas pelo modelo Binomial, utilizamos o modelo de Garch com histérico
dos ultimos dois anos da data imediatamente anterior & data da outorga.

Para maiores informacbes sobre as volatilidades utilizadas em cada uma das outorgas,
consulte a nota explicativa 21 de nossas Demonstra¢gfes Financeiras.

Prazo de Vencimento da Opcao

E o periodo entre a data da outorga e a data média ponderada de exercicio das opgdes, que
leva em consideracdo a nossa estimativa quanto as datas em que os beneficiarios exercerdo
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efetivamente suas opcdes, ja considerado o exercicio obrigatério de 50% da remuneracéo
variavel a cada ano.

Dividend Yield - Dividendos Esperados

O dividend yield é retorno em dividendos de uma acao, ou seja, o dividendo pago por acdo de
uma empresa, dividido pelo preco da acéo.

Para maiores informacgdes sobre os valores de dividend yield utilizados em cada uma das
outorgas, consulte a nota explicativa 21 de nossas Demonstracdes Financeiras.

c. Método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de
exercicio antecipado

Os exercicios antecipados estéo previstos na estimativa de prazo de vencimento da opcdo. O
exercicio antecipado, ou seja, antes da data-limite para exercicio, pode ocorrer por conta da
destinacdo compulséria de parte da remuneracdo variavel para exercicio das op¢des ou por
livre e espontanea vontade do beneficiario.

d. Forma de determinacgao da volatilidade esperada
Para as outorgas calculadas pelo modelo de Black and Scholes, utilizamos a volatilidade
logaritmica histérica desde a abertura de capital até a data imediatamente anterior a data da

outorga.

Para as outorgas calculadas pelo modelo Binomial, utilizamos o modelo de Garch com historico
dos ultimos dois anos da data imediatamente anterior a data da outorga.

e. Se alguma outra caracteristica da opg¢éo foi incorporada na mensuracéo de seu valor
justo

Em relacéo ao preco final de cada uma das opc¢des, além de todos os fatores mencionados nos
itens anteriores, consideramos o periodo de Lock-up no valor justo da opcéo.

Lock-up

Periodo em que o beneficiario tera que aguardar para ter direito ao beneficio (payoff) do
exercicio das opcdes, ficando suscetivel a volatilidade da ag&o nesse periodo. Em nosso caso
0 prazo utilizado é de um ano apés o exercicio da opcao.

13.10. INFORMAGCOES SOBRE PLANOS DE PREVIDENCIA CONFERIDOS AOS MEMBROS DO CONSELHO
DE ADMINISTRACAO E AOS DIRETORES ESTATUTARIOS

N&o mantemos ou oferecemos planos de previdéncia para os membros do nosso conselho de
Administracdo e para nossos diretores estatutarios.
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N° de membros
Valor da maior
Remuneragéo (Reais)®
Valor da menor
Remuneragéo (Reais) @
Valor médio da
Remuneragéo (Reais) ©
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Diretoria Estatutaria Conselho de Administracé@o Conselho Fiscal

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

7,00 7,00 7,00 7,67 6,84 7,00 3,00 3,00 3,00
7.081.990,00 4.489.436,00 3.050.729,00 840.740,00 1.002.915,00 537.919,00 89.040,00 79.920,00 88.371,00
2.782.551,00 1.763.923,00 1.198.647,00 407.631,00 486.262,00 260.809,00 89.040,00 79.920,00 88.371,00
3.929.259,00 2.490.847,00 1.692.618,00 604.787,48 826.432,00 433.129,00 89.040,00 79.920,00 88.371,00

Observacao Diretoria Estatutaria

31/12/2014 O nimero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgdo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/02/2015.
Para informar a maior remuneragao, consideramos todas as remuneragdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneracgéo, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6érgéo, visto que todos 0s membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneragéo.

31/12/2013 O numero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgao da administracao apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/01/2014.
Para informar a maior remuneracao, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fun¢des durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneracgao, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracao.

31/12/2012 O nimero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgdo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/01/2014.
Para informar a maior remuneragao, consideramos todas as remuneragdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneragao, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracgéo.

Conselho de Administragao
31/12/2014 O nimero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido érgdo da administracdo apurado mensalmente, conforme disposto no

Oficio Circular CVM/SEP/02/2015.

Para informar a maior remuneracao, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.

Para informar a menor remuneracgao, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
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Nenhum membro renunciou a remuneragéo.

31/12/2013 O numero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgéo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/01/2014.
Para informar a maior remuneragéo, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneracgéo, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracéo.

31/12/2012 O nimero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgéo da administracdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/01/2014.
Para informar a maior remuneragao, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungées durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneragéo, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracgéo.

Conselho Fiscal

31/12/2014 O numero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgdo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/02/2015.
Para informar a maior remuneragéo, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneracgéo, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6érgao, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneragéo.

31/12/2013 O numero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgdo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CVM/SEP/01/2014.
Para informar a maior remuneragao, consideramos todas as remuneragdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.
Para informar a menor remuneracgao, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracao.

31/12/2012

O numero de membros corresponde a média anual do nimero de membros do referido 6rgdo da administragdo apurado mensalmente, conforme disposto no
Oficio Circular CYVM/SEP/01/2014.

Para informar a maior remuneracao, consideramos todas as remuneracdes reconhecidas no resultado do exercicio social, sendo que o membro detentor da
maior remuneracao individual exerceu suas fungdes durante os 12 (doze) meses do exercicio social.

Para informar a menor remuneracgao, esclarecemos que consideramos todos os membros do 6rgéo, visto que todos os membros exerceram o seu cargo
durante todo o exercicio social.
Nenhum membro renunciou a remuneracéo.
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13.12 - MECANISMOS DE REMUNERAGCAO OU INDENIZAGAO PARA OS ADMINISTRADORES EM
CASO DE DESTITUIGAO DO CARGO OU DE APOSENTADORIA

Nao ha mecanismos de remuneragdo ou indenizacdo para os administradores no caso de destituicdo do
cargo ou aposentadoria.

Para detalhes relativos a apdlices de seguros envolvendo o pagamento ou reembolso de despesas
suportadas pelos administradores da Companhia, ver o item 12.11 do Formulario de Referéncia da
Companhia.

13.13 - PERCENTUAL NA REMUNERACAO TOTAL DETIDO POR ADMINISTRADORES E MEMBROS DO
CONSELHO FISCAL QUE SEJAM PARTES RELACIONADAS AOS CONTROLADORES

Desde o final do ano de 2010, somos uma Companhia de controle difuso, ndo possuindo acionista
controlador, conforme definido pelas regras que tratam desse assunto.

Dessa forma, ndo houve nos 3 (trés) Ultimos exercicios sociais qualquer remuneracdo reconhecida no
resultado da Companhia referente a membros do Conselho de Administragéo, da Diretoria Estatutaria ou do
Conselho Fiscal que sejam partes relacionadas a controladores, diretos ou indiretos, da Companhia.

13.14 - REIYIUNERAQAO DE ADMINISTRADORES E MEMBROS DO CONSELHO FISCAL, AGRUPADOS
POR ORGAO, RECEBIDA POR QUALQUER RAZAO QUE NAO A FUNCAO QUE OCUPAM

Nao ha, em relagdo aos 3 (trés) Ultimos exercicios sociais, valores reconhecidos no nosso resultado como
remuneracdo de membros do nosso Conselho de Administracdo, da Diretoria Estatutaria ou do Conselho
Fiscal, agrupados por 6rgao, por qualquer razdo que nédo a fungédo que ocupam.

13.15. REMUNERACAO DE ADMINISTRADORES E MEMBROS DO CONSELHO FISCAL RECONHECIDA
NO RESULTADO DE CONTROLADORES, DIRETOS OU INDIRETOS, DE SOCIEDADES SOB CONTROLE
COMUM E DE CONTROLADAS DO EMISSOR

Exercicio social 2014 — Remuneracao Recebida em funcé&o do exercicio do cargo na Companhia

Conselho de Diretoria Conselho

Administracao Estatutaria Fiscal Tl

(Valores em R$ mil)

Controladores diretos e indiretos - - -

Controladas do Emissor - 13.491.000 M - 13.491.000
Sociedades sob o controle comum - -

@ Remuneragdo paga por nossas controladas SESES IREP, ATUAL e Academla do Concurso.

Exercicio social 2013 — Remuneracao Recebida em funcé&o do exercicio do cargo na Companhia

Conselho de Diretoria Conselho

Administracdo Estatutaria Fiscal Tl

(Valores em R$ mil)

Controladores diretos e indiretos - - -

Controladas do Emissor - 10.382.000 - 10.382.000
Sociedades sob o controle comum - -

@ Remuneragdo paga por nossas controladas SESES IREP, ATUAL e Academla do Concurso.

Exercicio social 2012 — Remuneracao Recebida em funcédo do exercicio do cargo na Companhia

Conselho de Diretoria Conselho

Administracao Estatutaria Fiscal Vel

(Valores em R$ mil)

Controladores diretos e indiretos - - -

Controladas do Emissor - 9.324.000 @ - 9.324.000
Sociedades sob o controle comum - - R

@ Remunerag&o paga por nossa controlada SESES

Adicionalmente, nos (ltimos 3 (trés) exercicios sociais ndo foram atribuidas, no Brasil ou no exterior,
remuneracdes aos nossos administradores e membros do conselho fiscal, que tenham sido reconhecidas no
resultado de nossas controladas, mesmo que néao relacionadas ao exercicio de cargo na nossa Companhia.
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13.16. OUTRAS INFORMAGCOES RELEVANTES

Nos termos do Oficio-Circular CVM/SEP/N°02/2015, apresentamos abaixo, para os trés ultimos exercicios
sociais e para o exercicio social corrente, memoéria de calculo do nimero de membros de cada 6rgao
apresentado no quadro 13.2, correspondente a média anual do nimero de membros de cada 6rgéo apurado
mensalmente, com duas casas decimais:

Exercicio social que se encerrard em 31 de dezembro de 2015:

MES DIRETORIA CONSELHO . CONSELHO
ESTATUTARIA DE ADMINISTRACAO FISCAL
. 7,00 9,00 3,00
Janeiro de 2015
. 7,00 9,00 3,00
Fevereiro de 2015
7,00 9,00 3,00
Marco de 2015
7,00 9,00 3,00
Abril de 2015
7
Maio de 2015 00 9,00 3,00
Junho de 2015 7.00 9,00 3,00
7
Julho de 2015 00 9,00 3,00
7,00 9,00 3,00
Agosto de 2015
7
Setembro de 2015 .00 9,00 3,00
Outubro de 2015 7,00 9,00 3,00
7
Novembro de 2015 00 9,00 3,00
Dezembro de 2015 7,00 9,00 3,00
7,00 9,00 3,00

Média

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014:

MES DIRETORIA CONSELHO - CONSELHO
ESTATUTARIA DE ADMINISTRACAO FISCAL

Janeiro de 2014
.

Fevereiro de 2014 00 6,00 3,00
7,00 6,00 3,00

Margo de 2014
.

Abril de 2014 .00 6,00 3,00

Maio de 2014 7.00 7,00 3,00
7 7

Junho de 2014 .00 ,00 3,00

Julho de 2014 7,00 9,00 3,00
7,00 9,00 3,00

Agosto de 2014

Setembro de 2014 7,00 9,00 3,00
7

Outubro de 2014 .00 9,00 3,00

Novembro de 2014 7,00 9,00 3,00
7

Dezembro de 2014 00 9,00 3,00
7,00 7,67 3,00

Média

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013:

MES DIRETORIA CONSELHO ~ CONSELHO
ESTATUTARIA DE ADMINISTRACAO FISCAL
Janeiro de 2013 7,00 7,00 3,00
Fevereiro de 2013 7,00 7,00 3,00
Margo de 2013 7,00 7,00 3,00
Abril de 2013 7,00 7,00 3,00
Maio de 2013 7,00 7,00 3,00
Junho de 2013 7,00 7,00 3,00
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Julho de 2013 7,00 7,00 3,00
Agosto de 2013 7,00 7,00 3,00
Setembro de 2013 7,00 7,00 3,00
Outubro de 2013 7,00 7,00 3,00
Novembro de 2013 7,00 6,00 3,00
Dezembro de 2013 7,00 6,00 3,00
Média 7,00 6,84 3,00

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012:

MES DIRETORIA CONSELHO CONSELHO
ESTATUTARIA DE ADMINISTRACAO FISCAL
Janeiro de 2012 7,00 7,00 3,00
Fevereiro de 2012 7,00 7,00 3,00
Margo de 2012 7,00 7,00 3,00
Abril de 2012 7,00 7,00 3,00
Maio de 2012 7,00 7,00 3,00
Junho de 2012 7,00 7,00 3,00
Julho de 2012 7,00 7,00 3,00
Agosto de 2012 7,00 7,00 3,00
Setembro de 2012 7,00 7,00 3,00
Outubro de 2012 7,00 7,00 3,00
Novembro de 2012 7,00 7,00 3,00
Dezembro de 2012 7,00 7,00 3,00
Média 7,00 7,00 3,00

Remuneracdo dos Administradores

Apresentamos abaixo quadro demonstrativo dos valores de remuneracao dos nossos administradores.

Periodo de Referéncia ReT;;ﬁ:ﬁfao Periodo de Referéncia ReT&;gﬁfao
Janeiro de 2015 a Dezembro de 2015 19.000 | Exercicio Social de 2015 @ N/A®
Maio de 2014 a Abril de 2015 18.000 Exercicio Social de 2014 17.900
Maio de 2013 a Abril de 2014 15.000 Exercicio Social de 2013 12.438
Maio de 2012 a Abril de 2013 @ 12.971 Exercicio Social de 2012 10.819

(1) Valores aprovados ndo incluem encargos e valores relativos ao reconhecimento contabil das opgGes de compra de
acoes no ambito do Plano de Opc¢des de Compra de Acdes.

(2) Em 03 de abril de 2012, foi aprovada na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria da nossa Companhia a

remuneracdo dos administradores de até R$11.900 mil a qual foi posteriormente retificada em sede de assembleia geral

realizada em 30 de abril de 2013 para o valor constante do quadro acima.

(3) Exercicio social em curso.
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8.1.5 Aquisicédo de controle da ORPES (Anexo 19 da Instru¢cdo CVM 481/09)

1 — Descrever 0 negocio

A aquisicado, pela Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. (“Compradora” ou “Atual”), subsidiaria da
Estacio Participacbes S.A. (“Companhia”), da integralidade das quotas da Organizacdo Paraense
Educacional e de Empreendimentos Ltda. (‘ORPES”), mantenedora da Faculdade Estacio de Belém, nova
denominacao do Instituto de Estudos Superiores da Amazédnia (“IESAM”), nos termos do contrato de Compra
e Venda de Quotas, celebrado em 1° de julho de 2014 (“Data de Fechamento” e Contrato”, respectivamente).

2 — Informar a razdo, estatutaria ou legal, pela qual o negécio foi submetido a aprovacdo da
assembleia

O negocio esta sendo submetido & ratificagdo em assembleia de acionistas da Companhia em cumprimento
ao Artigo 256 da Lei n° 6406/76.

3 - Relativamente a sociedade cujo controle foi ou sera adquirido:

a— Informar o nome e qualificacéo
Razao Social: Organizagao Paraense Educacional e de Empreendimentos Ltda. (“ORPES”)
Sede: Avenida Governador José Malcher, n°® 1148, Bairro de Nazaré, CEP 66055-260, na cidade
de Belém, Estado do Para.
CNPJ/MF: 03.137.964/0001-74

b - Numero de agdes ou quotas de cada classe ou espécie emitidas
2.400.000 (dois milhGes e quatrocentas mil) quotas valor nominal de R$1,00 (um real) cada uma
(“Quotas”).

c — Listar todos os controladores ou integrantes do bloco de controle, diretos ou indiretos e
sua participacdo no capital social, caso sejam partes relacionadas, tal como definidas
pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

Os vendedores foram, em conjunto, legitimos proprietarios da totalidade das quotas
representativas do capital social da Sociedade, consistentes em 2.400.000 (dois milhdes e
quatrocentas mil) quotas, distribuidas entre os sécios da seguinte forma:

ANTES DA AQUISICAO:

VENDEDORES N° Quotas AL e

Jodo Batista Sena Costa 600.000 25%
José Antdnio Gomes de Souza Alves 600.000 25%
José Carlos Simdes Fontes 600.000 25%
Mecenas Pantoja Goncgalves 600.000 25%
TOTAL 2.400.000 100
APOS AQUISICAO

COMPRADORES N° Quotas 3’3%{8;@'&&?
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. 2.399.999 99,9%
Rogério Frota Melzi 01 0,01%
TOTAL 2.400.000 100
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d — Para cada classe ou espécie de agdes ou quota da Sociedade cujo controle sera adquirido,
informar:

(i) Cotacdo minima, média e méaxima de cada ano, nos mercados em que sao
negociadas, nos ultimos 3 (trés) anos
Nao aplicavel, uma vez que a ORPES é uma sociedade limitada e seu capital social é
representado por quotas e ndo sdo negociadas em nenhum mercado.

(i) Cotacdo minima, média e maxima de cada trimestre, nos mercados em que sao
negociados, nos ultimos 2 (dois) anos
N&o aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(iii) Cotagdo minima, média e maxima de cada més, nos mercados em que Sao
negociados, nos ultimos 6 (seis) meses
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(iv) Cotacdo média, nos mercados em que s@o negociadas, nos udltimos 90 dias
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(v) Valor de patrimdnio liquido a precos de mercado, se a informacdao estiver disponivel
R$20.400.000,00.

(vi) Valor do lucro liquido anual nos 2 (dois) ultimos exercicios sociais, atualizado
monetariamente
A Sociedade teve prejuizo no valor de R$37.000,00 no exercicio social de 2012 e lucro
liquido no valor de R$1.474.000,00 no exercicio de 2013.

4 — Principais termos e condi¢6es do negocio, incluindo:

a — Identificacdo dos Vendedores
Jodo Batista Sena Costa, brasileiro, casado em regime de comunhdo universal de bens,
geodlogo, portador da Cédula de Identidade RG n°® 935.503 SSP/PA, inscrito no CPF sob o n°
063.553.232-87, residente e domiciliado na Travessa Dom Romualdo Coelho, n® 127, na cidade
de Belém, Estado do Para, CEP 66055-190;

José Antbnio Gomes de Souza Alves, brasileiro, divorciado, professor, portador da Cédula de
Identidade RG n° 264.779 SSP/PA, inscrito no CPF sob o n° 049.144.902-00, residente e
domiciliado na Travessa Benjamim Constant, n® 1185, apto 701, na cidade de Belém, Estado do
Para, CEP 66035-060;

José Carlos Simdes Fontes, brasileiro, divorciado, psicélogo, portador da Cédula de Identidade
RG n° 3.271.878 SSP/PA, inscrito no CPF sob o n° 393.211.508-20, residente e domiciliado na
Rod. BR-316, KM 04, Rua Pedreirinha, n°® 201, na cidade de Ananindeua, Estado do Para, CEP
67110-280; e

Mecenas Pantoja Gongalves, brasileiro, casado em regime de comunh&o universal de bens,
advogado, portador da Cédula de Identidade n° 4647 OAB/PA, inscrito no CPF sob o n°
021.283.302-20, residente e domiciliado na Travessa Dom Romualdo Coelho, n® 922, apto 801,
na cidade de Belém, Estado do Para, CEP 66055-190; (em conjunto, os “Vendedores”)

b — NUGmero total de a¢c8es ou quotas adquiridas ou a serem adquiridas
2.400.000 (dois milhdes e quatrocentas mil) quotas valor nominal de R$1,00 (um real) cada uma.

¢ — Preco total
O prego de aquisicédo foi de R$54.926.887,30 (cinquenta e quatro milhdes, novecentos e vinte e
seis mil e oitocentos e oitenta e sete reais e trinta centavos). O preco de aquisicdo foi
determinado tendo como base em enterprise value da ORPES no valor de R$80.000.000,00
(oitenta milhdes de reais) e considerando ainda a existéncia de Divida Liquida a ser assumida
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pela Atual no valor de R$25.073.112,70 (vinte e cinco milhdes, setenta e trés mil e cento e doze
reais e setenta centavos).

d — Preco por acdo ou quota de cada espécie ou classe
O prego de cada quota corresponde a R$1,00 (um real) cada uma.

e — Forma de pagamento
(i) o valor total de R$36.426.887,30 (trinta e seis milhdes, quatrocentos e vinte e seis mil,
oitocentos e oitenta e sete reais e trinta centavos) foi pago pela Compradora aos Vendedores na
data de celebracéo do contrato;

(i) o valor total de R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais), devidamente reajustado pela variacéo
do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo pagamento, foi pago
pela Compradora aos Vendedores no prazo de 5 (cinco) dias contados da data de definicdo, em
carater definitivo, do ajuste do prec¢o, nos termos do Contrato;

(i) o valor total de R$2.000.000,00 (dois milhGes de reais), devidamente reajustado pela
variacdo do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo pagamento,
sera pago pela Compradora aos Vendedores apos decorridos 12 (doze) meses da Data do
Fechamento;

(iv) o valor total de R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais), devidamente reajustado pela
variacdo do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo pagamento,
sera pago pela Compradora aos Vendedores apés decorridos 24 (vinte e quatro) meses da Data
do Fechamento;

(v) o valor total de R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais), devidamente reajustado pela variacdo
do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo pagamento, sera pago
pela Compradora aos Vendedores apés decorridos 36 (trinta e seis) meses da Data do
Fechamento;

(vi) o valor total de R$2.000.000,00 (dois milhGes de reais), devidamente reajustado pela
variacdo do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo pagamento,
sera pago pela Compradora aos Vendedores apés decorridos 48 (quarenta e oito) meses da
Data do Fechamento; e

(vii) o valor total de R$8.500.000,00 (oito milh8es e quinhentos mil reais), devidamente
reajustado pela variacao do IPC-A verificada entre a Data do Fechamento e a data do seu efetivo
pagamento, sera pago pela Compradora aos Vendedores apés decorridos 60 (sessenta) meses
da Data do Fechamento

f — CondicOes suspensivas e resolutivas a que esté sujeito o negécio
Condicdes Suspensivas para a Compradora:

0] Nenhuma Lei de qualquer autoridade governamental ou ato administrativo proibindo a
consumacdao da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida;

(i)  Aprovacdo da celebracdo do Contrato pela Compradora por meio da realizagdo de uma
assembleia geral extraordinéria; e

Para a Vendedora:

() Nenhuma lei de qualquer autoridade governamental ou ato administrativo proibindo a
consumacéao da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida.

g — Resumo das declaracdes e garantias dos Vendedores
Os Vendedores declararam e garantiram, de forma conjunta e solidaria, que todas as
informacdes e declaragBes prestadas no ambito do Contrato relacionadas a ORPES séo
verdadeiras, a saber: constituicdo e situagéo, titularidade e poderes, capital social, restricées,
demonstracdes financeiras, conducdo dos negoécios desde a data das demonstracdes
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financeiras, garantias, tributos, questdes trabalhistas, licencas e autorizacdes, litigios,
propriedade intelectual, questdes ambientais, ativos, contratos, restricdo a outros negécios,
seguros, operacGes com partes relacionadas, contas bancarias e procuracdes.

h — Regras sobre indenizacédo dos compradores

Os Vendedores obrigam-se solidaria e ilimitadamente, de modo irrevogavel e irretratavel, a
indenizar, reembolsar, defender e isentar a Compradora, qualquer um de seus respectivos
sécios, administradores, representantes, sucessores ou cessionarios (ou SsOcios,
administradores, representantes, sucessores ou cessionarios de qualquer uma de suas afiliadas)
e a ORPES, conforme o caso (“Partes Indenizaveis da Compradora”), em relacdo a qualquer
perda, incorrida pelas Partes Indenizaveis da Compradora, como resultado de: (a) todo e
qualquer passivo, contingente ou materializado, de qualquer natureza, inclusive, sem limitacao,
trabalhista, previdenciario, fiscal, civel, securitario, tributario, financeiro, ambiental ou qualquer
outro da ORPES, em cada caso relacionado a fatos ocorridos ou atos praticados ou omissfes
até a Data do Fechamento, inclusive, ainda que seus efeitos somente se materializem no futuro,
tenha ou ndo sido revelado & Compradora no Contrato, seus anexos ou em qualquer outro
instrumento relativo as operac¢des previstas no Contrato, incluindo, mas néo se limitando ao
descumprimento de disposi¢des legais ou regulamentares aplicaveis a ORPES; (b) qualquer
inexatiddo ou violacdo de qualquer declaracdo ou garantia prestada pelos Vendedores no
Contrato, incluindo seus anexos; e/ou (c) ndo cumprimento, parcial ou total, de qualquer avenca
ou acordo ou obrigacdo dos Vendedores contidos no Contrato, ou em qualguer documento ou
instrumento relativo ao Contrato.

A obrigagcdo de indenizacdo nos termos do Contrato vigorar4 pelo prazo de 6 (seis) anos
contados a partir da Data do Fechamento.

Os Vendedores se comprometeram ainda a ndo-concorréncia e ndo-aliciamento pelo prazo de 5
(cinco) anos a contar da Data de Fechamento, e a absterem-se de atuarem na regido da Grande
Belém, incluindo a cidade de Ananindeua, nos termos do Contrato.

i — Aprovagdes governamentais necessarias
N/A.

j — Garantias outorgadas
A garantia é a parcela retida para ajuste nos termos do Contrato.

5 — Descrever o propésito do negécio

A aquisicdo da ORPES da continuidade a estratégia de aquisicdes como parte importante do planejamento
de longo prazo da Companhia e contribui para aumentar sua presenca em regides com grande potencial de
crescimento, fortalecendo sua posi¢éo de lideranca nacional em ensino superior.

6 — Fornecer analise dos beneficios, custos e riscos do negécio

A aquisicdo significard a entrada da Companhia na cidade de Ananindeua, 0 que proporcionara a
consolidacdo das operagfes na Grande Belém. Além disso, a aquisicdo complementa a oferta de um portfolio
de cursos que agora cobre todos os principais segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho local.
Por fim, a operacdo na cidade permitird a exploracdo de ganhos importantes de qualidade académica,
eficiéncia e escala.

Os custos envolvidos serdo similares aos havidos em outras instituicdes de ensino que comp®&e o grupo da
Companhia.

Os riscos sdo os inerentes ao setor de educacdo, bem como o0s riscos relacionados a fatores
macroeconémicos em geral.

7 — Informar quais custos serdo incorridos pela Companhia caso o0 negécio nao seja aprovado

O negoécio foi firmado em carater irrevogavel e irretratavel, constituindo obrigacbes legais, validas e
vinculativas, nos termos do Contrato, ndo sendo possivel estimar eventuais custos pela hipétese de ndo
ratificac@o da aquisicao.

8 — Descrever as fontes de recursos para o negdcio
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Reservas de caixa da Companhia.

9 — Descrever os planos dos administradores para a companhia cujo controle foi ou sera adquirido
Os planos dos Administradores da Companhia para a ORPES, envolvem:

e Melhorar, ainda mais, as operacdes da empresa, aplicando praticas e ferramentas utilizadas pela
Companhia para otimizar os resultados da ORPES, objetivando ampliacdo da base de alunos e do
lucro;

e Aumentar o numero de campi da Companhia como um todo;

e Implementar o modelo de gestdo da Companhia na ORPES, promovendo ainda aproveitamento de
sinergias e ganhos de escala.

10 — Fornecer declaracao justificada dos administradores recomendando aprovacédo do negécio
Os Administradores da Companhia acreditam que a aquisi¢cdo da totalidade das quotas da ORPES ensejara
diversos beneficios a Companhia e aos seus acionistas, tendo em vista:

e A ORPES ter boa participacdo de mercado, com uma boa reputacdo no segmento educacional,
contando na Data de Fechamento com aproximadamente 4.500 alunos, tendo claro potencial para
aumentar este nimero;

e A ORPES oferta 23 cursos superiores e 18 de pos-graduacao, além de cursos de extensdo e cursos
livres, podendo haver ainda aumento do portfélio destes cursos;

e Aumento da participagdo da Companhia na regido Norte do pais.

11 — Descrever qualquer relagdo societaria existente, ainda que indireta, entre:
a— Qualquer dos Vendedores ou a Sociedade cujo controle foi ou serd alienado

ANTES DA AQUISICAO:

VENDEDORES N° Quotas ?A[F)’ﬁ'lfgﬁ)l_ca(l)_

Jodo Batista Sena Costa 600.000 25%
José Antdnio Gomes de Souza Alves 600.000 25%
José Carlos Simdes Fontes 600.000 25%
Mecenas Pantoja Gongalves 600.000 25%
TOTAL 2.400.000 100
APOS AQUISICAO

COMPRADORES N° Quotas ?AE’?FZE;%IE)EA?_
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. 2.399.999 99,9%
Rogério Frota Melzi 01 0,01%
TOTAL 2.400.000 100

b — Partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto

A Estéacio Participacdes S.A. detém, indiretamente, 99,9% das quotas da Sociedade Educacional Atual da
Amazénia Ltda.

12 — Informar detalhes de qualquer negécio realizado nos ultimos 2 (dois) anos por partes
relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, com
participacdes societarias ou outros valores mobiliarios ou titulos de divida da sociedade cujo controle
foi ou sera adquirido
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N&o houve nenhum negdcio.

13 — Fornecer copia de todos os estudos e laudos de avaliagdo, preparados pela Companhia ou por
terceiros, que subsidiaram a negociacdo do preco de aquisicao

O Laudo de Avaliagdo Econdmico-Financeira, preparado pela empresa Apsis Consultoria Empresarial Ltda.,
encontra-se disponivel no sistema IPE da CVM, na empresa Estacio Participacdes S.A., podendo ser
consultado através dos sites da CVM (www.cvm.gov.br), da BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br) e da
Companhia (www.estacioparticipacoes.com.br).

14 - Em relacéo aterceiros que preparam estudos ou laudos de avaliacéo:
a—Informar o nome
O laudo econémico-financeiro foi elaborado pela Apsis Consultoria Empresarial Ltda.

b — Descrever sua capacitacéo

A Apsis Consultoria Empresarial Ltda. atua como consultoria as maiores companhias do Brasil,
América Latina e Europa em avaliacdo de empresas, avaliacdo de marcas e outros intangiveis, além
de realizar avaliacdo patrimonial de ativos, consultoria e negdcios imobiliarios, gestdo e outsourcing
de ativo imobilizado, suporte a converséo para as IFRS e sustentabilidade corporativa.

¢ — Descrever como foram selecionados
Através de cotacdo com empresas afins, baseando-se na qualidade e experiéncia em trabalhos
semelhantes.

d - Informar se sdo partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras
contébeis que tratam desse assunto.
N&o séo partes relacionadas da Companhia.

A Companhia esclarece, ainda, que suas acdes tem dispersdo e integram indice de liquidez (indice

IBrx-50). Neste sentido, o acionista que n&o aprovar a operacao podera se retirar da Estacio por meio
de venda de suas acdes em bolsa.
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8.1.6 Aquisicao de controle da Estacio Manaus (Anexo 19 da Instrucdo CVM 481/09)

1 — Descrever 0 negocio

A aquisicado, pela Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. (“Compradora” ou “Atual”), subsidiaria da
Estacio Participacbes S.A. (“Companhia”), da integralidade das quotas do Centro de Assisténcia ao
Desenvolvimento de Formagédo Profissional Unicel Ltda., cuja denominacao social esta em fase de alteragao
para Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas Ltda. (“Estacio Manaus” ou “Sociedade”),
mantenedora da Faculdade Estacio do Amazonas, nova denominagéo da Faculdade Literatus (“LITERATUS”
ou “Faculdade”), nos termos do Contrato de Compra e Venda de Quotas, celebrado em 07 de agosto de 2014
(“Data de Fechamento” e “Contrato”, respectivamente).

2 - Informar a raz&o, estatutaria ou legal, pela qual o negé6cio foi submetido a aprovacdo da
assembleia

O negdcio estd sendo submetido a ratificacdo em assembleia de acionistas da Companhia em cumprimento
ao Artigo 256 da Lei n® 6406/76.

3 — Relativamente a sociedade cujo controle foi ou sera adquirido:

a—Informar o nome e qualificacéo
Razéo Social: Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de Formagéo Profissional Unicel Ltda.,
cuja denominacéo social estd em fase de alteracao para Sociedade de Ensino Superior Estacio
Amazonas Ltda.
Sede: Av. Constantino Nery, n° 3693, Chapada, CEP 69050-001, Manaus - AM.
CNPJ/MF: 03.754.112/0001-26

b - Numero de a¢gdes ou quotas de cada classe ou espécie emitidas
7.814.583 (sete milhdes, oitocentos e quatorze mil e quinhentos e oitenta e trés) quotas valor
nominal de R$1,00 (um real) cada uma. (“Quotas”)

c — Listar todos os controladores ou integrantes do bloco de controle, diretos ou indiretos e

sua participacdo no capital social, caso sejam partes relacionadas, tal como definidas
pelas regras contabeis que tratam desse assunto.
Os vendedores foram, em conjunto, legitimos proprietarios da totalidade das quotas
representativas do capital social da Sociedade, consistentes em 7.814.583 (sete milhdes,
oitocentos e quatorze mil e quinhentos e oitenta e trés) quotas, distribuidas entre os sécios da
seguinte forma:

ANTES DA AQUISICAO:

VENDEDORES Nwouotas | DOTOTAL DO
Eliana Cassia de Souza Pinheiro 3.907.292 50,01
Elaine de Souza Saldanha 3.907.291 49,99
TOTAL 7.814.583 100,00
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APOS AQUISICAO

% DO TOTAL DO
(o]
COMPRADORES N° Quotas CAPITAL SOCIAL
Sociedade Educacional Atual da Amaz6nia Ltda. 7.814.582 99,9
Rogério Frota Melzi 1 0,01
TOTAL 7.814.583 100,00

d — Para cada classe ou espécie de acdes ou quota da Sociedade cujo controle sera adquirido,
informar:

(i) Cotacdo minima, média e méaxima de cada ano, nos mercados em que S&o
negociadas, nos ultimos 3 (trés) anos
N&o aplicavel, uma vez que a Estacio Manaus é uma sociedade limitada e seu capital social
é representado por quotas e ndo sdo negociadas em nenhum mercado.

(i) Cotagdo minima, média e maxima de cada trimestre, nos mercados em que séo
negociados, nos altimos 2 (dois) anos
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(i) Cotacdo minima, média e maxima de cada més, nos mercados em que sao
negociados, nos ultimos 6 (seis) meses
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(iv) Cotacao média, nos mercados em que sdo negociadas, nos ultimos 90 dias

Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(v) Valor de patrimdnio liquido a pre¢cos de mercado, se a informacdéo estiver disponivel
R$7.400.000,00.

(vi) Valor do lucro liquido anual nos 2 (dois) ultimos exercicios sociais, atualizado
monetariamente
Lucro liquido de R$3.600.000,00 em 2012 e prejuizo de R$1.900.000,00 em 2013.

4 — Principais termos e condi¢6es do negocio, incluindo:

a — Identificacdo dos Vendedores
ELAINE DE SOUZA SALDANHA, brasileira, casada em regime de separacéo total de bens,
empresaria, portadora da Cédula de Identidade RG n° 0999039-9 /IIACM-CSC, inscrita no
CPF/MF sob o n°® 321.249.612-68, residente e domiciliada na Cidade de Manaus, Estado do
Amazonas, na Travessa Manaqueri, 278, Condominio Residencial Ephigénio Salles, Bairro
Aleixo, CEP 69060-020; e

ELIANA CASSIA DE SOUZA PINHEIRO, brasileira, casada em regime de separacio total de
bens, empreséria, portadora da Cédula de Identidade RG n°® 11564655 SSP/AM, inscrita no
CPF/MF sob o n°® 276.432.042-68, residente e domiciliada na Cidade de Manaus, Estado do
Amazonas, na Rua Terezinha, 386, apartamento 8B, Ed. Baré@o da Vila, Bairro Adrianopolis, CEP
69057-070; (em conjunto, as “Vendedoras”)

b — NUamero total de acdes ou quotas adquiridas ou a serem adquiridas
7.814.583 (sete milhdes, oitocentos e quatorze mil e quinhentos e oitenta e trés) quotas valor
nominal de R$1,00 (um real) cada uma.

¢ — Preco total
O preco de aquisi¢édo foi de R$34.628.974,93 (cinquenta e quatro milhdes, novecentos e vinte e
seis mil e oitocentos e oitenta e sete reais e trinta centavos).
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d — Preco por agao ou quota de cada espécie ou classe
O preco de cada quota corresponde a R$1,00 (um real) cada uma.

e — Forma de pagamento
I. Preco de Aquisicao

(a) Pela aquisigdo e pela obrigacao de nao concorréncia, a Compradora pagara as Vendedoras
um preco de aquisicdo (“Prego de Aquisicdo”) composto por: (i) R$22.664.814,00 (vinte dois
milhdes, seiscentos e sessenta e quatro mil, oitocentos e quatorze reais) (“Preco Minimo de
Aquisi¢do”), o qual ja comporta a deducao de todo o endividamento liquido da Sociedade na data
de Fechamento, conforme declaracao prestada pelas Vendedoras nos termos do Contrato; (ii) 1
(uma) parcela condicional fixa (earnout) no valor fixo de R$1.000.000,00 (um milh&o de reais) ou
2.000.000,00 (dois milhdes de reais), em caso de aumento do nimero de alunos da Faculdade,
conforme previsto no Contrato; e (iii) 1 (uma) parcela condicional fixa (earnout) no valor fixo de
R$7.691.569,43 (sete milhdes, seiscentos e noventa e um mil, quinhentos e sessenta e nove
reais e quarenta e trés centavos), subtraido de eventuais valores pagos pela Estacio Manaus
apos a data de fechamento a titulo de principal, juros e encargos da divida oriunda da Cédula de
Crédito Bancario, emitida em 15.12.2009, pelo Banco da Amazonia S.A., no valor histérico de R$
8.119.324,54 (oito milhdes, cento e dezenove mil, trezentos e vinte e quatro reais e cinquenta e
guatro centavos) e valor na Data de Fechamento de R$ 7.691.569,43 (sete milhdes, seiscentos e
noventa e um mil, quinhentos e sessenta e nove reais e quarenta e trés centavos), em caso de
obtenc¢do de anuéncia do Banco da Amazbnia S.A. (“Divida BASA”), relativamente a cisdo da
Divida BASA no ambito da Ciséo Parcial da Sociedade, por meio da qual a parcela do patrimdnio
foi cindida da Sociedade para ser incorporada ao patriménio de uma das sociedades das
Vendedoras, conforme previsto no Contrato; (b) Todas as parcelas do Preco de Agquisicédo
serdo pagas as Vendedoras, em moeda corrente nacional, mediante depdsito bancério, via
Transferéncia Eletrdnica Disponivel - TED, nas contas correntes de titularidade das Vendedoras
indicadas no Contrato, sendo que os comprovantes bancarios das transferéncias eletrdnicas
assim realizadas valerdo como prova de pagamento, operando-se automaticamente a mais
ampla, geral, rasa, irretratavel e irrevogavel quitacdo dos valores por elas representados, apos a
devida compensacao bancaria. Caso a data de pagamento de qualquer das parcelas do Prego
de Aquisicdo abaixo indicadas ndo seja um dia Util, o respectivo pagamento devera ocorrer no
primeiro dia util subsequente.

(c) Aumenta-se o Preco de Aquisicao em R$1.171.500,00 (um milh&o, cento e setenta e um mil e
quinhentos reais), em razao da multiplicagdo do nimero total de alunos dos cursos PRONATEC
em 01 de outubro de 2014 (i.e. 355 alunos) por R$3.300,00 (trés mil e trezentos reais), conforme
previsto no Contrato;

(d) Em virtude do desconto obtido no pagamento de débito fiscal pela Estacio Manaus no valor
de R$1.101.091,50 (um milhdo, cento e um mil, noventa e um reais e cinquenta centavos), e da
consequente reducéo do valor do seu endividamento liquido no mesmo valor, a Compradora e
as Vendedoras decidiram aumentar o Preco de Aquisicdo em R$1.101.091,50 (um milhdo, cento
e um mil, noventa e um reais e cinquenta centavos), valor este que sera pago pela Compradora
as Vendedoras até 14 de novembro de 2014.

Il. Parcela Condicional Fixa 1

(@) A Parcela Condicional Fixa 1 sera devida as Vendedoras apenas em caso de aumento no
namero de alunos da Faculdade verificado entre 17 de abril de 2014 e 01 de setembro de 2014
(a “Data Limite”), para 5.000 (cinco mil) ou mais alunos, sendo no minimo 90% (noventa por
cento) de alunos de graduacdo, conforme verificado no sistema interno da Faculdade e
observado o disposto no Contrato.

(b) O valor da Parcela Condicional Fixa 1 sera (i) de R$1.000.000,00 (um milh&o de reais), caso
0 numero de alunos da Faculdade supere 5.000 (cinco mil) alunos, sendo, no minimo, 90%
(noventa por cento) de alunos de graduacao; ou (ii) de R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais),
caso o numero de alunos da Faculdade supere 6.000 (seis mil) alunos, sendo, no minimo, 90%
(noventa por cento) de alunos de graduacéo.

(c) Para fins da apuracdo do aumento do ndmero de alunos, as partes concordaram que (i)
serdo considerados apenas alunos que, na Data Limite: (i.a) estiverem devidamente
matriculados na Faculdade; (i.b) tenham entregue a documentagdo exigida pelo MEC a
Faculdade; (i.c) estiverem cursando a Faculdade; (i.d) estiverem adimplentes com a Faculdade
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(entende-se por inadimplentes os alunos que tiverem mais de 2 (duas) parcelas ndo pagas
consecutivas); (i.e) estiverem pagando mensalidades igual ou superior ao valor médio de
mensalidade praticado historicamente pela Faculdade; e (ii) serdo desconsiderados alunos
provenientes de campanhas para (ii.a) recebimento de mensalidades, antecipadas ou atrasadas,
fora dos parametros praticados historicamente pela Faculdade em periodos anteriores e/ou (ii.b)
descontos e bolsas, fora dos paréametros praticados historicamente pela Faculdade; tudo
conforme politicas descritas no Contrato.

(d) Caso nao seja verificado aumento do ndmero de alunos nos parametros descritos no
Contrato, as partes concordaram que a Parcela Condicional Fixa 1 ndo serd devida as
Vendedoras.

I1l. Parcela Condicional Fixa 2

(a) A Parcela Condicional Fixa 2 sera devida as Vendedoras apenas em caso de obtencao da
anuéncia do Banco da Amazbnia S.A. para a cisdo da Divida BASA, no contexto da Cisao
Parcial, em até 120 (cento e vinte) dias contados da Data de Fechamento e cumulativamente, do
registro dos atos de Cisédo Parcial ha Junta Comercial do Estado do Amazonas.

(b) Caso nao seja obtida a anuéncia do Banco do Amazonas S.A. nos termos do Contrato, as
partes concordaram que (i) a Parcela Condicional Fixa 2 ndo seré devida as Vendedoras e (ii) e
os atos da Ciséo Parcial deverdo ser retificados de forma a refletir que a Divida BASA néo sera
cindida e permanecera na Sociedade.

IV. Forma do Pagamento do Preco Minimo de Aquisi¢do

O Preco Minimo de Aquisig&o sera calculado e pago da seguinte forma:

(&) R$11.589.814,00 (onze milhdes, quinhentos e oitenta e nove mil, oitocentos e quatorze
reais) foi paga na Data de Fechamento;

(b) R$2.050.000,00 (dois milhdes e cinquenta mil reais) sera pago em 90 (noventa) dias
contados a partir da Data do Fechamento, corrigido pela variacdo do IGP-M/FGV calculada pro
rata temporis entre a Data de Fechamento e a data de seu efetivo pagamento; e

(c) 5 (cinco) parcelas anuais e consecutivas, nos valores de R$1.205.000,00 (um milh&o,
duzentos e cinco mil reais), R$1.205.000,00 (um milhdo, duzentos e cinco mil reais),
R$2.205.000,00 (dois milhdes, duzentos e cinco mil reais), R$2.205.000,00 (dois milhdes,
duzentos e cinco mil reais) e R$2.205.000,00 (dois milhdes, duzentos e cinco mil reais), serdo
pagas em 12 (doze), 24 (vinte e quatro), 36 (trinta e seis), 48 (quarenta e oito) e 60 (sessenta)
meses, respectivamente, contados da Data do Fechamento, corrigidas pela variacdo do IGP-
M/FGV calculada pro rata temporis entre a Data de Fechamento e a data de seu efetivo
pagamento (as “Parcelas Anuais”).

V. Forma do Pagamento da Parcela Condicional Fixa 1
A Parcela Condicional Fixa 1, se devida, (i) sera calculada nos termos do Contrato e corrigida
pela variacdo do IGP-M/FGV calculada pro rata temporis entre a Data de Fechamento e a data
de seu efetivo pagamento e (ii) serd paga as Vendedoras em 12 (doze) meses contados da Data
de Fechamento, junto com a primeira Parcela Anual.
VI. Forma do Pagamento da Parcela Condicional Fixa 2
A Parcela Condicional Fixa 2, se devida, (i) sera calculada nos termos do Contrato (ii) sera paga
as Vendedoras no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data do recebimento, pela
Compradora, de notificacdo das Vendedoras acerca da obtencdo da anuéncia pelo Banco da
Amazodnia S.A. para a cisdo da Divida BASA no contexto da Ciséo Parcial e, cumulativamente,
do registro dos atos da Cisédo Parcial na Junta Comercial do Estado do Amazonas.

f — Condicdes suspensivas e resolutivas a que esta sujeito o negdcio
Condicdes Suspensivas para a Compradora:

(i) As declaragbes e garantias prestadas pelos Vendedores nos termos do Contrato deverdo
ser verdadeiras e corretas na Data do Fechamento;
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(i)  Os Vendedores deverdo ter cumprido com todas as suas obrigacdes anteriores a Data do
Fechamento previstas no Contrato;

(i) Nenhuma lei de qualquer autoridade governamental ou ato administrativo proibindo a
consumagcédo da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida;

(iv)  Aprovacdo da celebracdo do Contrato pela Compradora por meio da realizagdo de uma
assembleia geral extraordinaria; e

Para a Vendedora:

() Nenhuma lei de qualquer autoridade governamental ou ato administrativo proibindo a
consumacéo da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida.

g — Resumo das declaracdes e garantias dos Vendedores

As Vendedoras declararam e garantiram, de forma conjunta e solidaria que todas as informacdes
e declaracdes prestadas no Contrato relacionadas a Estacio Manaus séo verdadeiras, a saber:
constituicdo e situacdo, titularidade e poderes, capital social, restricdes, demonstracdes
financeiras, conducdo dos negécios desde a data das demonstracfes financeiras, garantias,
tributos, questdes trabalhistas, licencas e autorizacdes, litigios, propriedade intelectual, questdes
ambientais, ativos, contratos, restricdo a outros negocios, seguros, operacdes com partes
relacionadas, contas bancarias e procuragoes.

h — Regras sobre indenizacédo dos compradores

Observado o disposto no Contrato, as Vendedoras obrigam-se, conjunta e solidariamente, a
indenizar, defender e isentar a Compradora, a Estacio Manaus, a Faculdade e/ou quaisquer
partes da Compradora contra quaisquer perdas, danos, dividas, indenizacdes, obrigacdes,
responsabilidades, acdes, reclamacdes, processos (incluindo judiciais, administrativas ou
arbitrais), autuacfes, penalidades, multas, juros, custos e despesas (incluindo honorérios de
advogados, honorarios de peritos, custas judiciais e desembolsos) (em conjunto, “Perdas”, e
individualmente, uma “Perda”) por elas incorridos em virtude de:

(a) Qualquer violacdo ou inadimplemento (parcial ou total) pelas Vendedoras de suas obrigacdes
previstas no Contrato ou em qualquer outro documento relacionado a aquisicao;

(b) Qualquer falsidade, omisséo, erro, inveracidade, inadequacdo ou inexatiddo de qualquer
declaragdo ou garantia prestada pelas Vendedoras de acordo com o Contrato;

(c) Qualquer contingéncia exigida por terceiros; ou

(d) Qualquer ato, fato, agcdo ou omisséo relativos e/ou que afetem a Estacio Manaus, a
Faculdade, suas afiliadas e respectivas partes relacionadas, bem como suas respectivas
operacgles, atividades e negécios, que tenham ocorrido até a Data de Fechamento, ficando
expressamente excluida qualquer responsabilidade decorrente do endividamento liquido da
Estécio Manaus, que ja foi deduzido do Preco de Aquisi¢&o.

A obrigagéo de indenizar das Vendedoras estabelecida no Contrato ndo sera limitada ou afetada
em virtude de quaisquer informacdes compiladas nas declaragBes e garantias prestadas no
Contrato e seus anexos, e sera independente de haver ou ndo registro no balanco base e/ou
balanco de fechamento da Estacio Manaus

Nada obstante o previsto no paragrafo acima, as declaragfes e garantias prestadas pelas
Vendedoras deverao ser lidas e interpretadas considerando-se o conteldo previsto nos anexos,
sendo que uma declaracdo apenas serd considerada falsa, omissa, errbnea, inveridica,
inadequada ou inexata se o respectivo anexo ndo contemplar todas as excecfes aplicaveis a
declaracdo em questdo, para fins da obrigacdo de indenizar das Vendedoras prevista no
Contrato.

A obrigacdo de indenizacdo nos termos do Contrato vigorara pelo prazo de 5 (seis) anos
contados a partir da Data do Fechamento.

Os Vendedores se comprometem ainda a nao-concorréncia e ndo-aliciamento pelo prazo de 5

(cinco) anos a contar da data de fechamento a abster-se de atuarem no Estado do Amazonas,
nos termos do Contrato.
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i — Aprovagdes governamentais necessarias
N&o aplicavel.

j — Garantias outorgadas
Hipoteca de 1° grau sobre imével de propriedade das Vendedoras.

5 — Descrever o0 propésito do negécio

A aquisicdo da Estacio Manaus da continuidade a estratégia de aquisicdes como parte importante do
planejamento de longo prazo da Companhia e contribui para aumentar sua presenca em regiées com grande
potencial de crescimento, fortalecendo sua posi¢céo de lideranca nacional em ensino superior.

6 — Fornecer andlise dos beneficios, custos e riscos do negécio

A aquisi¢cédo proporcionara a consolidacdo das operacdes no Estado do Amazonas. Além disso, a aquisicédo
complementa a oferta de um portfélio de cursos que agora cobre todos os principais segmentos com alta
demanda pelo mercado de trabalho local. Por fim, a operacdo na cidade permitira a exploragdo de ganhos
importantes de qualidade académica, eficiéncia e escala.

Os custos envolvidos serdo similares aos havidos em outras instituicdes de ensino que compde o grupo da
Companhia.

Os riscos sdo os inerentes ao setor de educacdo, bem como o0s riscos relacionados a fatores
macroeconémicos em geral.

7 — Informar quais custos serdo incorridos pela Companhia caso o negécio ndo seja aprovado
O neg6cio foi firmado em carater irrevogavel e irretratavel, constituindo obrigaces legais, validas e
vinculativas, ndo sendo possivel estimar eventuais custos pela hipétese de néo ratificacdo da aquisicao.

8 — Descrever as fontes de recursos para o negocio
Reservas de caixa da Companhia.

9 — Descrever 0s planos dos administradores para a companhia cujo controle foi ou sera adquirido
Os planos dos Administradores da Companhia para a Estacio Manaus, envolvem:

e Melhorar, ainda mais, as operacgdes da Estacio Manaus, aplicando praticas e ferramentas utilizadas
pela Companhia para otimizar os resultados da Estacio Manaus objetivando ampliagdo da base de
alunos e do lucro;

e Aumentar o numero de campi da Companhia como um todo;

e Implementar o modelo de gestdo da Companhia na Estacio Manaus, promovendo ainda
aproveitamento de sinergias e ganhos de escala.

10 — Fornecer declaracao justificada dos administradores recomendando aprovacédo do negécio
Os Administradores da Companhia acreditam que a aquisi¢do da totalidade das quotas da Estacio Manaus
ensejara diversos beneficios a Companhia e aos seus acionistas, tendo em vista:

e A Estacio Manaus ter boa participacdo de mercado, com uma boa reputacdo no segmento
educacional, contando na data de fechamento com aproximadamente 4.800 alunos, tendo claro
potencial para aumentar este nimero;

e A Estacio Manaus oferta 22 cursos superiores e 25 de pds-graduacéo, além de cursos de extensao e
cursos livres, podendo haver ainda aumento do portfélio destes cursos;

¢ Aumento da participagdo da Companhia na regiao Norte do pais.

11 — Descrever qualquer relagdo societaria existente, ainda que indireta, entre:

a— Qualquer dos Vendedores ou a Sociedade cujo controle foi ou sera alienado
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ANTES DA AQUISICAO:

% DO TOTAL DO
o
VENDEDORES N° Quotas CAPITAL SOCIAL
Eliana Céassia de Souza Pinheiro 3.907.292 50,01
Elaine de Souza Saldanha 3.907.291 49,99
TOTAL 7.814.583 100,00
APOS AQUISICAO
% DO TOTAL DO
[o]
COMPRADORES N° Quotas CAPITAL SOCIAL
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. 7.814.582 99,9
Rogério Frota Melzi 1 0,01
TOTAL 7.814.583 100,00

b — Partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto

A Estacio Participacdes S.A. detém, indiretamente, 99,9% das quotas da Sociedade Educacional Atual da
Amazonia Ltda.

12 — Informar detalhes de qualquer negécio realizado nos ultimos 2 (dois) anos por partes
relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, com
participacdes societarias ou outros valores mobiliarios ou titulos de divida da sociedade cujo controle
foi ou sera adquirido

N&o houve nenhum negdcio.

13 — Fornecer copia de todos os estudos e laudos de avaliacdo, preparados pela Companhia ou por
terceiros, que subsidiaram a negociacéo do pre¢o de aquisicao

O Laudo de Avaliagdo Econémico-Financeira, preparado pela empresa Apsis Consultoria Empresarial Ltda.,
encontra-se disponivel no sistema IPE da CVM, na empresa Estacio Participacbes S.A., podendo ser
consultado através dos sites da CVM (www.cvm.gov.br), da BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br) e da
Companhia (www.estacioparticipacoes.com.br).

14 - Em relacéo aterceiros que preparam estudos ou laudos de avaliagao:
a—Informar o nome
O laudo econbémico-financeiro foi elaborado pela Apsis Consultoria Empresarial Ltda.

b — Descrever sua capacitacéo

A Apsis Consultoria Empresarial Ltda. atua como consultoria as maiores companhias do Brasil,
América Latina e Europa em avaliagdo de empresas, avaliacao de marcas e outros intangiveis, além
de realizar avaliagdo patrimonial de ativos, consultoria e neg6cios imobiliarios, gestao e outsourcing
de ativo imobilizado, suporte a converséo para as IFRS e sustentabilidade corporativa.

¢ — Descrever como foram selecionados
Através de cotacdo com empresas afins, baseando-se na qualidade e experiéncia em trabalhos
semelhantes.

d — Informar se sédo partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras
contabeis que tratam desse assunto.
N&o séo partes relacionadas da Companhia.
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A Companhia esclarece, ainda, que suas acdes tem dispersdo e integram indice de liquidez (indice
IBrx-50). Neste sentido, 0 acionista que ndo aprovar a operacao podera se retirar da Estacio por meio
de venda de suas acdes em bolsa.
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8.1.7 Aquisicdo de controle da CEUT (Anexo 19 da Instru¢cdo CVM 481/09)

1 — Descrever 0 negocio

A aquisicdo, pela Sociedade Educacional Atual da Amazdnia Ltda. (“Compradora”), subsidiaria da Estacio
Participagbes S.A. (“Companhia”), da integralidade das quotas do CEUT — Centro de Ensino Unificado de
Teresina Ltda. (“CEUT” ou “Sociedade”), mantenedora da Faculdade de Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas
Teresina (“Faculdade”), nos termos do contrato de Compra e Venda de Quotas, celebrado em 18 de
novembro de 2014 (“Data de Fechamento” e “Contrato”, respectivamente).

2 — Informar a razdo, estatutaria ou legal, pela qual o negocio foi submetido a aprovacdo da
assembleia

O negdcio estd sendo submetido a ratificacdo em assembleia de acionistas da Companhia em cumprimento
ao Artigo 256 da Lei n® 6406/76.

3 — Relativamente a sociedade cujo controle foi ou sera adquirido:

a—Informar o nome e qualificacéo
Razé&o Social: CEUT — Centro de Ensino Unificado de Teresina Ltda.
Sede: Avenida dos Expedicionéarios, 790, Bairro Sao Jodo, Cidade de Teresina, Estado do Piaui,
CEP 64046-700.
CNPJ/MF: 34.982.124/0001-31

b - Numero de a¢gdes ou quotas de cada classe ou espécie emitidas
80.266 (oitenta mil, duzentas e sessenta e seis) quotas, no valor nominal de R$30,00 (trinta
reais) cada uma. (“Quotas”)

c — Listar todos os controladores ou integrantes do bloco de controle, diretos ou indiretos e
sua participacdo no capital social, caso sejam partes relacionadas, tal como definidas
pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

Os vendedores foram, em conjunto, legitimos proprietarios da totalidade das quotas
representativas do capital social da Sociedade, consistentes em 80.266 (oitenta mil, duzentas e
sessenta e seis) quotas, distribuidas entre os sécios da seguinte forma:

ANTES DA AQUISICAO:

VENDEDORES N° Quotas g)AI?’ﬁ'ZE;'A(\)I_CEA(ID_
Hondrio José Nunes Bona 34.402 42,86
Lina Rosa de Jesus Bona 29.313 36,52
Zizita Dolores Bona de Carvalho 8.597 10,71
Josias Lucas Leodido Bona 7.954 9,91
TOTAL 80.266 100,00
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APOS AQUISICAO

% DO TOTAL DO

o
COMPRADORES N®Quotas CAPITAL SOCIAL
Sociedade Educacional Atual da Amazonia Ltda. 80.265 99,9
Miguel Filisbino Pereira de Paula 01 0,01
TOTAL 80.266 100,00

d — Para cada classe ou espécie de acdes ou quota da Sociedade cujo controle sera adquirido,
informar:

(vii) Cotagdo minima, média e maxima de cada ano, nos mercados em que sao
negociadas, nos ultimos 3 (trés) anos
N&o aplicavel, uma vez que a CEUT é uma sociedade limitada e seu capital social é
representado por quotas e ndo sao negociadas em nenhum mercado.

(viii)Cotagdo minima, média e maxima de cada trimestre, nos mercados em que Ss&o
negociados, nos altimos 2 (dois) anos
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(ix) Cotacdo minima, média e maxima de cada més, nos mercados em que sao
negociados, nos ultimos 6 (seis) meses
Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(x) Cotacao média, nos mercados em que séo negociadas, nos ultimos 90 dias

Nao aplicavel, pelos motivos mencionados neste item “d”, “i”.

(xi) Valor de patrimdnio liquido a precos de mercado, se a informagéo estiver disponivel
R$10.400.000,00

(xii) Valor do lucro liquido anual nos 2 (dois) ultimos exercicios sociais, atualizado
monetariamente
A Sociedade teve prejuizo no valor de R$2.500.000,00 no exercicio social de 2012 e lucro
liquido no valor de R$3.100.000,00 no exercicio social de 2013.

4 — Principais termos e condi¢6es do negocio, incluindo:

a — Identificacdo dos Vendedores
Hondrio José Nunes Bona, brasileiro, casado em regime de comunhao universal de bens, natural
da cidade de Barras, Estado do Piaui, nascido em 28 de junho de 1956, empresario, portador da
Cédula de Identidade RG n° 140.317 / SJSP - PI, expedida em 23 de setembro de 1983, inscrito
no CPF/MF sob o n® 132.047.183-87, residente e domiciliado na cidade de Teresina, Estado do
Piaui, na Rua Governador Joca Pires, 1535, apto. 102, CEP 64.049-522;

Lina Rosa de Jesus Bona, brasileira, solteira, Bacharel em Direito, natural da cidade de Campo
Maior, Estado do Piaui, nascida em 24 de novembro de 1948, portadora da Cédula de Identidade
RG n° 123.158 / SJSP — PI, expedida em 16 de dezembro de 1971, inscrita no CPF/MF sob o n°
077.143.784-68, residente e domiciliada na cidade de Teresina, Estado do Piaui, na Avenida
Visconde da Parnaiba, n°® 2315, apto 402, 555, CEP 64.049-530;

Josias Lucas Leodido Bona, brasileiro, casado em regime de comunhdo universal de bens,
empresario, natural da cidade de Buriti do Lopes, Estado do Piaui, nascido em 09 de marco de
1955, portador da Cédula de Identidade RG n° 140.346 / SJSP — PI, expedida em 28 de
dezembro de 1972, inscrito no CPF/MF sob o n°® 097.663.593-34, residente e domiciliado na
cidade de Campo Maior, Estado do Piaui, na Av. Vicente Pacheco, 103, CEP 64.280-000; e

Zizita Dolores Bona de Carvalho, brasileira, casada em regime de comunhao universal de bens,
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Bacharel em Administracdo, natural da cidade de Buriti do Lopes, Estado do Piaui, nascida em
30 de novembro de 1952, portadora da Cédula de Identidade RG n° 126.749 / SJSP — PI,
expedida em 29 de fevereiro de 1972, inscrita no CPF/MF sob o n° 066.401.253-15, residente e
domiciliada na cidade de Teresina, Estado do Piaui, na Rua Senador Joaquim Pires, 2442, CEP
64.046-590; (em conjunto, os “Vendedores”)

b — Numero total de acdes ou quotas adquiridas ou a serem adquiridas
80.266 (oitenta mil, duzentas e sessenta e seis) quotas, no valor nominal de R$30,00 (trinta
reais) cada uma.

¢ — Preco total

Pela aquisicdo e pela obrigacdo de ndo concorréncia (conforme definido no Contrato), a
Compradora pagara aos Vendedores o preco de aquisi¢cdo no valor total de R$22.382.886,00
(vinte e dois milhdes, trezentos e oitenta e dois mil, oitocentos e oitenta e seis reais), valor este
que € resultado do preco bruto de aquisicAo acordado entre as partes, no valor de
R$33.000.000,00 (trinta e trés milhdes de reais), diminuido o endividamento liquido da
Sociedade na Data de Fechamento declarado pelos Vendedores, no valor de R$10.617.114,00
(dez milhes, seiscentos e dezessete mil, cento e quatorze reais), conforme descrito no Contrato
("Preco de Aquisicao").

d — Preco por acdo ou quota de cada espécie ou classe
O preco de cada quota corresponde a R$30,00 (trinta reais) cada uma.

e — Forma de pagamento
O Preco de Aquisicao sera pago da seguinte forma:

(a) R$14.548.876,00 (quatorze milhdes, quinhentos e quarenta e oito mil, oitocentos e setenta e
seis reais) sera pago em até 2 (dois) dias Uteis contados da data de publicacdo da sentenca
homologatéria de acdo judicial em trdmite perante a 72 Vara Civel da Comarca de Teresina,
estado do Piaui;

(b) R$1.119.144,00 (um milhdo, cento e dezenove mil, cento e quarenta e quatro reais) sera
pago em 90 (noventa) dias corridos contados a partir da Data do Fechamento, devidamente
corrigido conforme a variagéo do IPCA/IBGE; e

(c) R$6.714.866,00 (seis milhdes, setecentos e quatorze mil, oitocentos e sessenta e seis reais)
sera pago em 10 (dez) parcelas semestrais, devidamente corrigidas conforme a variacdo do
IPCA/IBGE, vencendo-se a primeira em 6 (seis) meses contados a partir da Data do Fechamento
e as seguintes, no mesmo dia dos meses subsequentes.

f — CondicOes suspensivas e resolutivas a que esté sujeito o negécio

Condic¢des Suspensivas para a Compradora:

0] Nenhuma lei de qualquer autoridade governamental ou ato administrativo proibindo a
consumacao da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida;

(i)  Aprovacado da celebracdo do Contrato pela Compradora por meio da realizacdo de uma
assembleia geral extraordinéria; e

Para a Vendedora:

(i) Nenhuma Lei de qualquer Autoridade Governamental ou ato administrativo proibindo a
consumacéao da compra e venda das Quotas devera ter sido emitida.

g — Resumo das declaracdes e garantias dos Vendedores
Os Vendedores declararam e garantiram, de forma conjunta e solidaria que todas as
informacdes e declaragces prestadas no Contrato relacionadas a CEUT s&o verdadeiras, a
saber: constituicdo e situacdo, titularidade e poderes, capital social, restricbes, demonstracdes
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financeiras, conducdo dos negécios desde a data das demonstracdes financeiras, garantias,
tributos, questdes trabalhistas, licencas e autorizacdes, litigios, propriedade intelectual, questdes
ambientais, ativos, contratos, restricdo a outros negoécios, seguros, operacdes com partes
relacionadas, contas bancarias e procuragdes.

h — Regras sobre indenizacédo dos compradores

Os Vendedores obrigam-se, conjunta e solidariamente, a isentar, indenizar e defender a
Compradora, a Sociedade, a Faculdade e/ou quaisquer partes da Compradora contra quaisquer
perdas, danos, dividas, indenizacdes, obrigacdes, responsabilidades, acdes, reclamacées,
processos (incluindo judiciais, administrativas ou arbitrais), autuacdes, penalidades, multas,
juros, custos e despesas (incluindo honorarios de advogados, honorarios de peritos, custas
judiciais e desembolsos) (em conjunto, "Perdas", e individualmente, uma "Perda") direta ou
indiretamente incorridos por qualquer das partes da Compradora em virtude de: (a) Qualquer
violagéo ou inadimplemento (parcial ou total) pelos Vendedores de suas obrigacdes previstas no
Contrato ou em qualquer outro documento relacionado a aquisi¢do; (b) Qualquer falsidade,
omissao, erro, inveracidade, inadequacédo ou inexatiddo de qualquer declaracdo ou garantia
prestada pelos Vendedores de acordo com o Contrato; (¢) qualquer contingéncia ou contingéncia
exigida por terceiros originada antes da Data de Fechamento; (d) qualquer reclamag&o ou
questionamento relativo ou em conexdo a acéo judicial em trGmite perante a 72 Vara Civel da
Comarca de Teresina, estado do Piaui ou do acordo extrajudicial entre os Vendedores e Aline
dos Santos Bona, Henrique dos Santos Bona, Liliane dos Santos Bona e Maria da Gléria dos
Santos Bona, seja a que titulo for, que afetem a Sociedade, a Faculdade, suas afiliadas e
respectivas partes relacionadas, bem como suas respectivas operacdes, atividades e negdécios,
incluindo, sem limitagdo, prejuizos relativos a reclamag¢des de qualquer dos herdeiros de
determinados Compradores, tributos, autuagfes, multas, custas, despesas, entre outros; e (e)
qualquer ato, fato, acdo ou omisséo relativos e/ou que afetem a Sociedade, a Faculdade, suas
afiliadas e respectivas partes relacionadas, bem como suas respectivas operacdes, atividades e
negécios, que tenham ocorrido até a Data de Fechamento.

Os Vendedores obrigam-se pelo Contrato a ndo praticar, direta ou indiretamente ou por meio de
suas respectivas partes relacionadas, quaisquer atos ou atividades que possam representar
concorréncia com as atividades desenvolvidas pela Sociedade, Compradora ou suas respectivas
afiliadas, no Estado do Piaui. Tal obrigagdo devera ser observada pelo prazo de 5 (cinco) anos a
contar da Data de Fechamento ou da data em que os Vendedores nao tiverem mais qualquer
relagdo com a Sociedade, a qualquer titulo, o que ocorrer posteriormente.

i — Aprovacdes governamentais necessarias
N&o aplicavel.

j — Garantias outorgadas
Fianca e hipoteca de imovel de propriedade de sociedade detida por um dos vendedores.

5 — Descrever o propdsito do negocio
A aquisicdo da CEUT déa continuidade a estratégia de aquisicbes como parte importante do
planejamento de longo prazo da Companhia e contribui para aumentar sua presenca em regiées com
grande potencial de crescimento, fortalecendo sua posicao de lideranca nacional em ensino superior.

6 — Fornecer andlise dos beneficios, custos e riscos do negécio
A aquisicdo da CEUT da continuidade a estratégia de aquisicdes como parte importante do
planejamento de longo prazo da Companhia e marca a chegada da Estacio no estado do Piaui, praca
estratégica para o ensino presencial e polo de EAD.

Os custos envolvidos serdao similares aos havidos em outras instituicdes de ensino que comp&e o
grupo da Companhia.

Os riscos sé@o os inerentes ao setor de educacdo, bem como os riscos relacionados a fatores
macroecondmicos em geral.

7 — Informar quais custos serdo incorridos pela Companhia caso o negécio ndo seja aprovado
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O negécio foi firmado em carater irrevogavel e irretratavel, constituindo obrigacdes legais, validas e
vinculativas, ndo sendo possivel estimar eventuais custos pela hipétese de ndo ratificacdo da
aquisicao.

8 — Descrever as fontes de recursos para o negdcio
Reservas de caixa da Companhia.

9 — Descrever 0s planos dos administradores para a companhia cujo controle foi ou sera adquirido
Os planos dos Administradores da Companhia para a CEUT, envolvem:
e Melhorar, ainda mais, as operacbes da CEUT aplicando praticas e ferramentas utilizadas pela
Companhia para otimizar os resultados da Sociedade, objetivando ampliacdo da base de alunos e do
lucro;
e Aumentar o numero de campi da Companhia como um todo;
e Implementar o modelo de gestdo da Companhia na Sociedade, promovendo ainda aproveitamento de
sinergias e ganhos de escala.

10 — Fornecer declaracao justificada dos administradores recomendando aprovacdo do negécio
Os Administradores da Companhia acreditam que a aquisicdo da totalidade das quotas da CEUT
ensejara diversos beneficios a Companhia e aos seus acionistas, tendo em vista:
e A Sociedade adquirida ter boa participacdo de mercado, com uma boa reputacdo no segmento
educacional, contando na data de fechamento com aproximadamente 3.700 alunos, tendo claro
potencial para aumentar este nimero;
e A Sociedade oferta atualmente 12 cursos superiores e 29 de poés-graduacdo, além de cursos de
extensdo e cursos livres, podendo haver ainda aumento do portfélio destes cursos;
e Aumento da participacdo da Companhia na regido Nordeste do pais.

11 — Descrever qualquer relagdo societaria existente, ainda que indireta, entre:
a— Qualquer dos Vendedores ou a Sociedade cujo controle foi ou sera alienado

ANTES DA AQUISICAO:

VENDEDORES N° Quotas AL e

Hondrio José Nunes Bona 34.402 42,86%
Lina Rosa de Jesus Bona 29.313 36,52%
Zizita Dolores Bona de Carvalho 8.597 10,71%
Josias Lucas Leodido Bona 7.954 9,91%
TOTAL 80.266 100
APOS AQUISICAO

COMPRADORES N° Quotas ggﬂZEgg%a?
Sociedade Educacional Atual da Amazénia Ltda. 80.265 99,9%
Rogério Frota Melzi 01 0,01%
TOTAL 80.266 100

b — Partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto
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A Estacio Participacdes S.A. detém, indiretamente, 99,9% das quotas da Sociedade Educacional Atual
da Amazoénia Ltda.

12 — Informar detalhes de qualquer negécio realizado nos ultimos 2 (dois) anos por partes
relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, com
participacdes societarias ou outros valores mobiliarios ou titulos de divida da sociedade cujo controle
foi ou sera adquirido

N&ao houve nenhum negocio.

13 — Fornecer copia de todos os estudos e laudos de avaliacdo, preparados pela Companhia ou por
terceiros, que subsidiaram a negociac&o do preco de aquisi¢céo
O Laudo de Avaliacdo Econdmico-Financeira, preparado pela empresa Apsis Consultoria Empresarial
Ltda., encontra-se disponivel no sistema IPE da CVM, na Estacio Participagbes S.A., podendo ser
consultado através dos sites da CVM (www.cvm.gov.br), da BM&FBOVESPA
(www.bmfbovespa.com.br) e da Companhia (www.estacioparticipacoes.com.br).

14 — Em relacéo aterceiros que preparam estudos ou laudos de avaliagao:
a—Informar o nome
O laudo econémico-financeiro foi elaborado pela Apsis Consultoria Empresarial Ltda.

b — Descrever sua capacitacéo
A Apsis Consultoria Empresarial Ltda. atua como consultoria as maiores companhias do Brasil,
Ameérica Latina e Europa em avaliacdo de empresas, avaliagdo de marcas e outros intangiveis,
além de realizar avaliagdo patrimonial de ativos, consultoria e negdcios imobiliarios, gestédo e
outsourcing de ativo imobilizado, suporte a conversdo para as IFRS e sustentabilidade
corporativa.

¢ — Descrever como foram selecionados
Através de cotacdo com empresas afins, baseando-se na qualidade e experiéncia em trabalhos
semelhantes.

d - Informar se sdo partes relacionadas a Companhia, tal como definidas pelas regras
contébeis que tratam desse assunto.
N&o sao partes relacionadas da Companhia.

A Companhia esclarece, ainda, que suas acdes tem dispersdo e integram indice de liquidez (indice
IBrx-50). Neste sentido, 0 acionista que n&o aprovar a operacao podera se retirar da Estacio por meio
de venda de suas acdes em bolsa.
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8.1.8 Informac@es sobre Avaliadores (Anexo 21 da Instru¢cdo CVM 481/09)

1. Listar os avaliadores recomendados pela Administracéo
APSIS Consultoria Empresarial Ltda. (“APSIS”), sociedade limitada com sede na Cidade e Estado do
Rio de Janeiro, na Rua S&o José n° 90, grupo 1.802, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 27.281.922/0001-
70.

2. Descrever a capacitacdo dos avaliadores recomendados
A APSIS presta servicos de consultoria as maiores companhias do Brasil, América Latina e Europa em
avaliacdo de empresas, avaliacgdo de marcas e outros intangiveis, além de realizar avaliacdo
patrimonial de ativos, consultoria e negécios imobiliarios, gestdo e outsourcing de ativo imobilizado,
suporte a conversao para as IFRS e sustentabilidade corporativa.

3. Fornecer copia das propostas de trabalho e remuneragao dos avaliadores recomendados
Disponibilizado como Anexo 8.1.9 (A) a presente.

4. Descrever qualquer relagdo relevante existente nos ultimos 3 (trés) anos entre os avaliadores
recomendados e partes relacionadas a companhia, tal como definidas pelas regras contabeis que
tratam desse assunto
A APSIS tem sido a responsavel pela elaboracao do Laudo de Avaliagcao das sociedades que a Estacio
Participagfes S.A. e/ou suas controladas vém adquirindo.
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8.1.8 (A) Proposta de Trabalho dos Avaliadores
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8.1.9 Pedido de Procuracéo (Anexo 23 da Instru¢cdo CVM 481/09)

1. Informar o nome da companhia
Estacio Participagbes S.A.

2. Informar as matérias para as quais a procuracdo esta sendo solicitada

Em sede de Assembleia Geral Ordinaria:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)
(v)

apreciar o Relatério Anual da Administracdo e tomar as contas dos administradores, examinar,
discutir e votar as Demonstracdes Financeiras referentes ao exercicio social encerrado em
31.12.2014;

deliberar sobre a destinagdo do lucro liquido, a distribuicdo de dividendos e a retencéo do saldo
remanescente do lucro liquido para fazer frente ao orcamento de capital, tudo relativo ao exercicio
encerrado em 31.12.2014;

aprovar o orcamento de capital;

instalar e eleger os membros titulares e suplentes do Conselho Fiscal,

fixar a remuneracdo global anual dos Administradores e dos membros do Conselho Fiscal da
Companhia.

Em sede de Assembleia Geral Extraordinaria:

@

(vi)

3.

ratificar a (i) aquisicdo da totalidade das quotas do capital social por meio da controlada da
Companhia Sociedade Educacional Atual da Amazobnia Ltda.: (a) da Organizagdo Paraense
Educacional e de Empreendimentos Ltda., mantenedora da Faculdade Estacio de Belém, nova
denominacdo do Instituto de Estudos Superiores da Amazbnia, aprovada pelo Conselho de
Administracdo em reunido realizada em 01.07.2014; (b) do Centro de Assisténcia ao
Desenvolvimento de Formacgédo Profissional Unicel Ltda., cuja denominacdo social esta em fase
de alteracdo para Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas Ltda., mantenedora da
Faculdade Estacio do Amazonas, nova denominagdo da Faculdade Literatus, aprovada pelo
Conselho de Administracdo em reunido realizada em 07.08.2014; e (c) do Centro de Ensino
Unificado de Teresina Ltda., mantenedor da Faculdade de Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas
Teresina, aprovada pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 18.11.2014, bem
como (ii) todos os atos e deliberacBes tomadas pela administragdo da Companhia, necessérios a
conducdo e implementacdo das aquisicdes acima referidas, incluindo mas ndo se limitando a
contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como empresa especializada para a elaboracéo
dos laudos de avaliacdo, em atendimento as finalidades do art. 256 da Lei n° 6.404/76;

ratificar a manutencdo da dispensa da aplicabilidade do art. 147, 83° da Lei das Sociedades por
AcOes e do art. 2°, 83° da Instru¢do CVM n° 367/02 concedida em 01.07.2014 pelos acionistas da
Companhia aos Conselheiros Srs. Chaim Zaher e Thamila Cefali Zaher, em raz&o de autorizacéo
concedida pelo Ministério da Educacdo — MEC aos referidos Conselheiros para operar uma nova
faculdade na cidade de Aracatuba, S&o Paulo.

Identificar as pessoas naturais ou juridicas que promoveram, organizaram ou custearam o0

pedido de procuracéo, ainda que parcialmente, informando:

a. Nome e endereco
Estécio ParticipagBes S.A.
Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar
Barra da Tijuca, Rio de Janeiro/RJ, CEP 22775-040

b. Desde quando é acionista da companhia
Nao Aplicavel.

c. Numero e percentual de agdes de cada espécie e classe de sua titularidade
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N&o Aplicavel.

d. Namero de agdes tomadas em empréstimo
Nao Aplicavel.

e. Exposicao total em derivativos referenciados em a¢cdes da companhia
Nao Aplicavel

f. Relacdes de natureza societaria, empresarial ou familiar existentes ou mantidas nos
tltimos 3 anos com a companhia ou com partes relacionadas a companhia,
conforme definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto
N&o Aplicavel.

4. Informar se qualquer das pessoas mencionadas no item 3, bem como qualquer de seus
controladores, controladas, sociedades sob controle comum ou coligadas tem interesse especial
na aprovacdo das matérias para as quais a procuragcdo estd sendo solicitada, descrevendo
detalhadamente a natureza e extensdo do interesse em questao

O pedido publico de procuracdo sera promovido e custeado pela Administracdo da Companhia, conforme
previsto no art. 29 da ICVM 481/09, ndo existindo qualquer interesse especial na aprovacdo das matérias
gue comp8e a ordem do dia, mas sim a composi¢do de quérum para instalacdo da Assembleia em
primeira convocacao.

5. Informar o custo estimado do pedido de procuragéo

O custo estimado pela Companhia do pedido de procuracédo € aproximadamente R$3.500,00 (trés mil e
quinhentos reais).

6. Informar se (a) a companhia custeou o pedido de procuracdo ou (b) se seus autores buscarao
ressarcimento de custos junto a companhia

O pedido publico de procuragéo sera custeado integralmente pela Companhia.
7. Informar:

O recebimento das procuracdes no ambito do pedido publico de procuragéo iniciar-se-a no dia 13 de abril de
2015 e findar-se-4 até 2 (dois) dias Uteis anteriores a data da realizacdo das Assembleias.

a. Oendereco parao qual a procuracdo deve ser remetida depois de assinada; ou
Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro/RJ -
22775-040 — Departamento Juridico, identificar no envelope que trata-se de um
“documento para Assembleia Geral de Acionista”.

b. Caso a companhia aceite procuracdes por meio de sistema na rede mundial de
computadores, as instru¢gdes para a outorga da procuracgéo.
Para outorgar a procuragéo por meio do sistema “Assembleias Online”, o acionista precisa
se cadastrar no endereco www.assembleiasonline.com.br e obter (gratuitamente) seu
certificado digital, seguindo os passos descritos abaixo:

Passo 1 — Cadastramento no portal:

c) Acesse o0 endereco www.assembleiasonline.com.br clique em “cadastro e certificado”
e selecione seu perfil adequado (acionista pessoa fisica ou pessoa juridica);

d) Preencha o cadastro e clique em cadastrar, confirme os dados, e em seguida, tera
acesso ao Termo de Adesdo, no caso de pessoa fisica, e/ou ao termo de representacao,
no caso de pessoa juridica.* O termo de adesdo e/ou de representagdo deve(m) ser
impresso(s), rubricado(s) em todas as paginas, assinado(s) e ter sua(s) firma(s)
reconhecida(s).
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*Caso ja possua um Certificado digital emitido pela ICP-Brasil € necessario efetuar apenas
0 cadastro e assinar digitalmente o “Termo de Adesao” para estar apto a votar nas
assembleias.

Passo 2 — Validacao de cadastro e recebimento do certificado digital

d) O acionista recebera um e-mail do portal “Assembleias Online”, relacionando os
documentos necessarios para validagdo do cadastro, incluindo o termo de adeséo e/ou o
termo de representagéo, mencionado acima. O Unico custo ao acionista refere-se ao envio
da documentacéo por correio para o endereco do Assembleias Online, conforme referido
no e-mail.

e) Assim que sua documentagdo for validada pela equipe do portal “Assembleias
Online”, o acionista recebera um novo e-mail contendo os procedimentos para emissao do
Certificado Digital “Assembleias Online”.

f)  Apds emitido o certificado, 0 acionista j estard pronto para votar, via internet, nas
Assembleias Gerais.

Passo 3 — Votacdo na Assembleia pela plataforma

O processo de cadastramento tera inicio em 13 de abril de 2015, décimo dia util apés a 12
publicacdo do Edital de Convocacao e apds concluido, os acionistas validados terdo o
periodo de até 02 (dois) dias Uteis anteriores a data da realizacdo da Assembleia Geral,
para exercer 0 seu voto através do sistema. Neste caso, 0 acionista recebe por e-mail o
comprovante de seu voto.

As informac®es relativas aos procuradores que exerceram o direito de voto e as maneiras
de manifestacfes de voto sédo foram indicados acima.

Em caso de dlvida, favor contatar: Flavia Menezes de Oliveira - Gerente de Rela¢gBes com
Investidores, telefone: 55-21-3311-9700, e-mail: ri@estacioparticipacoes.com

Endereco da Sede: Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199, sala 601, Barra da Tijuca,
Rio de Janeiro/RJ, CEP: 22775-040.
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9. Modelo de Procuracéo
PROCURACAO

Por este instrumento de Procuragdo, [ACIONISTA], [QUALIFICACAQ], (“Outorgante”), neste ato nomeia e
constitui como procurador:

1) Anibal José Grifo de Sousa, brasileiro, casado, advogado, portador da cédula de identidade n°® 126.120,
emitida em 17/06/2004 pela OAB/RJ, inscrito no CPF/MF sob o n® 082.381.497-11 e Thiago Reis
Virginio, brasileiro, solteiro, advogado, portador da cédula de identidade n°® 190.036, expedida pela OAB/RJ
em 07/11/2014, e inscrito no CPF/MF sob o n° 124.324.987-04, ambos residentes e domiciliados na cidade e
estado do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, Barra
da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/ RJ, para votar CONTRA nas matérias constantes da ordem do
dia, de acordo com a orientag&o expressa abaixo proferida pelo (a) acionista Outorgante;

2) Viviane Pires de Souza Araujo, brasileira, solteira, advogada, portadora da cédula de identidade n°
144.479, expedida pela OAB/RJ em 16/06/2008, e inscrita no CPF/MF sob o n® 101.590.067-40, e Daniel
Bayer, brasileiro, casado, advogado, portador da cédula de identidade n° 110.331, expedida pela OAB/RJ em
15/05/2009, e inscrito no CPF/MF sob o n°® 925.318.497-34, ambos residentes e domiciliados na cidade e
estado do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, Barra
da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/ RJ, para votar A FAVOR nas matérias constantes da ordem do
dia, de acordo com a orientac&o expressa abaixo proferida pelo (a) acionista Outorgante; e

3) Simone Wilches Braga, brasileira, solteira, advogada, portadora da cédula de identidade n°® 97.249,
emitida em 04/09/2009 pela OAB/RJ, inscrito no CPF/MF sob o n® 992.969.427-72 e Diogo Pereira de
Oliveira, brasileiro, solteiro, advogado, portador da cédula de identidade n° 188.068, expedida pela OAB/RJ
em 17/06/2014, e inscrito no CPF/MF sob o n°® 119.459.517-02, ambos residentes e domiciliados na cidade e
estado do Rio de Janeiro, com endereco comercial na Av. Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, Barra
da Tijuca, CEP: 22775-040, Rio de Janeiro/RJ, para ABSTER-SE nas matérias constantes da ordem do dia,
de acordo com a orientacdo expressa abaixo proferida pelo (a) acionista Outorgante.

Outorgando-lhes poderes especificos para, comparecer, examinar, discutir e votar em nome do Outorgante,
nas Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria da ESTACIO PARTICIPACOES S.A. (a “COMPANHIA”),
sociedade anbnima aberta, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 08.807.432/0001-10, com sede na Avenida
Embaixador Abelardo Bueno, 199, 6° andar, sala 601, Barra da Tijuca, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, a
serem realizadas em primeira convocacao no dia 28 de abril de 2015, as 11 horas, na sede da COMPANHIA,
ou em segunda convocacgdo, em data e horario a serem definidos, em conformidade com as orientacdes
estabelecidas abaixo, a cerca das seguintes matérias constantes da ordem do dia:

Em sede de Assembleia Geral Ordinaria:

0] guanto a apreciacdo do Relatério Anual da Administracdo, das contas dos administradores, e das
Demonstracdes Financeiras referentes ao exercicio social encerrado em 31.12.2014, a instrugéo de voto €
para que o OUTORGADO vote:

() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE
(i) guanto a deliberacao sobre a destinacao do lucro liquido, a distribuicdo de dividendos e a retencdo do

saldo remanescente do lucro liquido para fazer frente ao orcamento de capital, tudo relativo ao exercicio
encerrado em 31.12.2014, a instrucao de voto é para que o OUTORGADO vote:

() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE

(iii) qguanto a aprovacao do orcamento de capital para o exercicio de 2015, a instrucao de voto é para que
0 OUTORGADO vote:
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() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE

(iv) quanto a instalagao e eleicdo dos membros titulares e suplentes do Conselho Fiscal, a instrugédo de
voto é para que o OUTORGADO vote em relacao a chapa apresentada pela administracao da Companhia:

() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE

(v) guanto a fixacdo da remuneracdo global anual dos Administradores e dos membros do Conselho
Fiscal da Companbhia, a instru¢é@o de voto é para que o OUTORGADO vote:

() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE

Em sede de Assembleia Geral Extraordinaria:

(i—a) quanto a ratificacdo da aquisi¢do da totalidade por meio da controlada da Companhia, a Sociedade
Educacional Atual da Amazobnia Ltda. ("ATUAL"), das quotas do capital social da Organizagdo Paraense
Educacional e de Empreendimentos Ltda., mantenedora da Faculdade Estacio de Belém, nova denominagao
do Instituto de Estudos Superiores da Amazodnia, aprovada pelo Conselho de Administragdo em reuniao
realizada em 01.07.2014, bem como de todos os atos e deliberagcbes tomadas pela administracdo da
Companhia, necessérios a conducdo e implementacdo da aquisicdo acima referida, incluindo mas ndo se
limitando a contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como empresa especializada para a
elaboracdo dos laudos de avaliagdo, em atendimento as finalidades do art. 256 da Lei n° 6.404/76, a
instrucdo de voto é para que 0 OUTORGADO vote;

() A FAVOR

() CONTRA

() ABSTENHA-SE
(i-b) quanto a ratificacdo da aquisicdo da totalidade por meio da controlada da Companhia, a Sociedade
Educacional Atual da Amazénia Ltda. ("ATUAL"), das quotas do capital social do Centro de Assisténcia ao
Desenvolvimento de Formacado Profissional Unicel Ltda., cuja denominacéo social esta em fase de alteracao
para Sociedade de Ensino Superior Estacio Amazonas Ltda., mantenedora da Faculdade Estacio do
Amazonas, nova denomina¢éo da Faculdade Literatus, aprovada pelo Conselho de Administracdo em reunido
realizada em 07.08.2014, bem como de todos os atos e deliberacBes tomadas pela administracdo da
Companhia, necesséarios a conducdo e implementacdo da aquisicdo acima referida, incluindo mas néo se
limitando a contratacdo da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como empresa especializada para a
elaboracao dos laudos de avaliagdo, em atendimento as finalidades do art. 256 da Lei n° 6.404/76, a
instrucéo de voto é para que o OUTORGADO vote;

() A FAVOR
() CONTRA
() ABSTENHA-SE

(i-c) quanto a ratificacdo da aquisicdo da totalidade por meio da controlada da Companhia, a Sociedade
Educacional Atual da Amazobnia Ltda. ("ATUAL"), das quotas do capital social do Centro de Ensino Unificado
de Teresina Ltda., mantenedor da Faculdade de Ciéncias, Saude, Exatas e Juridicas Teresina, aprovada pelo
Conselho de Administragdo em reunido realizada em 18.11.2014, bem como de todos os atos e delibera¢des
tomadas pela administracdo da Companhia, necessarios a conducéo e implementacdo da aquisicdo acima
referida, incluindo mas nédo se limitando a contratacao da Apsis Consultoria Empresarial Ltda. como empresa
especializada para a elaboragéo dos laudos de avaliagédo, em atendimento as finalidades do art. 256 da Lei n°
6.404/76, a instrucdo de voto é para que o OUTORGADO vote;

() A FAVOR
() CONTRA
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() ABSTENHA-SE

(i) quanto a ratificacdo da manutencédo da dispensa da aplicabilidade do art. 147, 83° da Lei das Sociedades
por Acbes e do art. 2°, 83° da Instru¢do CVM n° 367/02 concedida em 01.07.2014 pelos acionistas da
Companhia aos Conselheiros Srs. Chaim Zaher e Thamila Cefali Zaher, em razéo de autorizagdo concedida
pelo Ministério da Educacdo — MEC para operar uma nova faculdade na cidade de Aragatuba, Sao Paulo, a
instrucéo de voto é para que o OUTORGADO vote;

() A FAVOR

() CONTRA

() ABSTENHA-SE
Para os fins da outorga deste mandato, o procurador tera poderes limitados ao comparecimento as
Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria agendadas para o dia 28 de abril de 2015, quer em 12 ou em
22 Convocacgéo (neste caso, em data e horario a serem definidos, conforme necessario), e ao langcamento de
voto em conformidade com as orientacdes de voto acima manifestadas, ndo tendo direito nem obrigacéo de
tomar quaisquer outras medidas que ndo sejam necessarias ao cumprimento deste mandato. O procurador
fica autorizado a se abster em qualquer deliberacdo ou assunto para o qual ndo tenha recebido, a seu critério,

orientacdes de voto suficientemente especificas. O presente instrumento de mandato tem prazo de validade
por 2 (dois) meses, a partir da presente data.

[local], [dia] de [més] de 2015.

[INSERIR NOME DO OUTORGANTE]
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