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0 Prego por Agéo foi calculado tendo como pardmetro a cotacio de fechamento das Acdes de emissdo da Companhia na BM&FBOVESPA, na data de fixagdo do Prego por Agdo, e as indicagbes de
interesse em fungéo da d da pelas Agoes.

Estacio Participagdes S.A. (“Companhia”), as pessoas fisicas identificadas neste Prospecto como Acionistas Vendedores, o Banco BTG Pactual S.A. ("Banco BTG Pactual” ou “Coordenador Lider”), o Banco de
Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. ("Credit Suisse”) e o Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander” e, em conjunto com o Coordenador Lider e o Credit Suisse, “Coordenadores da Oferta”) estdo realizando uma
oferta publica de distribuigdo primaria e secundaria de agdes ordindrias de emissdo da Companhia, todas nominativas, escriturais € sem valor nominal, livres e desembaragadas de qualquer dnus ou gravame
(“AcBes”), sendo 32.803.240 Agdes de titularidade dos Acionistas Vendedores, a serem ofertadas na proporgdo indicada neste Prospecto.

A Oferta (conforme definido abaixo) consiste na oferta pUblica de distribuicdo primaria e secundaria de Agdes a ser realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, nos termos da Instrugdo CVM 400, sob a
coordenagdo dos Coordenadores da Oferta e com a participacdo de determinadas instituigdes intermedidrias autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro credenciadas junto @ BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA") (“Corretoras” e, em conjunto com os Coordenadores da Oferta, “Instituicdes Participantes da Oferta”), e, ainda, com esforgos de colocagdo das AgBes no exterior a
serem realizados pelo BTG Pactual U.S. Capital Corp., pelo Credit Suisse Securities (USA) LLC, Santander Investment Securities Inc. e por outras instituigdes financeiras (“Agentes de Colocagdo Internacional”)
exclusivamente junto a (a) investidores institucionais qualificados, residentes e domiciliados nos Estados Unidos da América, conforme definidos no Rule 1444, editado pela U.S. Securities and Exchange Comission
("SEC"), em operagdes isentas de registro nos Estados Unidos da América em conformidade com o U.S. Securities Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), e (b) investidores nos demais paises, exceto o
Brasil e os Estados Unidos da América, que sejam pessoas ndo residentes, domiciliados ou com sede nos Estados Unidos da América (r70n U.S. persons), em conformidade com o Regulation S, editado pela SEC ao
amparo do Securities Act, e de acordo com a legislacdo aplicavel no pais de domicilio de cada investidor, e, em ambos os casos, desde que invistam no Brasil nos termos da Lei n® 4.131, de 3 de setembro de 1962,
conforme alterada, ou da Resolugdo n© 2.689 do Conselho Monetario Nacional, de 26 de janeiro de 2000, conforme alterada, e da Instrugdo CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, conforme alterada (“Investidores
Estrangeiros”) (“Oferta”). A distribuigdo primaria compreendida pela Oferta somente ocorrera mediante o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar.

Nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400, a quantidade de AgOes inicialmente ofertada no &mbito da Oferta podera ser acrescida em até 10%, ou seja, em até 3.280.324 Agles a serem emitidas pela
Companhia, nas mesmas condigdes e ao mesmo prego das Agdes inicialmente ofertadas (“Agbes do Lote Suplementar”), conforme opgdo outorgada pela Companhia ao Credit Suisse no “Contrato de Coordenagdo,
Colocagdo e Garantia Firme de Liquidagdo de Agdes Ordindrias de Emissdo da Estacio Participagdes S.A.” a ser celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta e, na qualidade de
interveniente-anuente, a BM&FBOVESPA (“Contrato de Colocagéo”). As Agdes do Lote Suplementar seréo destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta
("Opgdo de Lote Suplementar”). O Credit Suisse tem o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do Contrato de Colocagdo e por um periodo de até 30 dias contados, inclusive, da data de publicagdo do Andncio
de Inicio da Oferta (“Anuncio de Inicio”), de exercer a Opgdo de Lote Suplementar, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds notificagdo aos demais Coordenadores da Oferta, desde que a decisdo de
sobrealocagdo das Agdes no momento em que foi fixado o Prego por Agéo (conforme definido abaixo) tenha sido tomada em comum acordo entre os Coordenadores da Oferta.

O prego de venda ou subscrigéo por Agédo (“Prego por Acdo”) no contexto da Oferta foi fixado apds (i) a efetivagdo dos pedidos de reserva no periodo de reserva, no ambito da Oferta de Varejo, e (ii) a apuragéo do
resultado do procedimento de coleta de intengGes de investimento conduzido pelos Coordenadores da Oferta junto a Investidores Institucionais nos termos do artigo 23, paragrafo 19, e o artigo 44 da Instrugdo CVM
400 (“Procedimento de Bookbuilding”). O Prego por Agdo foi calculado tendo como parametro a cotagdo de fechamento das agdes na BM&FBOVESPA e o resultado do Procedimento de Bookbuilding.

Montante Comissdes 2 Recursos Liquidos >3
(R$)
Por Agdo 19,00 0,69 18,31

Total 623.261.560,00 22.593.231,55 600.668.328,45

@ Considerando o Prego por Agdo , que foi calculado tendo como pardmetro a cotagdo de fechamento das Agdes de emissdo da Companhia na BM&FBOVESPA, na data de fixagdo do Prego por Agdo, e as indicagdes de interesse em
fungdo da demanda pelas Agdes.

Sem levar em consideragdo as Agdes do Lote Suplementar.

Sem levar em consideragdo as despesas da Oferta.

@)
3)

Né&o houve necessidade de quaisquer aprovagdes societarias pelos Acionistas Vendedores, haja visto que todos os Acionistas Vendedores séo pessoas fisicas. Tanto a realizagdo da distribuigdo primaria compreendida
pela Oferta quanto a realizagdo distribuigdo secundaria compreendida pela Oferta foram aprovadas em reunido do conselho de administragdo da Companhia, realizada em 11 de agosto de 2010, cuja ata foi publicada
no Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro no jornal “Valor Econémico”, nas edigdes de 12 de agosto de 2010. O Prego por Agdo e a autorizagdo para a Companhia outorgar a Opgdo de Lote Suplementar e emitir as
AgBes do Lote Suplementar foram aprovados em reunido do conselho de administragdo da Companhia realizada em 30 de setembro de 2010, cuja ata foi publicada no jornal “Valor Econémico” na data de publicagdo
do Antincio de Inicio e no Didrio Oficial do Estado do Rio de Janeiro, no dia Util seguinte. Em caso de exercicio da Opgdo de Lote Suplementar, o correspondente aumento de capital, com a exclusdo do direito de
preferéncia dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada ("Lei das Sociedades por Agoes ") e do seu estatuto social, dentro do limite
de capital autorizado previsto no estatuto social da Companhia, sera aprovado em reunido do conselho de administragéo da Companhia a ser realizada imediatamente apés cada exercicio, e sua ata sera publicada nos
mesmos jornais referidos anteriormente.

Este Prospecto ndo deve ser considerado uma recomendagdo de subscrigdo ou aquisicdo das Agdes. Ao decidir pelo investimento nas Agdes, os investidores deverdo realizar sua propria andlise e avaliagdo sobre a
Companhia, seus negdcios, sua situagdo financeira e os riscos decorrentes do investimento nas Agdes.

OS INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO "FATORES DE RISCO” A PARTIR DA PAGINA 79 DESTE PROSPECTO E AS SECOES “FATORES DE RISCO"” E "RISCO DE MERCADO", NOS ITENS 4 E 5 DO
FORMULARIO DE REFERENCIA, A PARTIR DA PAGINA A-15 DESTE PROSPECTO, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DA SUBSCRIGAO OU
AQUISIGAO, CONFORME O CASO, DAS AGOES.

A Oferta ndo foi nem sera registrada na SEC ou em qualquer agéncia ou 6rgdo regulador do mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto o Brasil.

A Oferta foi previ b ida a anali: da ANBIMA - Assoclagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("ANBIMA") e da CVM, por meio do convénio firmado
entreaCVMea ANBIMA e registrada sob o n.° CVM/SRE/REM/018 e n.° CVM/SRE/SEC/010, em 1° de outubro de 2010.

"0 registro da Oferta ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagoes pr das ou em jul sobre a idade da C ia, bem como sobre as Agoes a serem
distribuidas.”
“A(0) presente oferta piblica (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulagdo e Melhores Praticas da ANBIMA para as Ofertas Publicas de Distribui¢do e Aquisi¢ao de
‘ Valores Mobilidrios, atendendo, assim, a(o) presente oferta piblica (programa), aos padroes minimos de informacdo exigidos pela ANBIMA, ndo cabendo a ANBIMA qualquer

responsabilidade pelas referidas informagdes, pela qualidade da emissora e/ou ofertantes, das InstituicGes Participantes e dos valores mobiliarios objeto da(o) oferta pablica (programa). Este
selo ndo implica recomendagdo de investimento. O registro ou andlise prévia da presente distribuicdo nao implica, por parte da ANBIMA, garantia da veracidade das informagdes prestadas
ANBIMA  oujuigamento sobre a qualidade da companhia emissora, bem como sobre os valores mobilidrios a serem distribuidos”.

Coordenadores da Oferta

AN
PACTUAL  CREDIT SUISSE Santander

Coordenador Lider Agente Estabilizador

A data deste Prospecto Definitivo é 1° de outubro de 2010
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DEFINICOES

n L

Para os fins desde Prospecto, os termos "nos” e "nossos” e verbos na primeira pessoa do plural
referem-se @ Companhia, salvo referéncia diversa neste Prospecto. Os termos indicados abaixo
terdo o significado a eles atribuidos, salvo referéncia diversa neste Prospecto:

ABRASCA

Acionistas Minoritarios
Sujeitos ao Lock-up

Acionistas Vendedores

Acoes

Acoes da Oferta
Primaria

Acoes da Oferta Secundaria

Acoes do Lote Suplementar

Associagao Brasileira das Companhias Abertas.

André Cledfas Uchda Cavalcanti, Marcel Cledfas Uchoba
Cavalcanti e GPCP4 — Fundo de Investimento em Participagdes.

Jodo Uchba Cavalcanti Netto e Monique Uchba Cavalcanti de
Vasconcelos.

Acoes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal,
livres e desembaracadas de qualquer 6nus ou gravame de
emissao da Companhia.

Quantidade de até 3.280.324 Acbes a serem emitidas pela
Companhia e que serdo objeto da Opcao de Lote Suplementar,
conforme opcdo a ser outorgada pela Companhia ao Credit
Suisse no ambito da Oferta.

32.803.240 Agdes de emissao da Companhia e de titularidade
dos Acionistas Vendedores a serem distribuidas no ambito da
Oferta Secundaria.

A distribuicdo primaria compreendida pela Oferta somente
ocorrera mediante o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar.
Conforme Opgao de Lote Suplementar, a quantidade de AgOes
inicialmente ofertada no ambito da Oferta podera ser acrescida
em até 10%, ou seja, em até 3.280.324 Acbes do Lote
Suplementar, nas mesmas condicdes e ao mesmo preco das
Acles inicialmente ofertadas, as quais serao destinadas a
atender um eventual excesso de demanda que venha a ser
constatado no decorrer da Oferta, nos termos do artigo 24 da
Instrucdo CVM 400.

O Credit Suisse tem o direito exclusivo, a partir da data de
assinatura do Contrato de Colocacdo e por um periodo de até
30 dias contados, inclusive, da data de publicacdo do Anuncio
de Inicio, de exercer a Opcao de Lote Suplementar, no todo ou
em parte, em uma ou mais vezes, apds notificacdo ao
Coordenador Lider, desde que a decisdo de sobrealocagao das
Acdes no momento em que foi fixado o Preco por Agao tenha
sido tomada em comum acordo entre os Coordenadores da




DEFINICOES

Administracdo

Administradores

Agente Estabilizador

Agentes de Colocacao
Internacional

ANBIMA

Anuncio de Encerramento

Anuncio de Inicio

Aviso ao Mercado

Banco Central ou BACEN
BID

BNDES

BM&FBOVESPA
Brasil ou Pais
BR GAAP

BTG Pactual
CADE

CAGR

Oferta.

Conselho de Administracao e Diretoria da Companhia.

Membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria da
Companhia.

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

BTG Pactual US Capital Corp., Credit Suisse Securities (USA)
LLC. e Santander Investment Securities Inc.

ANBIMA - Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

O Anlncio de Encerramento da Oferta Publica de Distribuigao
Primaria e Secundaria de A¢Ges da Companhia a ser publicado
pela Companhia, Acionistas Vendedores e Coordenadores da
Oferta, nos termos do artigo 29 da Instrugao CVM 400.

O Anuncio de Inicio da Oferta Publica de Distribuicdao Primaria
e Secundaria de Agbes da Companhia publicado pela
Companhia, Acionistas Vendedores e Coordenadores da Oferta,
nos termos do artigo 52 da Instrucdo CVM 400, na data deste
Prospecto Definitivo.

Aviso ao Mercado, publicado em 14 de setembro de 2010, e
republicado em 21 de setembro de 2010, no jornal Valor
Econdmico.

Banco Central do Brasil.
Banco Interamericano de Desenvolvimento.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econbmico e Social —
BNDES.

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadoria e Futuros.
Republica Federativa do Brasil.

Préticas contabeis usualmente aceitas no Brasil.

Banco BTG Pactual S.A.

Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.

Crescimento composto médio anual.




DEFINICOES

CAPES
CDI
CEB

Centros Universitarios

CES
CETIP
CFC
CMN
CNE

CNPQ

Codigo ANBIMA

Codigo Civil

COFINS

Comité de Auditoria

Companhia ou Estacio
Participacoes

CONAES

Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior.
Certificado de Deposito Interbancario.
Camara de Educagdo Basica.

Os Centros Universitarios tém certa autonomia com relacao ao
MEC na condugdo de suas atividades. 70% de seus professores
devem ser titulados mas nao sao obrigados a fazer pesquisa e
nao é obrigatdrio o oferecimento de cursos de pds-graduacdo
stricto sensu.

Camara de Educagao Superior.

CETIP S.A. — Balcao Organizado de Ativos e Derivativos.
Conselho Federal de Contabilidade.

Conselho Monetario Nacional.

Conselho Nacional de Educacao.

Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnoldgico.

Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para as
Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisicdo de Valores
Mobilidrios.

Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e alteracbes
posteriores.

Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social.
Contribuicdo social calculada sobre o faturamento mensal,
assim entendido o total das receitas auferidas pela pessoa
juridica, independentemente de sua denominacdo ou
classificagdo contabil.

Comité de Auditoria interno da Companhia.

Estacio ParticipagGes S.A.

Comissao Nacional de Avaliagao da Educacao Superior.




DEFINICOES

Conselheiro Independente

Conselho de Administracao
Conselho Fiscal
Constituicao Federal

Contrato do Novo Mercado

Contrato de Colocagdo

E o membro do Conselho de Administracdo que atende aos
seguintes requisitos: (i) ndo ter qualquer vinculo com a
Companhia, exceto participacdo de capital; (i) nao ser
acionista controlador, conjuge ou parente até segundo grau
daquele, ou ndo ser ou ndo ter sido, nos ultimos trés anos,
vinculado a sociedade ou entidade relacionada ao acionista
controlador (a excecdo de pessoas vinculadas a instituicoes
publicas de ensino efou pesquisa); (iii) ndo ter sido, nos
Ultimos trés anos, empregado ou Diretor da Companhia, do
acionista controlador ou de sociedade controlada pela
Companhia; (iv) ndo ser fornecedor ou comprador, direto ou
indireto, de servigos efou produtos da Companhia em
magnitude que implique perda de independéncia; (v) ndo ser
funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que
esteja oferecendo ou demandando servicos e/ou produtos a
Companhia; (vi) ndo ser conjuge ou parente até segundo grau
de algum administrador da Companhia; e (vii) ndo receber
outra remuneragdao da Companhia além da de conselheiro
(proventos em dinheiro oriundos de participagdo de capital
estdo excluidos desta restricdao). Serdo considerados ainda
Conselheiros Independentes aqueles eleitos mediante as
faculdades previstas no artigo 141, paragrafos 4° e 5° da Lei
das Sociedades por Acoes.

Conselho de Administragao da Companhia.
Conselho Fiscal da Companhia.
Constituicao da Republica Federativa do Brasil.

Contrato de Participacdao no Novo Mercado da BM&FBOVESPA,
celebrado em 11 de julho de 2008, entre a Companhia, seus
administradores, os acionistas controladores a época e a
BM&FBOVESPA.

Contrato de Coordenacdo, Colocacao e Garantia Firme de
Liquidacdo de Acgdes Ordinarias de Emissao da Companhia
celebrado em 30 de setembro de 2010 entre a Companhia, os
Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta e a
BM&FBOVESPA como interveniente-anuente.
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DEFINICOES

Contrato de Colocacao
Internacional

Contrato de Estabilizacao

Coordenador Lider ou BTG
Pactual

Coordenadores da Oferta

Corretoras

Credit Suisse

CSLL

CVM

Data de Liquidacao

Data de Liquidacdo do
Lote Suplementar

Délar, ddlar, dolar norte-
americano ou US$

Contrato celebrado, em 30 de setembro de 2010, entre os
Agentes de Colocagao Internacional, os Acionistas Vendedores
e a Companhia, regulando esforcos de colocacdo das Acoes no
exterior no ambito da Oferta.

Contrato de Prestagao de Servicos de Estabilizagdo de Prego de
Acoes Ordinarias de Emissdo da Companhia celebrado, em 30
de setembro de 2010, entre a Companhia, os Acionistas
Vendedores, Credit Suisse e Credit Suisse (Brasil) S.A.
Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios.

Banco BTG Pactual S.A.

BTG Pactual, Credit Suisse e Santander em conjunto.

Corretoras de titulos e valores mobiliarios e outras instituicoes
credenciadas junto a BM&FBOVESPA contratadas para
participar da Oferta de Varejo, por meio da assinatura de
Termo de Adesao ao Contrato de Colocacao.

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido. Contribuicao social
sobre o lucro das pessoas juridicas, destinada ao financiamento
da seguridade social. Calculada sobre o valor do resultado do
exercicio (encerrado em 31 de dezembro de cada ano), antes
da provisdo para o imposto de renda, com os ajustes previstos
na legislacdo que rege a contribuicao.

Comissdo de Valores Mobilidrios.
Data de liquidacao fisica e financeira da Oferta, prevista para o

ultimo dia do Periodo de Colocacdo.

Qualquer data entre a data de exercicio da Opcdo de Lote
Suplementar e o 3° (terceiro) dia Util apds o exercicio da
Opcao de Lote Suplementar.

Moeda corrente dos Estados Unidos da América.
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DEFINICOES

EBITDA

EBITDA Ajustado

ENADE
ENEM

Ensino a Distancia ou EAD

Ernst & Young
Estados Unidos ou EUA

Estatuto Social

O EBITDA, de acordo com o Oficio Circular n.° 1/2007, pode
ser reconciliado com as demonstracdes financeiras como
segue: lucro (prejuizo) liquido antes do imposto de renda e
contribuicdo social, resultado financeiro liquido, depreciacdo e
amortizacdo e resultado ndo operacional. O EBITDA ndo é uma
medida de demonstracdes financeiras elaboradas de acordo
com o BR GAAP, ndo representa o fluxo de caixa para os
periodos apresentados, ndo devendo ser considerado como
base para distribuicdo de dividendos, alternativa para o lucro
liguido como indicador do desempenho operacional ou para o
fluxo de caixa ou, ainda, como indicador de liquidez. O EBITDA
nao tem uma definicdo padronizada e pode nao ser comparavel
ao EBITDA utilizado por outras companhias.

O EBITDA Ajustado é uma resultante do EBITDA, de acordo
com o Oficio Circular n® 1/2007, somado ao resultado
financeiro operacional, constituido pelas receitas com multas e
juros sobre mensalidades. O EBITDA Ajustado ndao é uma
medida de acordo com as normas contabeis geralmente aceitas
no Brasil, ndo representa o fluxo de caixa para os periodos
apresentados e nao deve ser considerado como substituto para
0 lucro liquido como indicador do nosso desempenho
operacional ou como substituto para o fluxo de caixa como
indicador de liquidez. O EBITDA Ajustado ndo possui
significado padronizado e a definicao de EBITDA Ajustado aqui
utilizada pode ndo ser comparavel aquelas utilizadas por outras
sociedades. EBITDA é usado como uma medida de
performance importante por nossa Administracdo e
investidores.

Exame Nacional de Desempenho de Estudantes.
Exame Nacional do Ensino Médio.

Ensino a Distancia ¢ uma modalidade de ensino prestada aos
alunos de ensino superior por meio de ferramentas de
aprendizagem remota, tais como internet, livros impressos e
livros eletrénicos.

Ernst & Young Auditores Independentes S/S.
Estados Unidos da América.

Estatuto Social da Companhia.
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DEFINICOES

Faculdades

FIES
FINEP
FGTS

Formulario de Referéncia

Governo Federal, Unidao ou
Unido Federal

Graduacao Tecnolégica

Graduacao Tradicional

IBGC
IBGE
IBRACON
IES

IFC

IFRS

IGP-DI

Instituicdes que ndo gozam de nenhuma autonomia e todas as
suas atividades dependem de autorizagdo do MEC. Os diplomas
expedidos precisam ser registrados por uma universidade, seus
professores nao precisam ser titulados e tais instituicoes
oferecem apenas cursos de graduagao ou pos-graduacdo /ato
sensu.

Financiamento ao Estudante de Ensino Superior.
Financiadora de Estudos e Projetos do Governo Federal.
Fundo de Garantia por Tempo de Servigo.

Formuldrio de Referéncia da Companhia na data deste
Prospecto, conforme exigido pela Instrugao CVM 480.

Governo Federal da Republica Federativa do Brasil.

Curso de nivel superior com duracdo média de dois anos e
meio. Formacdo voltada para uma area especifica e
desenvolvimento de competéncias visando a insergdo rapida no
mercado de trabalho. Concede diploma de nivel superior e
permite a continuidade dos estudos em nivel de pods-
graduagao.

Curso de nivel superior com duracdo média de quatro anos
com objetivo de formagdo académica para o exercicio de uma
profissdo. Concede o diploma de bacharel ou licenciado e
possibilita a continuidade dos estudos em nivel de pos-
graduagao.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa.
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil.
Instituigdes de Ensino Superior.

International Finance Corporation.

Normas contdbeis internacionais (International Financial
Reporting Standards).

indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, divulgado
pela Fundacdo Getulio Vargas.
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DEFINICOES

IGP-M

indice BM&FBOVESPA ou
Ibovespa

INEP

INPI

INSS

Instituigdes Participantes da

Oferta

Instrugao CVM 282

Instrucao CVM 325

Instrucao CVM 358

Instrugao CVM 400

Instrucao CVM 480

indice Geral de Precos de Mercado, divulgado pela Fundacdo
Getulio Vargas.

Um dos indicadores de desempenho do mercado de agdes no
Brasil. O indice é o valor atual de uma carteira tedrica
composta pelas agdes mais negociadas na BM&FBOVESPA
representando 80% do numero de negdcios e do volume
financeiro verificados no mercado a vista da BM&FBOVESPA e
70% do somatdrio da capitalizacdo bursatil das empresas
listadas na BM&FBOVESPA. O Ibovespa é constituido a partir
de uma aplicacdo hipotética, que reflete ndo apenas as
variacdes dos precos das acdes, mas também o impacto da
distribuicdo dos proventos, sendo considerado um indicador
que avalia o retorno total das agdes que o compde.

Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio
Teixeira.

Instituto Nacional de Propriedade Industrial.

O Instituto Nacional do Seguro Social é autarquia cuja
finalidade é a de arrecadacdo, fiscalizacdo, administracdo,
lancamento e normatizacao das seguintes contribuigbes: (i) das
empresas, incidentes sobre a remuneracao paga ou creditada
aos segurados a seu servico; (ii) as dos empregadores
domésticos; e (iii) as dos trabalhadores, incidentes sobre o seu
salario de contribuigdo.

Sdo, em conjunto, os Coordenadores da Oferta e as
Corretoras.

Instrucdo da CVM n° 282, de 26 de junho de 1998, conforme
alterada.

Instrucdo CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, e alteracoes
posteriores.

Instrucdo CVM n° 358, de 3 de janeiro de 2002, e alteracdes
posteriores.

Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, e
alteracOes posteriores.

Instrucdo da CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009.
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DEFINICOES

Investidores Estrangeiros

Investidores Institucionais

Investidores Nao-
Institucionais

Lei 4.131

Lei das Sociedades por Acoes

Lei de Diretrizes e Bases ou
LDB

Investidores institucionais qualificados (qualified institutional
buyers) residentes e domiciliados nos Estados Unidos da América,
conforme definidos na Regra 144A em operagOes isentas de
registro previstas no Securities Act, e a investidores nos demais
paises, exceto no Brasil e nos Estados Unidos da América que
sejam pessoas ndo residentes nos Estado Unidos da América ou
nao constituidos de acordo com as leis daquele pais (non U.S.
persons), em conformidade com os procedimentos previstos no
Regulamento S, observada a legislagdao aplicavel no pais de
domicilio de cada investidor e, em ambos os casos, desde que
invistam no Brasil nos termos da Lei 4.131 ou da Resolucdo CMN
2.689 e da Instrucao CVM 325.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliados ou com sede no Brasil e clubes de investimento
registrados na BM&FBOVESPA cujas intengdes globais ou
especificas de investimento excedam o valor de R$300.000,00,
fundos de investimento, carteiras administradas, fundos de
pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros
registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo
Banco Central, condominios destinados a aplicacao em carteira
de titulos e valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na
BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdéncia
complementar e de capitalizacgdo e os Investidores
Estrangeiros.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliados ou com sede no Brasil e clubes de investimento
registrados na BM&FBOVESPA, que realizarem Pedido de
Reserva, no Periodo de Reserva, em conformidade com os
procedimentos previstos para a Oferta de Varejo, observado o
valor minimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e o
valor maximo de pedido de investimento de R$300.000,00 por
Investidor Nao-Institucional.

Lei n© 4.131, de 03 de setembro de 1962, conforme alterada.

Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e alteracbes
posteriores.

Lei n° 9.394, de 20 de dezembro de 1996, e alteragdes
posteriores.

15




DEFINICOES

Lei de Responsabilidade Fiscal

Lei do Mercado de Valores
Mobiliarios

MEC

Moena

Novo Mercado

OEA
OECD

Oferta

Lei Complementar n°® 101, de 04 de maio de 2000, conforme
alterada.

Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e alteragbes
posteriores.

Ministério da Educacao.

Moena Participacdes S.A., sociedade controlada indiretamente
pelo GP Capital Partners 1V, L.P, fundo de private equity gerido
pela GP Investments IV, Ltd, subsidiaria integral da GP
Investments, Ltd., e que foi por nds incorporada em 31 de
agosto de 2010.

Segmento especial de listagem dos Niveis Diferenciados de
Governanca Corporativa da BM&FBOVESPA, disciplinado pelo
Regulamento do Novo Mercado.

Organizacao dos Estados Americanos.
Organization for Economic Co-operation and Development.

Oferta publica de distribuicao primaria e secundaria de Acbes a
ser realizada no Brasil, em mercado de balcdo nao-organizado,
nos termos da Instrucdo CVM 400, sob a coordenacao dos
Coordenadores da Oferta e com a participacao das Corretoras,
e, ainda, com esforcos de colocacao das Acdes no exterior a
serem realizados pelos Agentes de Colocacdo Internacional,
exclusivamente junto a Investidores Estrangeiros.

A distribuicdo primdria compreendida pela Oferta somente
ocorrera mediante o exercicio da Opcdo de Lote Suplementar.

As AcOes que forem objeto de esforcos de colocacdo no
exterior pelos Agentes de Colocacao Internacional serao
obrigatoriamente adquiridas e pagas no Brasil, em moeda
corrente nacional.
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DEFINICOES

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Offering Memoranda

PEPC

Pedido de Reserva

Periodo de Colocacao

Periodo de Reserva

Pessoas Vinculadas

Parcela da Oferta no montante de, no minimo, 10% das AgGes
objeto da Oferta e, no maximo, 15% das Acdes objeto da
Oferta, sem levar em consideracdo as AcOes do Lote
Suplementar, destinadas prioritariamente a Investidores Nao-
Institucionais que realizaram Pedidos de Reserva no Periodo de
Reserva no ambito da Oferta de Varejo, em carater irrevogavel
e irretratavel, exceto pelo disposto nos Pedidos de Reserva.
Uma tabela exemplificativa com os custos e despesas
estimados para investimento em cada uma dessas
modalidades, bem como os valores minimo e maximo de
investimento para tais investidores estdo descritos na secao
“InformagGes Relativas a Oferta — Oferta de Varejo, na pagina
56 deste Prospecto.

Oferta realizada junto a Investidores Institucionais.

O Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria e
Secundaria de Agdes Ordinarias de Emissdo da Companhia para a
Oferta no exterior e o Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica
Primaria e Secundaria de AcbGes Ordinarias de Emissao da
Companhia para a Oferta no exterior.

Private Equity Partners C, LLC.

Formulario especifico a ser preenchido durante o Periodo de
Reserva pelo Investidor Nao-Institucional que desejar participar
da Oferta de Varejo.

Prazo para a colocacdo e aquisicdo das Agoes, que sera de até
3 dias Uteis a contar da data de publicacdo do Anuncio de
Inicio.

O periodo de 7 dias Uteis, com inicio em 21 de setembro de
2010, inclusive, e encerramento em 29 de setembro de 2010,
inclusive, concedido aos Investidores Nao-Institucionais para
realizarem seus Pedidos de Reserva.

Nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400, investidores
que sejam nossos controladores ou administradores, das
Instituicdes Participantes da Oferta, dos Agentes de Colocacao
Internacional ou outras pessoas vinculadas a Oferta, incluindo
os Acionistas Vendedores, bem como seus conjuges,
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o
segundo grau.
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DEFINICOES

PIB

PIS/PASEP

Podlo de Ensino a Distancia

Praticas Contabeis Adotadas
no Brasil

Prazo de Distribuicdo

Procedimento de Bookbuilding

Prospecto ou Prospecto
Definitivo

Prospecto Preliminar

Prospectos
PROUNI

Real, real ou R$
Regra 144A
Regulamento S

Regulamento do Novo

Produto Interno Bruto.

Programas de Integracdo Social (PIS) e de Formacdo do
Patrimonio do Servidor Publico (Pasep). Contribuicdo social
calculada sobre o faturamento mensal, assim entendido o total
das receitas auferidas pela pessoa juridica, independentemente
de sua denominacdo ou classificacdo contabil.

Locais autorizados pelo MEC para a realizacdo de atividades
presenciais nos cursos sob a modalidade de Ensino a Distancia.

Principios e praticas contdbeis adotadas no Brasil, em
conformidade com a Lei das Sociedades por Agdes, as normas
e instrucdes da CVM e as recomendacbes do IBRACON e
resolucdes do Conselho Federal de Contabilidade - CFC.

Prazo para a distribuicdo das AgGes objeto da Oferta, que sera
(1) de até seis meses contados da data de publicacao do
Anuncio de Inicio, nos termos do artigo 18 da Instrucdo CVM
400, ou (2) até a data de publicacado do Anuncio de
Encerramento, o que ocorrer primeiro.

Procedimento a ser conduzido pelos Coordenadores da Oferta
para coleta de intencbes de investimento de Investidores
Institucionais interessados em adquirir A¢des, nos termos do
artigo 44 da Instrugao CVM 400.

Este Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica Primaria e
Secundaria de Agbes de emissdo da Companhia, incluindo seus
anexos.

O Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria e
Secundaria de Agdes de emissdo da Companhia, incluindo seus
anexos.

O Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, em conjunto.
Programa Universidade para Todos.

Moeda corrente do Brasil.

Rule 144A do Securities Act.

Regulation S do Securities Act.

Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
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DEFINICOES

Mercado

Resolugao CMN 2.689

Restrigoes a Negociacdo das
Acgoes

BM&FBOVESPA.

Resolugdo do CMN n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000,
conforme alterada.

Nos, os membros do nosso conselho de administragao e
diretoria, a PEPC e os Acionistas Minoritarios Sujeitos ao Lock-up
(em conjunto, “Pessoas Sujeitas as Restricdes de Transferéncia
de Valores Mobilidrios”) nos obrigamos perante os
Coordenadores da Oferta e Agentes de Colocagao Internacional
a nao emitir, oferecer, vender, contratar a venda ou compra,
dar em garantia ou de outra forma alienar ou adquirir, direta
ou indiretamente, as AgOes, quaisquer valores mobiliarios
representativos de nosso capital social, ou quaisquer valores
mobilidrios conversiveis em, permutaveis por, ou que admitam
pagamento mediante entrega de agdes ou de quaisquer
valores mobilidrios representativos de nosso capital social
(“Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de Lock-up"), a partir
da data de assinatura do Contrato de Colocacdo Internacional
e durante um periodo de 90 dias contados da data de
publicacao do Anuncio de Inicio, inclusive, exceto em certas
situacOes especificas, incluindo as transferéncias, diretas ou
indiretas, de Valores Mobiliarios Sujeitos ao Acordo de Lock-up
(1) realizadas no ambito das atividades de estabilizagdao, nos
termos do Contrato de Estabilizacdo e do Contrato de
Empréstimo, (2) com o consentimento prévio dos Agentes de
Colocacdo Internacional, (3) entre acionistas ou Afiliadas de
qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de Transferéncia de
Valores Mobiliarios, (4) por qualquer Pessoa Sujeita as
Restricoes de Transferéncia de Valores Mobilidrios ou seu
representante para uma ou mais pessoas fisicas com o
propdsito de torna-las elegiveis aos cargos no nosso conselho
de administracdo, (5) transferéncias relacionadas aos
programas de stock option plan e de recompra de nossas
acoes, (6) transferéncias de Acdes que forem adquiridas no
mercado por qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de
Transferéncia de Valores Mobilidrios apds a data do Contrato
de Colocacdo, (7) na forma de doagGes de boa-fé, desde que o
beneficiario desta doacdo, antes de qualquer transferéncia dos
Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de Lock-up, obrigue-se a
cumprir todos os termos e condices dos Acordos de Lock-up,
juntamente com a declaracdo de que esteve em conformidade
com os Acordos de Lock-up a partir da data do Contrato de
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DEFINICOES

Santander

SEC

Securities Act

SEED

SELIC

SEMERJ

SESCE

SESES

SESPA

SESPE

SESU

SETEC

STB

TILP

TR

Colocacdo, (8) como disposicao de qualquer trust celebrado em
beneficio direto ou indireto de qualquer Pessoa Sujeita as
Restricoes de Transferéncia de Valores Mobilidrios, seus
familiares ou Afiliadas, desde que o trustee, antes de qualquer
transferéncia dos Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de
Lock-up, obrigue-se a cumprir todos os termos e condigdes dos
Acordos de Lock-up, juntamente com a declaracao de que
esteve em conformidade com esses acordos a partir da data do
Contrato de Colocacao, e (9) realizadas no ambito das
atividades de formador de mercado a serem executadas pelo
BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., nos
termos do Contrato de Prestacdao de Servigos de Formador de
Mercado por nos celebrado em 16 de agosto de 2010.

Banco Santander (Brasil) S.A.

Securities and Exchange Commission dos Estados Unidos.
Securities Act de 1933 dos Estados Unidos, conforme alterado.
Secretaria de Educacdo a Distancia.

Taxa basica de juros, referencial do Sistema Especial de
Liquidacdo e Custddia, divulgada pelo Comité de Politica
Monetaria.

Sindicato das Empresas Mantenedoras de Estabelecimentos de
Ensino Superior do Estado do Rio de Janeiro.

Sociedade de Ensino Superior do Ceara Ltda.
Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda.
Sociedade de Ensino Superior do Para Ltda.
Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco Ltda.
Secretaria de Educagao Superior.

Secretaria de Educagao Profissional e Tecnoldgica.
Sociedade Tecnopolitana da Bahia Ltda.

Taxa de Juros de Longo Prazo, divulgada pelo CMN.

Taxa Referencial, divulgada pelo Banco Central.
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DEFINICOES

UNESCO

Unidades

Universidades

Organizacdo das NacOes Unidas para a Educacdo, a Ciéncia e a
Cultura.

Estabelecimentos de cada instituigao de ensino.

As Universidades gozam de autonomia plena, isto é, ndo
precisam de autorizacdo do MEC para criar novos cursos,
sedes, aumentar ou diminuir o nimero de vagas, fechar cursos
e expedir diplomas. Além da formacao na graduacdo, as
Universidades oferecem pesquisa e extensdo. Além disso,
precisam ter 70% do corpo docente formado por professores
titulados e oferecer cursos em pelo menos cinco areas do
conhecimento.
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INFORMACOES CADASTRAIS DA COMPANHIA

Identificacao

Registro na CVM

Sede

Diretoria de Relagbes
com Investidores

Auditores Independentes

Titulos e Valores Mobiliarios
Emitidos

Jornais nos quais divulgamos
informagoes

Estacio Participagcbes S.A., sociedade por agoes
inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica
do Ministério da Fazenda sob o n°
08.807.432/0001-10 e com seus atos
constitutivos arquivados na Junta Comercial do
Estado do Rio de Janeiro sob o NIRE
33.3.0028205-0, registrada com companhia
aberta perante a CVM.

Estamos registrados na CVM sob o n° 021016.

Localizada na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Avenida Embaixador Abelardo
Bueno, 199 - 62 andar, CEP 22775- 040.

Localizada na cidade do Rio de Janeiro, Estado
do Rio de Janeiro, na Avenida Embaixador
Abelardo Bueno, 199 - 62 andar, CEP 22775-040.
O Diretor de Relagbes com Investidores é o Sr.
Fabio Sandri. O telefone do departamento de
relacdes com investidores é (21) 33119700, o fax
é (21) 33119722 e o emal é
ri@estacioparticipacoes.com.

Para as demonstragdes financeiras consolidadas
relativas ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2007, 2008 e 2009 e para as
informac0es trimestrais referentes a 30 de junho
de 2009 e de 2010, Ernst & Young Auditores
Independentes S.S.

Nossas Acdes estdo listadas na BM&FBOVESPA sob
0o simbolo “ESTC3”, no segmento denominado
Novo Mercado.

As publicacdes por nds realizadas em decorréncia
da Lei das Sociedades por Agbes sao divulgadas
no Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro e
no jornal Valor Economico.
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INFORMACOES CADASTRAIS DA COMPANHIA

Sites na Internet

Nosso site na internet é:
http://www.estacioparticipacoes.com

As informacOes constantes do nosso site nao sao
parte integrante deste Prospecto, nem se
encontram incorporadas por referéncia a este.
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CONSIDERAGCOES SOBRE ESTIMATIVAS E PERSPECTIVAS SOBRE O FUTURO

Este Prospecto contém estimativas e perspectivas para o futuro, principalmente nas secoes
“Sumario da Companhia” e “Fatores de Risco” nas paginas 26 e 79, respectivamente e no item 4.1
do Formulario de Referéncia, nas paginas A-15, anexo a este Prospecto.

As estimativas e perspectivas sobre o futuro tém por embasamento, em grande parte, expectativas
atuais e projecdes concernentes a eventos futuros e tendéncias financeiras que afetam ou possam
afetar os nossos negdcios. Muitos fatores importantes, além daqueles discutidos neste Prospecto,
podem impactar adversamente nossos resultados, tais como previstos nas estimativas e
perspectivas sobre o futuro. Tais fatores incluem, entre outros, os seguintes:

e nossa capacidade de obter financiamento para nossos projetos;
e nossa capacidade de identificar novas localidades para novas Unidades;

e nossa capacidade de acompanhar e se adaptar as mudancas tecnoldgicas no setor
educacional, principalmente no que diz respeito ao Ensino a Distancia;

e nossa capacidade de investir no desenvolvimento de material didatico e a aceitagdo de
nossos produtos pelo mercado;

e nossa disponibilidade, os termos, as condicdes e a oportunidade para obter e manter
autorizacdes governamentais;

e nossa capacidade de integrar as empresas que adquirimos recentemente, bem como
aquelas que eventualmente venhamos a adquirir;

e nossa capacidade de aproveitar todos os beneficios esperados das aquisicoes que
realizamos;

e nossa capacidade de continuar atraindo novos alunos e manté-los matriculados;
e nossa capacidade de manter a sua qualidade académica;

e adisponibilidade de funcionarios experientes;

e as condicdes comerciais, econdmicas e politicas no Brasil;

e as mudangas na situagao financeira de nossos alunos e nas condigdes competitivas no setor
de ensino superior e educacao profissional;

e nosso nivel de capitalizagao e endividamento;
e ainflacdo, as flutuacOes da taxa de juros e as mudangas no nivel de desemprego;

e alteragdes na regulamentacao governamental do setor de educagao superior e educagao
profissional;

24



CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS E PERSPECTIVAS SOBRE O FUTURO

e as intervencbes do governo no setor de educacao superior e educacdo profissional que
poderdo resultar em mudangas no ambiente econdmico, tributario, tarifario ou regulador no
Brasil;

e areducdo no nimero de alunos matriculados ou no valor das mensalidades; e

e outros fatores de risco discutidos na Secao “Fatores de Risco” e nos itens “4. Fatores de
Risco” e 5. Riscos de Mercado” do Formulario de Referéncia, nas paginas 79, A-15 e A-64
deste Prospecto.

Essa lista de fatores de risco ndo é exaustiva e outros riscos e incertezas podem causar resultados
que podem vir a ser substancialmente diferentes daqueles contidos nas estimativas e perspectivas
sobre o futuro. As palavras “acredita”, “pode”, “poderd”, “deverad”, “visa”, “estima”, “continua”,
“antecipa”, “pretende”, “espera” e outras similares tém por objetivo identificar estimativas e
perspectivas para o futuro. As consideragdes sobre estimativas e perspectivas para o futuro incluem
informagOes pertinentes a resultados e projegOes, estratégia, planos de financiamentos, posicdo
concorrencial, dindmica setorial, oportunidades de crescimento potenciais, os efeitos de
regulamentagdo futura e os efeitos da concorréncia. Tais estimativas e perspectivas para o futuro
referem-se apenas a data em que foram expressas, € nem nés nem o Coordenador Lider assumem
a obrigacdo de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas em razao da
ocorréncia de nova informagao, eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Em vista dos riscos
e incertezas aqui descritos, as estimativas e perspectivas para o futuro constantes neste Prospecto
podem nado vir a se concretizar. Tendo em vista estas limitagdes, os investidores nao devem tomar
suas decisdes de investimento exclusivamente com base nas estimativas e perspectivas para o futuro
contidas neste Prospecto.
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Este sumario € apenas um resumo de nossas informacgoes. Informagoes completas sobre nos estao
no Formulario de Referéncia, leia-o antes de aceitar a Oferta.

VISAO GERAL

Somos a segunda maior rede universitaria privada do Brasil em termos de alunos matriculados, de
acordo com dados do INEP referentes ao ano de 2008. Em 30 de junho de 2010, contdvamos com
214,8 mil alunos matriculados nas modalidades presencial e a distancia, em cursos de graduagdo e
pos-graduacdo. Nossa rede é formada por duas universidades, dois centros universitarios, 25
faculdades e 52 pdlos de ensino a distancia credenciados pelo MEC, com uma capilaridade nacional
representada por 72 camp/, nos principais centros urbanos de 16 estados brasileiros,
estrategicamente localizadas nas proximidades das residéncias e/ou dos locais de trabalho de nosso
publico alvo de trabalhadores de classes média e média-baixa. Acreditamos possuir professores
altamente capacitados, metodologias de ensino avancadas e instalacdes bem equipadas, e
oferecemos 78 cursos de graduacdo nas areas de Ciéncias Exatas, Ciéncias Bioldgicas e Ciéncias
Humanas, em graduacdo tradicional e tecnoldgica. Adicionalmente, oferecemos cursos de pos-
graduacdo /ato sensu, cursos de mestrado e de doutorado além de diversos cursos de extensdo,
gue acreditamos ter qualidade diferenciada e a precos competitivos, visando a formagao
profissional de nossos alunos e sua melhor empregabilidade. No exercicio findo em 31 de dezembro
de 2009 e no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2010, registramos R$1.008,8
milhGes e R$514,2 milhdes de receita liquida, respectivamente.

A partir de junho de 2008, com o compartilhamento do controle entre nossos acionistas fundadores
e Moena, que foi incorporada em 31 de agosto de 2010, sendo que passaram a ser acionistas
diretos Private Equity Partners C, LLC e GPCP4 — Fundo de Investimento em Participacdes, na
gestao da empresa, iniciamos um processo de importantes mudangas em nosso modelo de negdcio
e estrutura organizacional, visando crescimento sustentavel, com rentabilidade e foco ainda maior
em qualidade. Este processo foi baseado em trés principais conceitos:

e Profissionalizacao da Nossa Gestdo. Ao longo de 2009, redefinimos os papéis das
liderangas gerenciais e construimos um modelo de gestdo orientado por resultados e
meritocracia, reduzindo e otimizando niveis hierarquicos e ganhando maior produtividade e
agilidade. Tal sistema busca atrelar o desempenho e remuneragao variavel de 220 dos
nossos principais gestores a indicadores-chave individuais, claramente definidos,
monitorados periodicamente e focados na (i) qualidade dos servicos prestados, (ii)
satisfacdo dos alunos e (iii) nossa rentabilidade. Em uma iniciativa inovadora no segmento
de educagdo no Brasil, nds implementamos um programa de remuneracdo variavel para
nossos mais de 8.000 professores, a partir do qual os 20% de melhor desempenho sao
premiados. A partir da implantagdo de um orcamento base zero, instauramos uma politica
de austeridade no planejamento orcamentario e gestdo de custos matricial, proporcionando
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um alto nivel de controle e disciplina e explorando as melhores praticas e ganhos com a
nossa escala de operacao.

¢ Qualidade de Ensino. Ao longo de 2009, nossa nova Diretoria de Ensino liderou a
renovacdo do nosso modelo académico, buscando o aumento da qualidade dos cursos
oferecidos e a redugao de seus custos diretos, tanto para nds quanto para o nosso publico-
alvo. Neste contexto, podemos destacar:

(i) Os curriculos dos nossos 41 principais cursos, compreendendo cerca de 90% de nossa
base de alunos, foram atualizados as demandas do mercado de trabalho e integrados
nacionalmente;

(i) Aumentamos nossa eficiéncia por meio da formulacdo de disciplinas compartilhadas,
oferta de materiais didaticos on-line em cursos presenciais e introducdo de atividades
de auto-aprendizagem;

(iii) Estruturamos uma plataforma digital, o Portal do Aluno, na qual alunos e professores
desempenham atividades académicas como, por exemplo, estudos de caso e
pesquisas, além de acessarem todos os livros disponibilizados na Biblioteca Virtual; e

(iv) Passamos a oferecer material didatico completo aos alunos matriculados a partir de
2010, formado por capitulos dos melhores livros de cada area de conhecimento,
licenciados das principais editoras atuantes no pais. Além do forte diferencial de
qualidade representado por este material, a entrega do mesmo na residéncia do aluno
no inicio de cada semestre e a inclusao do seu custo integral na mensalidade, em
valores mais baixos do que se o aluno tivesse que adquirir indiretamente tal material,
representam um diferencial de custo importante e tangivel para nosso publico-alvo.

e Centralizacao das Atividades de Back-Office. Criamos nossa Central de Servicos
Compartilhados (“CSC") que executa os servigos administrativos, financeiros, contabeis e
de tecnologia da informacdo, do nosso escritorio corporativo e de todas as nossas
Unidades. Esse novo desenho contribuiu para aumentar os niveis de qualidade e eficiéncia
de nossos processos internos, viabilizando um modelo de negécio escalavel, apto a
suportar crescimento futuro a um custo incremental reduzido, possibilitando a expansao de
nosso negdcio com maiores niveis de rentabilidade.

Acreditamos que o setor de ensino no Brasil apresenta uma grande perspectiva de crescimento, em
decorréncia de: (i) crescimento econ6mico brasileiro; (ii) alta demanda por mao-de-obra
qualificada; (iii) incentivos fiscais e regulatorios promovidos pelo governo brasileiro; (iv) aumento
do poder aquisitivo da populacdo brasileira e da crescente disponibilidade de crédito educacional,
tanto por parte do Governo Federal (FIES e PROUNI) como por instituicdes privadas; e (v) potencial
de crescimento do segmento de jovens de classes média e média-baixa. Com base em dados da
Consultoria Hoper e do MEC, em 2008 apenas 13,7% dos jovens brasileiros de 18 a 24 anos nesta
faixa estavam matriculados em cursos de graduacao, ou seja, cerca de 21,2 milhdes de jovens
brasileiros das classes média e média-baixa ainda ndo cursaram ensino superior.
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A tabela a seguir demonstra os nossos principais indicadores financeiros e operacionais para os
periodos indicados:

Periodo de seis meses

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de Variagdo encerrado em 30 de junho de Variagdo

(R$ milhdes)
2007 2008 2009 07 x 08 08 x 09 2009 2010 09 x 10

Receita Liquida 635,5 980 1.008,80 54,21% 2,94% 513 514,2 0,23%
Lucro Bruto 2259 349,2 357,6 54,58% 2,41% 153 157,1 2,68%
EBITDA® 52,5 66,7 95,2 27,05% 42,73% 50,7 43,5 -14,20%
EBITDA Ajustado® 59,3 758 105,3 14,16% 38,92% 56,2 50,7 -9,79%
Lucro Liquido 27,3 37,6 64,3 37,73% 71,01% 38 29 -23,68%
Nimero de Alunos 178,2 218,3 205,7 22,50% -5,77% 211,4 214,8 1,61%
Novas Matriculas®” N.A. 93 85,3 N.A. -8,28% 53,1 47,3 -10,92%
Mensalidade média (R$) 402 374,1 408,7 -6,94% 9,25% 404,5 399 -1,36%
Endividamento®
Curto Prazo 0,2 6,7 4,7 3.250,00% -29,85% 54 3,3 -38,89%
Longo Prazo 0 4,8 0,8 N.A. -83,33% 2,8 0,2 -92,86%
Endividamento Total 0,2 11,5 55 5.650,00% -52,17% 8,2 3,5 -57,32%

(@ O EBITDA, de acordo com o Oficio Circular n® 1/2007, é o lucro (prejuizo) liquido antes do imposto de renda e contribuicdo social,
resultado financeiro liquido, depreciagdo e amortizagdo e outras despesas operacionais. O EBITDA ndo é uma medida de
demonstragGes financeiras elaboradas de acordo com o BR GAAP, ndo representa o fluxo de caixa para os periodos apresentados,
ndo devendo ser considerado como base para distribuigdo de dividendos, alternativa para o lucro liquido como indicador do
desempenho operacional ou para o fluxo de caixa ou, ainda, como indicador de liquidez. O EBITDA nao tem uma definicao
padronizada e pode ndo ser comparavel ao EBITDA utilizado por outras companhias.

@ O EBITDA Ajustado é resultante do EBITDA, de acordo com o Oficio Circular n® 1/2007, somado ao resultado financeiro operacional,
constituido pelas receitas com multas e juros sobre mensalidades.

®  Total de alunos matriculados ao final de cada periodo indicado.

@ Ndmero de alunos entrantes no primeiro semestre, excluindo transferéncias de alunos provenientes de outras instituicdes e alunos
que retornaram apos trancamento de matricula.

&) Calculada com base na média da receita liquida mensal dividido pela base final de alunos.

®  Composto por empréstimos e financiamentos.

Nossos PONTOS FORTES
Acreditamos que nossos pontos fortes sdo:

Forte posicionamento para explorar o potencial crescimento do mercado. Acreditamos
que o conjunto dos seguintes fatores nos coloca em posicao privilegiada para explorar e atender o
mercado de ensino superior privado: (i) presenca nacional, com unidades distribuidas nos maiores
centros urbanos do pais; (ii) amplo portfdlio de 78 cursos de graduacdo presencial e a distancia,
direcionados a populacdo das classes média e média-baixa, bem como cursos de pods-graduacdo
/ato sensu, cursos de mestrado e de doutorado além de diversos cursos de extensdo, (iii)
comprovada capacidade empresarial e financeira de inovacdo e melhoria de nossos cursos,
objetivando a constante diferenciagdo em relacdo a concorréncia, como, por exemplo, o
lancamento de novos cursos, as diferentes formas de distribuicdo de contetdo (EAD e disciplinas
on-line), a renovacao e atualizacdo de nossos curriculos, a utilizacdo de disciplinas padronizadas e
compartilhadas e a criagdo de material didatico com o seu valor ja incluso na mensalidade, e (iv)
nossa marca “Estacio”, a qual acreditamos que seja amplamente reconhecida no mercado
educacional brasileiro, desfrutando de uma sdlida reputagdao no mercado, fortemente associavel a
um ensino de qualidade, acessivel para a populagao das classes média e média-baixa.

Qualidade diferenciada de ensino. Nosso novo modelo de ensino é desenvolvido por uma
equipe académica central, altamente capacitada, com o objetivo principal de oferecer um produto
de qualidade diferenciada aos nossos alunos. Os curriculos dos nossos cursos sdao nacionalmente
integrados, atualizados as demandas do mercado de trabalho e seguindo os pré-requisitos
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regulatorios. Nossa metodologia de ensino utiliza contelddos diferenciados, distribuidos em
materiais impressos e ferramentas on-/ine produzidos pela nossa equipe de especialistas e também
em parceria com as melhores editoras atuantes no Brasil. Contamos ainda com um corpo docente
altamente qualificado a partir dos nossos programas de capacitagdao e treinamento, de programas
académicos padronizados, e de ferramentas e metodologias de ensino pré-definidas.

Gestdo operacional profissional e integrada. Nosso modelo de gestdao € orientado por
resultados e focado na busca de qualidade do ensino oferecido aos nossos alunos. Possuimos um
sistema de gestdo e avaliagdo de desempenho baseado em indicadores atribuidos a todos os
gestores de nossas Unidades abrangendo desde a qualidade do ensino e do atendimento aos
alunos a rentabilidade de nossas operacées. A mesma sistematica de definicdo de metas e
acompanhamento periddico com a afericdo de desempenho e remuneracdo variavel é aplicada aos
gestores das atividades de apoio (back-office) e areas corporativas. Atualmente, sao mais de 220
gestores que possuem metas especificas e remuneracdo variavel dependente de seu desempenho,
bem como de nosso desempenho, além de forte disciplina e previsibilidade orcamentaria.

Modelo de negocio escalavel com habilidade para crescer com rentabilidade. Com a
conclusdo de nossa reestruturagdo académica e organizacional, em 2009, acreditamos ter
condicdes de expandir nossas operacoes de forma organica e via aquisicdes, gerando importantes
ganhos de eficiéncia a partir de nosso modelo de negdcio escalavel, capaz de absorver um nimero
maior de unidades e alunos a um custo incremental reduzido.

Solidez Financeira. Possuimos um balango patrimonial sélido, com reservas de caixa de R$172,3
milhdes em 30 de junho de 2010 e uma capacidade de geracdo e captacdo de recursos adicionais
gque nos possibilita investir em nosso crescimento € na melhoria continua de nossos servicos.
Adicionalmente, mantemos uma administracdo financeira diferenciada, focada na rentabilidade e
qualidade de nossos indicadores financeiros, tais como (i) geracao de fluxo de caixa operacional,
(ii) controle de capital de giro e (iii) controle da nossa carteira de recebiveis e inadimpléncia,
resultando em uma reducao de nossa provisao para devedores duvidosos de 4,3% da receita em
2009 para 3,9% no periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2010. Além disso, somos a
Unica empresa aberta do setor de ensino no Brasil que praticou um pay-out ratio de dividendos de
50% do lucro liquido ao longo dos Ultimos dois exercicios fiscais, tendo distribuido, em abril de
2010, dividendos no valor de R$30,5 milhdes referentes ao exercicio de 2009.

NossA ESTRATEGIA

Nossa estratégia orienta-se pelos seguintes principios:

Crescimento. Para capturarmos as oportunidades do setor de ensino brasileiro, pretendemos
expandir nossas atividades por meio de:

e Aumento da base de alunos matriculados. Nossa captacdo de novos alunos é
alavancada por meio de programas de marketing e por nossa forca de vendas estruturada,
gue trabalha em coordenacdo com nossas Unidades e nosso call-center no contato direto
com nosso publico-alvo através de pontos de venda e iniciativas de trade-marketing
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especificas e em programas com empresas, 6rgdos publicos e escolas, feiras universitarias
e outros eventos importantes para o sourcing de alunos em potencial. Buscamos ainda
niveis crescentes de retencao de nossos alunos ao longo de seus cursos, a partir da
melhoria de nossos servicos de atendimento, apoio académico e programas de fidelizacao.

Inovacdo na oferta de cursos. Reavaliamos regularmente o conjunto de cursos que
oferecemos em nossas Unidades (Campi), com base nas necessidades do mercado de
trabalho e tendéncias de desenvolvimento econdmico especificas de cada regidao. Como
exemplos, podemos citar os cursos na area de Petrdleo & Gas que lancamos com sucesso
nos ultimos anos, o que acreditamos tenha sido reflexo da elevada demanda a partir do
desenvolvimento da industria petrolifera nacional, e os de turismo e hotelaria que estamos
expandindo para outras cidades para atender as oportunidades geradas pela realizagao no
Brasil da Copa do Mundo em 2014 e dos Jogos Olimpicos em 2016. Adicionalmente,
estamos desenvolvendo uma nova estratégia para educacdo continuada, incluindo a
ampliacdo da oferta de nossos cursos de Pos-Graduacdo e o langcamento de cursos livres de
curta duracgdo, incluindo cursos preparatorios para concursos e de especializacdo, que
acreditamos ter grande potencial de mercado, e que podem ser distribuidos através de
nossa infraestrutura existente e plataforma on-/ine e a distancia disponiveis.

Expandir nossa atuacdo no ensino a distancia. Acreditamos que o segmento de EAD
apresenta forte tendéncia de crescimento, dada a sua atratividade de preco e maior
conveniéncia de locomogdo, podendo atrair alunos das classes média-baixa e baixa.
Lancamos nossos cursos de EAD em julho de 2009 e ja atingimos a marca de 20.900
alunos em 30 de junho de 2010. Creditamos esse sucesso a qualidade de nossos
programas e a infraestrutura tecnoldgica e de apoio, além da qualificacdo de nossos
professores tutores envolvidos nas atividades de suporte aos alunos e coordenacdo dos
cursos. Pretendemos continuar alavancando nosso crescimento em EAD a partir do
lancamento de novos cursos nessa plataforma, para o que temos livre autonomia
regulatdria a partir de nossa subsidiaria Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda.,
e também através da abertura e credenciamento junto ao MEC de novos pdlos além dos
atuais 52 em operacao.

Abertura de novas unidades. A partir de nossos estudos e inteligéncia de mercado, ja
identificamos oportunidades de abertura de novas unidades em localidades com demanda
ainda ndo atendida pelas instituicdbes de ensino locais. Estamos em processo para
credenciar algumas de nossas “Faculdades” como “Centros Universitarios”, a fim de,
conforme preceitos regulatérios, ampliar nossa autonomia para o langamento de novos
cursos e a abertura de novas unidades, acelerando assim nosso crescimento organico. Vide
item 7.3 (c) “Caracteristicas do Mercado de Atuacdo” do nosso Formulario de Referéncia
para mais informagOes relativas as diferentes classificacoes das instituicbes de ensino
superior no Brasil.

Aquisicoes e consolidacdo do mercado. O segmento de ensino superior no Brasil é
altamente fragmentado, com aproximadamente 1.600 empresas mantenedoras
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representando cerca de 75% do faturamento total do setor de acordo com relatério da
Consultoria Hoper de 2009, sendo a grande maioria dessas instituicbes empresas de
pequeno e médio porte de administracdo familiar. A partir de nosso modelo de negdcio
escalavel e disponibilidade de recursos, pretendemos expandir nossas atividades através de
aquisicdes de empresas que complementem nossa estratégia de atuacdo e presenca
geografica em todo o Brasil. Elaboramos um programa de aquisicoes para os proximos 5
(cinco) anos, no qual pré-selecionamos um grupo de 130 empresas-alvo que somam cerca
de 600.000 alunos presentes em 54 cidades de nosso interesse, dentre mais de 340
instituicdes de ensino superior com mais de 2 mil alunos analisadas. Temos um time de
profissionais trabalhando na abordagem, estudo e negociacdo dessas possiveis aquisicdes e
um modelo de integracdo de futuras aquisicoes ja estruturado.

Qualidade e Diferenciacao do Produto. Continuaremos desenvolvendo e oferecendo ensino
universitario de qualidade, com cursos constantemente atualizados as necessidades e perfis de
nossos alunos, ministrados por um corpo docente altamente capacitado, contando com as mais
modernas metodologias e ferramentas pedagdgicas, em instalagdes bem mantidas e
convenientemente localizadas. Acreditamos que nossa capacidade de inovacdo e desenvolvimento
constante, como a recente reformulagdao de todo nosso modelo académico, e o permanente
aperfeicoamento de nossos professores e demais colaboradores representarao um diferencial
competitivo cada vez mais forte no segmento de educacao superior, na direcao de um crescimento
acelerado frente a concorréncia.

Ganhos de eficiéncia e rentabilidade. Trabalhamos nos ultimos dois anos para consolidar nosso
modelo de gestdo focado em resultados, um modelo de negdcio replicavel e uma estrutura
organizacional escalavel. Acreditamos estar plenamente capacitados para crescer organicamente e
via aquisicbes, aprimorando nossa eficiéncia operacional e rentabilidade, pois podemos absorver
uma quantidade maior de atividades a custos incrementais reduzidos. Da mesma forma, a medida
que absorvemos novas operacdes e unidades via aquisicOes, passaremos a introduzir em tais
empresas nosso modelo académico mais eficiente e de melhor qualidade, assim como nossas
melhores praticas de gestdo e escala de operagbes, contribuindo para um melhor resultado
operacional e financeiro consolidado da organizacao.

Perpetuacao da cultura organizacional e do nosso modelo de gestido. Acreditamos que a
gestao profissionalizada, focada em qualidade e eficiéncia, seja o principal diferencial competitivo
de longo prazo em nosso segmento. Investimos permanentemente na atracdo, retencao,
treinamento e promogdo dos melhores talentos humanos. Adotamos um modelo organizacional
transparente e de forte comunicacao no qual os valores e idéias sdao disseminados ativamente
através de toda a Companhia, contribuindo para o fortalecimento de nossa cultura e
desenvolvimento de nossos colaboradores. Dessa forma, buscamos formar sempre profissionais de
alta qualificagdo, prontos para assumir cargos de lideranca, garantindo assim o crescimento com
rentabilidade de nossas atividades de forma auto-sustentavel no longo prazo.
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PRINCIPAIS FATORES DE RISCO RELATIVOS A COMPANHIA

Esta Secdo contempla, por exigéncia do paragrafo 3° do artigo 40 da Instrucdo CVM 400, apenas
alguns dos fatores de risco relacionados a nos. Esta Secdo ndo descreve todos os fatores de risco
relativos a nos e nossas atividades, os quais o investidor deve considerar antes de adquirir as Acoes
no dmbito da Oferta.

Assim, antes de tomar uma decisdo de investimento nas Agoes, nos, os Acionistas Vendedores e os
Coordenadores da Oferta recomendamos a leitura cuidadosa de todas as informacoes disponiveis
neste Prospecto e no nosso Formuldrio de Referéncia, em especial a Se¢do 4 "Fatores de Risco” e a
Secdo 5 "Riscos de Mercado”, em que poderdo ser avaliados todos os riscos aos quals estamos
expostos. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos efetivamente ocorra, os negocios, a
situacdo financeira €/ou 0s nossos resultados operacionais poderdo ser afetados de forma adversa.
Consequentemente, o investidor poderad perder todo ou parte substancial de seu investimento nas
Acodes. A leitura deste Prospecto ndo substitui a leitura do Formulario de Referéncia.

Enfrentamos concorréncia significativa em cada curso que oferecemos e em cada
mercado geografico em que operamos € se ndo competirmos com eficiéncia,
poderemos perder participacdo de mercado e lucratividade.

Concorremos com faculdades, universidades e centros universitarios publicos e privados, bem como
com alternativas ao ensino superior, tais como as entidades filantrdpicas, que gozam de isencdo no
recolhimento de determinados tributos. De acordo com o relatdrio de 2009 da consultoria Hoper,
havia 2.252 instituigbes de ensino superior privadas e publicas no Brasil em 2007. Nossos
concorrentes, inclusive instituicdes de ensino superior publicas, podem oferecer cursos semelhantes
ou melhores aos oferecidos por nds, contar com mais recursos, ter mais prestigio na comunidade
académica, unidades com localizacdo mais conveniente e com melhor infraestrutura e/ou cobrar
mensalidades mais baixas ou até mesmo ndo cobrar mensalidades. Podemos ser obrigados a
reduzir nossas mensalidades ou aumentar nossas despesas operacionais como resposta a
concorréncia a fim de reter ou atrair alunos ou buscar novas oportunidades de mercado. N3o
podemos garantir que seremos capazes de competir com sucesso com nossos concorrentes atuais e
futuros. Se ndo conseguirmos manter nossa posicdo competitiva ou responder as pressGes
competitivas com eficiéncia, nossas receitas poderao diminuir, nossa lucratividade podera ser
comprometida, poderemos perder nossa participacdao de mercado e ser prejudicados.

Podemos nao conseguir identificar e adquirir novas instituicoes de ensino superior ou
cumprir nossos objetivos estratégicos e financeiros relativos a qualquer aquisicdo
pretendida.

Pretendemos adquirir instituicdes de ensino superior como parte da estratégia de expansdo de
nossas operacoes. Com frequéncia, realizamos avaliagdes de possiveis instituicoes para aquisigdo,
inclusive avaliagbes relativas a aquisicbes que possam ser significativas em tamanho e/ou
relevancia estratégia. Podemos ndo ser capazes de continuar identificando instituicbes de ensino
superior que oferegam oportunidades adequadas de aquisicao ou de adquirir tais instituicdes em
termos favoraveis e/ou no momento que desejarmos realiza-la. Além disso, as aquisicGes realizadas

32



SUMARIO DA COMPANHIA

e as futuras envolvem uma série de riscos e desafios que podem ter um efeito prejudicial relevante
sobre nossos negdcios, especialmente porque, entre outras:

e aaquisicdo pode nao contribuir com nossa estratégia comercial ou com a imagem de nossa
instituicao;

e a aquisicdo pode estar sujeita a aprovacdo do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica ("CADE");

e podemos enfrentar um passivo contingente relativo a, entre outras, questdes civis,
tributarias, trabalhistas, previdencidrias e questdes de propriedade intelectual, praticas
contabeis, divulgactes de demonstragGes financeiras ou controles internos das instituicbes-
alvo, bem como outras questbes regulatdrias relativas ao MEC;

e 0 processo de aquisicao pode ser demorado e consumir mais recursos e/ou demandar
tempo e esforco adicional da nossa administracao, inclusive ao ponto de desvirtuar atengao
do que esperavamos das mais complexas e/ou nossas atuais operacoes;

e 0s investimentos em aquisicbes podem ndo gerar os retornos esperados;

e 0 modelo de negdcio das instituicbes adquiridas podera ser diferente do nosso, e podemos
nao ser capazes de adequar esses modelos ao nosso ou fazé-lo de forma eficiente;

e as aquisicoes podem gerar agio, cuja amortizacdo resultard na redugao de nosso lucro
liquido e dividendos; e

e podemos perder membros do corpo docente e outros empregados e colaboradores das
instituicOes de ensino que viermos a adquirir.

Poderemos precisar de recursos adicionais para dar continuidade a nossa estratégia de expanséo.
Se ndo conseguirmos obter financiamento adequado para concluir qualquer potencial aquisicdo e
implementar nossos planos de expansao, nao teremos condicbes de implementar integralmente
nossa estratégia de crescimento.

O aumento dos niveis de inadimpléncia no pagamento das mensalidades podera nos
afetar negativamente.

Dependemos do pagamento integral e pontual das mensalidades que cobramos de nossos alunos.
O aumento dos niveis de inadimpléncia no pagamento de nossas mensalidades por parte de nossos
alunos pode comprometer nosso fluxo de caixa e nossa capacidade de cumprir com as nossas
obrigacbes. Para minimizar a desisténcia de nossos cursos, recompomos débitos, muitas vezes com
desconto, de forma seletiva a alunos inadimplentes, permitindo que eles paguem suas
mensalidades vencidas e nao pagas em parcelas. Podemos optar por recompor mais débitos com
desconto a determinados alunos inadimplentes como forma de reté-los. O aumento dos niveis de
inadimpléncia no pagamento de nossas mensalidades ou de recomposicdo de débitos pode afetar
nosso fluxo de caixa e nosso negdcio.
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Se ndo tivermos condicoes de atrair e reter os alunos, ou nao conseguirmos assim
proceder sem reduzir suas mensalidades, nossas receitas poderdo ser reduzidas e
poderemos ser prejudicados.

O sucesso de nosso negdcio depende essencialmente do nimero de alunos matriculados em nossos
cursos e das mensalidades que sao pagas. Nossa capacidade de atrair e reter alunos depende
essencialmente das mensalidades que cobramos, da conveniéncia da localizagdo e da infraestrutura
das nossas unidades e da qualidade de nossos cursos percebida por nossos atuais e potenciais
alunos. Tal capacidade pode ser afetada por diversos fatores, tais como nossa habilidade para: (i)
responder as pressdes competitivas cada vez maiores; (ii) preparar adequadamente nossos alunos
para exercer carreiras nas suas respectivas ocupacdes profissionais; (iii) desenvolver novos cursos
e melhorar os existentes a fim de responder as mudangas nas tendéncias de mercado e as
exigéncias dos alunos; (iv) implementar com sucesso nossa estratégia de expansdo; (v) gerenciar
nosso crescimento e, ao mesmo tempo, manter nossa qualidade de ensino; e (vi) oferecer com
eficiéncia nossos cursos para uma base mais ampla de potenciais alunos. Se ndo tivermos
condigdes de continuar atraindo alunos para que se matriculem em nossos cursos e reter nossos
atuais alunos, incluindo sem reduzir de forma significativa nossas mensalidades, nossas receitas
poderao diminuir e poderemos ser prejudicados.

Se as instituicoes de ensino superior perderem os beneficios das isencdes fiscais
federais oferecidas pelo PROUNI, seus negocios, situacdo financeira e resultados
operacionais poderao ser negativamente afetados.

Por meio do Programa Universidade para Todos (“"PROUNI"), as instituicdes de ensino superior,
como nds, sao favorecidas por determinadas isengOes fiscais federais de IRPJ, PIS, COFINS e CSLL
referentes as receitas de cursos de graduacgdo e graduacdo tecnoldgica. Tais instituicbes de ensino
superior podem ser desqualificadas do PROUNI e perder suas isengdes fiscais se ndao cumprirem
determinadas exigéncias. Se as instituigdes de ensino superior perderem suas isengoes fiscais ou se
nao conseguirem cumprir outras exigéncias mais rigidas que venham a ser introduzidas no futuro,
seus negocios, situacdo financeira e resultados operacionais poderdao ser afetados
significativamente.

Ademais, ha o risco de que uma reforma tributaria impega, interrompa ou modifique o uso de
incentivos fiscais concedidos. Ndao podemos assegurar que os incentivos serdo integralmente
mantidos. Qualquer suspensao, vencimento antecipado, repagamento ou incapacidade em renovar
os incentivos fiscais pode ter um efeito adverso nos nossos resultados operacionais.
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ESTRUTURA SOCIETARIA

Nossa estrutura societaria atual segue demonstrada no organograma abaixo:

<

Estacio
SESES IREP
Socsigc?agg de Sociedgde e So;iedade de
= Ensino Ensino Superic,
Ensenanza Superior Médio e
Superior Esticio de S3 Fundamental
S.A. Ltda. Ltda.

Para mais informagdes sobre a atual composicao do nosso capital social, veja as Secdes 8, 15 e 17
do Formulario de Referéncia que tratam, respectivamente, do nosso “Grupo Econémico”, “Controle

e “Capital Social”.

INFORMACOES ADICIONAIS

Nossa sede estd localizada na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Brasil, e o
telefone de nosso departamento de atendimento aos acionistas € +55 21 2433-9700. Nosso
website é www.estacioparticipacoes.com. As informacbes disponiveis em nosso website, como
também aquelas incluidas em qualquer material de marketing publicado na midia e em

propagandas em jornais e revistas ndo sao parte integrante deste Prospecto.
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Coordenador Lider

Coordenadores da Oferta
Agentes de Colocagao

Internacional

Oferta

Prego por Agao

SUMARIO DA OFERTA

Estacio Participagdes S.A.

Jodo Uchoba Cavalcanti Netto e Monique Uchba Cavalcanti de
Vasconcelos.

Banco BTG Pactual S.A.

Coordenador Lider, Banco de Investimentos Credit Suisse
(Brasil) S.A. e Banco Santander (Brasil) S.A.

BTG Pactual U.S. Capital Corp., Credit Suisse Securities (USA)
LLC e Santander Investment Securities Inc.

Oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de AgGes a
ser realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado,
nos termos da Instrugdo CVM 400, sob a coordenacdo dos
Coordenadores da Oferta e com a participacdo das Corretoras,
e, ainda, com esforcos de colocagdo das AcOes no exterior a
serem realizados pelos Agentes de Colocacdo Internacional,
exclusivamente junto a Investidores Estrangeiros.

A distribuicao primaria compreendida pela Oferta somente
ocorrera mediante o exercicio da Opcao de Lote Suplementar.

As Acdes que forem objeto de esforgos de colocacdo no exterior
pelos Agentes de Colocacao Internacional serdao obrigatoriamente
adquiridas e pagas no Brasil, em moeda corrente nacional.

O Preco por Agdo é R$19,00. O Prego por Agao no contexto da
Oferta foi fixado apds (i) a efetivacao dos Pedidos de Reserva
no Periodo de Reserva, e (ii) a apuracao do resultado do
Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23,
paragrafo 19, e o artigo 44 da Instrucdo CVM 400. O Prego por
Agdo foi calculado tendo como parametro a cotagdo de
fechamento das agdes na BM&FBOVESPA e o resultado do
Procedimento de Bookbuilding. Para informagOes adicionais
sobre o Preco por Agdo e eventual ma formagao de prego e
iliquidez das Acbes no mercado secundario, veja a secdo
“Fatores de Risco — A participacdo de Investidores
Institucionais que sejam considerados Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding podera ter um impacto adverso
na liquidez das Agdes e na definicdo do Preco por Agdo”, na
pagina 83 deste Prospecto.
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Montante da Oferta

Acoes do Lote Suplementar

Capital Social

R$623.261.560,00, com base no Preco por Acao.

A distribuicdo primaria compreendida pela Oferta somente
ocorrera mediante o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar.
Conforme Opcao de Lote Suplementar, a quantidade de Acoes
inicialmente ofertada no ambito da Oferta podera ser acrescida
em até 10%, ou seja, em até 3.280.324 AcOes do Lote
Suplementar, nas mesmas condigdes e ao mesmo prego das
AcOes inicialmente ofertadas, as quais serdo destinadas a
atender um eventual excesso de demanda que venha a ser
constatado no decorrer da Oferta, nos termos do artigo 24 da
Instrucdo CVM 400.

O Credit Suisse tem o direito exclusivo, a partir da data de
assinatura do Contrato de Colocacdo e por um periodo de até
30 dias contados, inclusive, da data de publicacao do Andncio
de Inicio, de exercer a Opgao de Lote Suplementar, no todo ou
em parte, em uma ou mais vezes, apos notificacao aos demais
Coordenadores da Oferta, desde que a decisao de
sobrealocacdo das Agdes no momento em que foi fixado o
Preco por Acdo tenha sido tomada em comum acordo entre os
Coordenadores da Oferta.

Nosso capital social encontra-se atualmente dividido em
78.751.843 AgOes. Apos a Oferta, nosso capital social
continuara a ser representado por 78.751.843 AcOes, sem levar
em consideracao as AgOes do Lote Suplementar, ou passara a
ser representado por 82.032.167 Agles, considerando a
quantidade maxima de Agles do Lote Suplementar. Para
informagOes adicionais sobre nosso capital social antes e apds
a Oferta, ver secbes “InformacOes relativas a Oferta —
Composicao do Capital Social” e “InformacOes relativas a
Oferta — Distribuicdo do Capital Social”, ambas na pagina 47
deste Prospecto, bem como secdao 17 do Formulario de
Referéncia, a partir da pagina A-310 deste Prospecto.
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Direitos e Vantagens das
Acoes

Instituicao Financeira
Escrituradora

Direito de Venda Conjunta
(tag-along)

As AcOes conferem a seus titulares os seguintes direitos: (a)
direito de voto nas nossas Assembléias Gerais, sendo que cada
Acdo correspondera a um voto; (b) direito ao recebimento de
dividendo minimo obrigatério, em cada exercicio social,
equivalente a 25% do lucro liquido ajustado, nos termos do
artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes; (c) direito de
alienacdo das Agbes nas mesmas condicdes asseguradas ao
acionista controlador alienante, em caso de alienagao, direta
ou indireta, a titulo oneroso, do nosso controle, tanto por meio
de uma Unica operagdo como por meio de operagdes
sucessivas (100% ({ag along); (d) direito ao recebimento
integral de dividendos e demais proventos de qualquer
natureza que vierem a ser declarados por nos a partir da Data
de Liquidacao ou da Data de Liquidacdo das Agdes do Lote
Suplementar, conforme o caso; (e) direito de alienagdo de suas
acoes em oferta publica a ser efetivada pelo acionista
controlador, em caso de cancelamento do registro de
companhia aberta ou de cancelamento de listagem das agOes
de nossa emissdao no Novo Mercado, segmento especial de
listagem da BM&FBOVESPA, pelo seu valor econdmico,
apurado mediante laudo de avaliacdo elaborado por empresa
especializada e independente; e (f) todos os demais direitos
assegurados as AcOes, nos termos previstos no Regulamento
de Listagem do Novo Mercado, em nosso estatuto social e na
Lei das Sociedades por AcOes, conforme descritos neste
Prospecto.

A instituicdo financeira contratada para prestacdao de servigos
de escrituracdo das Ac¢Ges € a Ital Corretora de Valores S.A.

A alienagao do nosso controle, direta ou indiretamente, tanto
por meio de uma Unica operagao como por meio de operagoes
sucessivas, devera ser contratada sob condicdo, suspensiva ou
resolutiva, de que o adquirente do controle se obrigue a
efetivar oferta publica de aquisicdo (OPA) abrangendo a
totalidade das acdes de nossa emissao detidas pelos demais
acionistas, observando as condicdes e os prazos previstos na
legislagao vigente e no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario ao
do alienante do controle. Para mais informagdes, veja o item
“Valores Mobiliarios”, referente ao item 18 do Formulario de
Referéncia.
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Restricdo a Negociacgdo de
Acoes

Nos, os membros do nosso conselho de administracdo e
diretoria, a PEPC e os Acionistas Minoritarios Sujeitos ao Lock-
up (em conjunto, “Pessoas Sujeitas as Restricdes de
Transferéncia de Valores Mobilidrios”) nos obrigamos perante
os Coordenadores da Oferta e Agentes de Colocacao
Internacional a ndo emitir, oferecer, vender, contratar a venda
ou compra, dar em garantia ou de outra forma alienar ou
adquirir, direta ou indiretamente, as Agdes, quaisquer valores
mobilidrios representativos do nosso capital social, ou
quaisquer valores mobilidrios conversiveis em, permutaveis
por, ou que admitam pagamento mediante entrega de Acdes
ou de quaisquer valores mobiliarios representativos do capital
social da Companhia (“Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo
de Lock-up"), a partir da data de assinatura do Contrato de
Colocacdo Internacional e durante um periodo de 90 dias
contados da data de publicagao do Antncio de Inicio, inclusive,
exceto em certas situagbes especificas, incluindo as
transferéncias, diretas ou indiretas, de Valores Mobilidrios
Sujeitos ao Acordo de Lock-up (1) realizadas no ambito das
atividades de estabilizacdo, nos termos do Contrato de
Estabilizacdo e do Contrato de Empréstimo, (2) com o
consentimento prévio dos Agentes de Colocacao Internacional,
(3) entre acionistas ou Afiliadas de qualquer Pessoa Sujeita as
Restricoes de Transferéncia de Valores Mobiliarios, (4) por
qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de Transferéncia de
Valores Mobilidrios ou seu representante para uma ou mais
pessoas fisicas com o propdsito de torna-las elegiveis aos
cargos no conselho de administracdo, (5) transferéncias
relacionadas aos programas de stock option plan e de
recompra de nossas acoes, (6) transferéncias de Acdes que
forem adquiridas no mercado por qualquer Pessoa Sujeita as
Restrigoes de Transferéncia de Valores Mobilidrios apds a data
do Contrato de Colocacao, (7) na forma de doacgbes de boa-fé,
desde que o beneficiario desta doacdo, antes de qualquer
transferéncia dos Valores Mobiliarios Sujeitos ao Acordo de
Lock-up, obrigue-se a cumprir todos os termos e condigdes dos
Acordos de Lock-up, juntamente com a declaragdo de que
esteve em conformidade com os Acordos de Lock-up a partir
da data do Contrato de Colocacdo, (8) como disposicao de
qualquer trust celebrado em beneficio direto ou indireto de
qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de Transferéncia de
Valores Mobiliarios, seus familiares ou Afiliadas, desde que o
trustee, antes de qualquer transferéncia dos Valores Mobiliarios
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Publico-Alvo

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Investidores Nao-
Institucionais

Sujeitos ao Acordo de Lock-up, obrigue-se a cumprir todos os
termos e condigOes dos Acordos de Lock-up, juntamente com a
declaracdo de que esteve em conformidade com esses acordos
a partir da data do Contrato de Colocacao, e (9) realizadas no
ambito das atividades de formador de mercado a serem
executadas pelo BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., nos termos do Contrato de Prestacdo de
Servicos de Formador de Mercado, por nds celebrado em 16 de
agosto de 2010.

As Instituicdes Participantes da Oferta realizardo a colocacao
das Acbes a (1) Investidores Nao-Institucionais, no ambito da
Oferta de Varejo, e (2) Investidores Institucionais, no ambito
da Oferta Institucional.

O montante de, no minimo, 10%, e, no maximo, 15% das
AcOes objeto da Oferta, sem levar em consideragdo as Agbes
do Lote Suplementar, foi destinado prioritariamente a
Investidores Nao-Institucionais que realizaram Pedidos de
Reserva no Periodo de Reserva, observado o valor minimo de
pedido de investimento de R$3.000,00 e o valor maximo de
pedido de investimento de R$300.000,00 por Investidor Nao-
Institucional.

As AcOes que nao foram colocadas na Oferta de Varejo foram
destinadas aos Investidores Institucionais. Nao foram
admitidas para os Investidores Institucionais reservas
antecipadas e ndo houve valores minimos ou maximos de
investimento.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliados ou com sede no Brasil e clubes de investimento
registrados na BM&FBOVESPA, que realizaram Pedido de
Reserva, no Periodo de Reserva, em conformidade com os
procedimentos previstos para a Oferta de Varejo, observados o
valor minimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e o
valor maximo de pedido de investimento de R$300.000,00 por
Investidor Nao-Institucional.
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Investidores Institucionais

Pessoas Vinculadas

Pedido de Reserva

Periodo de Reserva

Periodo de Colocacao

Prazo de Distribuicao

Data de Liquidacao

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliados ou com sede no Brasil e clubes de investimento
registrados na BM&FBOVESPA cujas intencdes globais ou
especificas de investimento tenham excedido o valor de
R$300.000,00, fundos de investimento, carteiras
administradas, fundos de pensdo, entidades administradoras
de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades
autorizadas a funcionar pelo Banco Central, condominios
destinados a aplicagdo em carteira de titulos e valores
mobilidrios registrados na CVM e/ou na BM&FBOVESPA,
seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de
capitalizagao e os Investidores Estrangeiros.

Nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM400, investidores
que sejam nossos controladores ou administradores, das
Instituicdes Participantes da Oferta, dos Agentes de Colocagao
Internacional ou outras pessoas vinculadas a Oferta, incluindo
os Acionistas Vendedores, bem como seus conjuges,
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o
segundo grau.

Formulario especifico preenchido durante o Periodo de Reserva
pelo Investidor Nao-Institucional que desejou participar da
Oferta de Varejo.

O periodo de 7 dias Uteis, com inicio em 21 de setembro de
2010, inclusive, e encerramento em 29 de setembro de 2010,
inclusive, concedido aos Investidores Nao-Institucionais para
realizarem seus Pedidos de Reserva.

Periodo que se inicia na data de publicacdo do Anuncio de
Inicio e se encerrara na Data da Liquidagdo.

O prazo para a distribuicdo das Acoes objeto da Oferta sera (1)
de até seis meses contados da data de publicagdo do Anlncio
de Inicio, conforme previsto no artigo 18 da Instrucdo CVM
400, ou (2) até a data de publicacgo do Anlncio de
Encerramento, o que ocorrer primeiro.

Data da liquidacdo fisica e financeira da Oferta, que devera
ocorrer no terceiro dia Util contado da data de publicagdo do
Anuncio de Inicio, com a entrega das Agles aos respectivos
investidores.
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Data de Liquidacao das Agoes
do Lote Suplementar

Regime de Colocacao e
Garantia Firme de Liquidacao

Garantia Firme de Liquidacao

Estabilizacao do Preco
das Agoes

Data da liquidacdao fisica e financeira das AcOes do Lote
Suplementar, que devera ocorrer em até trés dias Uteis
contados da data de exercicio da Opgdo do Lote Suplementar.

Nos termos do Contrato de Colocacdo, os Coordenadores da
Oferta realizardo, de forma individual e n3o solidaria, a
colocagdo das Acl0es em regime de garantia firme de
liguidacao.

A garantia firme de liquidagdo na Oferta consiste na obrigacdao
individual e ndo solidaria dos Coordenadores da Oferta de,
apos a assinatura do Contrato de Colocacao, adquirir e liquidar,
na proporcdao e até o limite individual da garantia firme de
liquidacdo prestada por cada um dos Coordenadores da Oferta
nos termos do Contrato de Colocacdo, pelo Preco por Acdo, na
Data de Liquidagdo, a totalidade do saldo correspondente a
diferenca entre (1) a quantidade de Acbes objeto da garantia
firme de liquidacdo prestada por cada Coordenador da Oferta,
nos termos do Contrato de Colocagdo, e (2) a quantidade de
AcOes objeto da Oferta efetivamente liquidada no mercado
(sem levar em consideracdo as Acoes do Lote Suplementar).

O Credit Suisse, por intermédio da Credit Suisse (Brasil) S.A.
Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios, podera, a seu
exclusivo critério, conduzir atividades de estabilizacdo de preco
das AcOes na BM&FBOVESPA durante o periodo de até 30 dias
contados, inclusive, da data de publicacdo do Anlncio de
Inicio, por meio de operacdoes de compra e venda de Acoes,
observadas as disposicoes legais aplicaveis e o disposto no
Contrato de Estabilizacdo, que sera previamente aprovado pela
BM&FBOVESPA e pela CVM, nos termos do artigo 23, paragrafo
39, da Instrugao CVM 400 e do item II da Deliberacdo CVM no©
476, de 25 de janeiro de 2005. Nos termos do Contrato de
Estabilizacdo, o Credit Suisse podera escolher livremente as
datas em que realizard as operagGes de compra e venda de
AcOes, ndo estando obrigado a realiza-las em todos os dias ou
em qualquer data especifica, podendo, inclusive, interrompé-
las e retoma-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério.
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Destinacao dos Recursos

Aprovacoes Societarias

Admissao a Negociacdo

Caso a Opcao de Lote Suplementar seja exercida, pretendemos
utilizar os recursos liquidos provenientes da distribuicdo
primaria compreendida pela Oferta principalmente para
financiar a expansdo do seu negécio, por meio de: (i)
potenciais aquisicOes, (ii) abertura de novas unidades e (iii)
expansao e manutencao das unidades existentes. Para
informacOes adicionais, ver secao “Destinacdo dos Recursos”
na pagina 84 deste Prospecto.

Nao houve necessidade de quaisquer aprovacdes societarias
pelos Acionistas Vendedores, haja visto que todos os Acionistas
Vendedores s3o pessoas fisicas.

Tanto a realizacdo da distribuicdo primaria compreendida pela
Oferta quanto a realizagdo da distribuicdo secundaria
compreendida pela Oferta foram aprovadas em reunido do
conselho de administragdo da Companhia, realizada em 11 de
agosto de 2010, cuja ata foi publicada no Diario Oficial do
Estado do Rio de Janeiro e no jornal “Valor Econdmico”, nas
edicdes de 12 de agosto de 2010.

O Prego por Acdo e a autorizacdo para outorgarmos a Opgao
de Lote Suplementar e emitir as Agdes do Lote Suplementar
foram aprovados em reunido do nosso conselho de
administragdo realizada em 30 de setembro de 2010, cuja ata
foi publicada no jornal “Valor Econ6mico” na data de
publicacdo do Anlncio de Inicio e no Diario Oficial do Estado
do Rio de Janeiro, no dia Util sequinte. Em caso de exercicio da
Opcao de Lote Suplementar, o correspondente aumento de
capital, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos
atuais acionistas, nos termos do artigo 172 da Lei das
Sociedades por Acdes e do seu estatuto social, dentro do limite
de capital autorizado previsto em nosso estatuto social, sera
aprovado em reunidgo do nosso conselho de administracao a
ser realizada imediatamente ap6s cada exercicio, e sua ata
sera publicada nos mesmos jornais referidos anteriormente.

As AcGes, incluindo as AgOes objeto da Oferta, sao admitidas a
negociagao no segmento especial de listagem Novo Mercado
da BM&FBOVESPA, sob o codigo “ESTC3”. As Acoes
inicialmente ofertadas (sem considerar as AcOes do Lote
Suplementar) serao negociadas na BM&FBOVESPA a partir da
data de publicacao do Andncio de Inicio.
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Inadequacao da Oferta

Fatores de Risco

Informagodes Adicionais

N3o ha inadequagdo especifica da Oferta a determinada classe
ou categoria de investidor, tampouco ha classe ou categoria de
investidor que esteja proibida por lei de adquirir as Acdes. No
entanto, o investimento nas Agdes representa um investimento
de risco, na medida em que é um investimento em renda
variavel e, dessa forma, investidores que invistam nas Acdes
estao sujeitos a diversos riscos, incluindo a volatilidade do
mercado de capitais, 0 que pode resultar, inclusive, em perda
de parte ou a totalidade de seus investimentos.

Por essa razdo, recomenda-se aos investidores que levem
cuidadosamente em consideracdo esses riscos antes de
tomarem sua decisao de investimento, incluindo os descritos
na secao “Fatores de Risco” na pagina 79 deste Prospecto.

Para uma explicacdo acerca dos fatores de risco que devem ser
cuidadosamente analisados antes da decisdao de investimento
nas AcOes, ver a secao “Fatores de Risco”, constante das
paginas 79 a 83 deste Prospecto, além de outras informacoes
incluidas neste Prospecto, e as secoes “Fatores de Risco” e
“Risco de Mercado”, nos itens 4 e 5 do Formulario de
Referéncia, a partir da pagina A-15 deste Prospecto.

Para descrigdo completa das condicOes aplicaveis a Oferta, ver
secdo “InformacOes Relativas a Oferta”, nas paginas 47 a 72
deste Prospecto. O registro da Oferta foi solicitado por nos,
Acionistas Vendedores e Coordenador Lider em 11 de agosto
de 2010 e concedido pela CVM sob os codigos
CVM/SRE/REM/2010/018 e CVM/SRE/SEC/2010/010, em 01 de
outubro de 2010. Mais informagOes sobre a Oferta poderao ser
obtidas com as Instituicbes Participantes da Oferta nos
respectivos enderecos indicados na secao “Informacdes sobre
a Companhia, os Coordenadores da Oferta, os Consultores e os
Auditores”, na pagina 45 deste Prospecto.

44



INFORMAGCOES SOBRE A COMPANHIA, OS COORDENADORES,
OS CONSULTORES E OS AUDITORES

Estacio Participagoes S.A.
Avenida Embaixador Abelardo Bueno, 199 - 62 andar
CEP 22775- 040, Rio de Janeiro, R]

Sr. Fabio Sandri

Diretor de Relagdes com Investidores

Tel.: (21) 3311 9700
Fax: (21) 3311 9722

www.estacioparticipacoes.com

Jodo Uchoéa Cavalcanti Neto
Avenida Lucio Costa n° 6.700, apto. 1801
Rio da Janeiro - R]

Monique Uchda Cavalcanti De Vasconcelos

Lucio Costa, no. 6.700, apto. 202
22.695-006, Rio da Janeiro - R]

Banco BTG Pactual S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima,
3.729, 99 andar

04538-133, Sdo Paulo — SP

Fone: (11) 3383-2000

Fax: (11) 3383-2001

At.: Sr. Fabio Nazari
www.btgpactual.com.br

no

Fax: (11) 3841-6912

Banco de Investimentos

Suisse (Brasil) S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3064,
129, 130 e 1490 andares (parte)
01451-000, Sdo Paulo — SP

Fone: (11) 3841-6800

At.: Sr. Denis Jungerman

Credit Banco Santander (Brasil) S.A.
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek,
n° 2041 e 2235, Bloco A

04543-011, Sao Paulo — SP

Fone: (11) 3012-7162

Fax: (11) 3012-7393

At.: Sr. Glenn Mallett
www.santander.com.br

www.credit-suisse.com/br/

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga
Advogados

Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n° 447
01403-001, Sao Paulo - SP

At.: Sr. Sergio Spinelli Silva Jr.

At.: Sr. Jean Marcel Arakawa

Tel.: (11) 3147-7607

Fax: (11) 3147-7770

www.mattosfilho.com.br

Simpson Thacher & Bartlett LLP

Av. Pres. Juscelino Kubitschek 1455, 120 andar
04543-011, Sdo Paulo — SP

At.: Sr. S. Todd Crider

Tel: (11) 3546-1005

Fax: (11) 3546-1002

www.stblaw.com

Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3144 — 11° andar
Sdo Paulo, Sdo Paulo

Sr. Daniel de Miranda Faco

Tel.: (11) 3150-7000

Fax: (11) 3150-7071

Www.mmso.com.br

Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP
One Liberty Plaza

10006 Nova Iorque, Nova Iorque

Sr. Juan Giraldez

Tel.: 1 212 225-2000

Fax: 1 212 225-3999

www.cgsh.com

Ernst & Young Auditores independentes S.S.
Praia de Botafogo, 300 — 13° andar

Rio de Janeiro, Rio de Janeiro

Sr. Fernando Alberto S. Magalhdes

Tel.: (21) 2109-1403
Fax: (21) 2109-1600
www.ey.com.br

As declaragdes da Companhia, dos Acionistas Vendedores e do Coordenador Lider nos termos do
artigo 56 da Instrucdo CVM 400 encontram-se anexas a este Prospecto nas paginas 125, 129 e 133.
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DOCUMENTOS E INFORMACOES RELATIVOS A COMPANHIA

As informacOes referentes as secOes relacionadas (i) aos nossos Fatores de Risco e de nosso
Mercado de Atuacdo; (ii) a nossa Situacao Financeira; e (iii) a outras informac0es relativas a nos,
tais como Histdrico, Atividades, Estrutura Organizacional, Capital Social, Administracao, Pessoal,
Contingéncias Judiciais e Administrativas e Operacdes com Partes Relacionadas, podem ser
encontradas no Formuldrio de Referéncia, elaborado nos termos da Instrucdo CVM n° 480 e
arquivado na CVM em 20 de julho de 2010 (“Formulario de Referéncia”), o qual se encontra anexo
a este Prospecto, a partir da pagina 559 e esta disponivel nos seguintes websites.

I.  www.cvm.gov.br — em tal pagina acessar “Participantes do Mercado” — “Companhias
Abertas” — “Prospectos de Ofertas Publicas de Distribuicdao”, depois digitar “Estacio
Participacoes SA”, posteriormente clicar em “Estacio ParticipacGes S.A.”, posteriormente no
assunto “Prospecto Definitivo — Arquivado CVM” clicar em “Consulta”;

II.  www.bmfbovespa.com.br — neste website acessar “Empresas Listadas”, depois digitar
“ESTACIO PARTICIPACOES S.A.”, posteriormente acessar "ESTACIO PART” — “Informacdes
Relevantes” — “Prospecto de Distribuicao Publica” — “Prospecto de Distribuicdo Publica”;

III.  http://cop.anbid.com.br/webpublic/OfferList.aspx, nessa pagina acessar “Estacio
Participacdes SA” e, em “Documentacao”, clicar em “Estacio — Formulario de Referéncia
20/00923 (limpo).doc.pdf”;

IV.  https://www.btgpactual.com.br/home/AreasDeNegocios.aspx/BancoDelnvestimento (clicar
em “Mercado de Capitais” no menu a direita, depois clicar em “2010” no menu a esquerda
e a seguir em “Prospecto Definitivo” logo abaixo de Estacio Participacoes);

V. http://br.credit-suisse.com/ofertas — neste website, clicar em “Estacio ParticipacGes S.A. e,
a seguir, em “Prospecto Definitivo”;

VI.  www.santandercorretora.com.br (neste website, em “Ofertas Publicas”, clicar no logo da
Estacio ParticipagGes S.A. e, a seguir, em “Prospecto Definitivo™).

Nos itens I a V acima, o investidor terd acesso a este Prospecto que contém o Formulario de
Referéncia anexo.

Os investidores devem ler a segdo “Fatores de Risco”, nas paginas 79 a 83 deste Prospecto e nos
itens “4. Fatores de Risco” e “5. Riscos de Mercado” do Formulario de Referéncia, nas paginas A-15
a A-64, para ciéncia dos riscos que devem ser considerados antes de decidir investir nas Agles.
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CoMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL
Antes da Oferta

Na data deste Prospecto, a composicao do nosso capital social é a seguinte:

Espécie e Classe Quantidade %
TR O 15 13 5 T 78.751.843 100,0
B e 78.751.843 100,0
ApoOs a Oferta

Apds a conclusdo da Oferta, sem levar em consideracao as AgOes do Lote Suplementar, a
composicdo do nosso capital social sera a seguinte:

Espécie e Classe Quantidade %
ACOES OFINANIAS .v.vvevereereveresteseetestesesteesteseesessesesseseesessesesseseesessesessenensenns 78.751.843 100,0
B e 78.751.843 100,0

Apds a conclusdo da Oferta, considerando a quantidade maxima de Acoes do Lote Suplementar, a
composicdo do capital social da Companhia sera a seguinte:

Espécie e Classe Quantidade %
AGOES OFAINAIIAS .veverveuerrereeresieresenesresseresteeseseesessesessesesseseesessesesseseensssens 82.032.167 100,0
L | 82.032.167 100,0

DI1STRIBUICAO DO CAPITAL SOCIAL

As tabelas a seguir contém informagGes sobre a distribuicdo do nosso capital social na data deste
Prospecto e apds a conclusdao da Oferta entre acionistas titulares de, no minimo, 5% de uma
mesma espécie ou classe de acdes e membros do nosso conselho de administracdo e diretoria.
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Antes da Oferta

Acionistas Acoes Ordinarias % Total

Jodo Uchda Cavalcanti Netto 28.702.835 36,4
Private Equity Partners C, LLC. ........uviiimmiminiinii, 15.290.209 19,4
GPCP4 - Fundo de Investimento em ParticipacOes..........ccccveeeerrnns 426.804 0,5
Marcel Cledfas UchGa CavalCanti........ccevevceersiiieesiiinesssinessssinenans 4.127.727 52
André Cledfas UchGa CavalCanti.......ccuevceereiiieeesineeesieeeessneeesnneens 4.128.715 5,2
Monique UchGa Cavalcanti de VasconCelos........ccvvevvvveerrinveeeninnenns 4.100.405 5,2
Administradores € CONSEINEIr0S .........uuvvrrrrrmnriiiiiiiiiiiiianans 124.371 0,2
LIS 01U = 1 T 15.300 0,0
OULFOS 11vvereseeeesesesesesss ettt sttt bbbt be bbb bbb sesesannns 21.835.477 27,9
Total. e s —————————— 78.751.843 100,0

Apos a Oferta

Apdés a conclusao da Oferta, sem levar em consideracdao as AgOes do Lote Suplementar, a
distribuicdo do nosso capital social sera a seguinte:

Acionistas Agoes Ordinarias % Total
Jodo Uchda Cavalcanti NEtto .....ccccvveereiiiieeeiniinee e ssiree s ssineee s 0 0,0
Private Equity Partners C, LLC. ... 15.290.209 19,4
GPCP4 — Fundo de Investimento em Participagdes........ccvvervveennns 426.804 0,5
Marcel Cledfas UchGa Cavalcanti........ccevveivveeeiiiinenisineesssneessninns 4.127.727 52
André Cledfas Uchba Cavalcanti 4.128.715 5,2
Monique UchGa Cavalcanti de Vasconcelos........cveevvvveeesiveennnanns 0 0,0
Administradores € Conselneiros............cceuuumemmnninaas 124.371 0,2
LIS 18 = 5 = TP 15.300 0,0
OULTOS 1.ttt steestese st see s see e be e se s e e see e sse e ene s e e sse e ssenneneas 54.638.717 69,5
L | 78.751.843 100,0

Apds a conclusdo da Oferta, considerando a quantidade maxima de Agdes do Lote Suplementar, a
distribuicdo do nosso capital social sera a seguinte:

Acionistas Acoes Ordinarias %o Total
Jodo Uchda Cavalcanti NEtto .....cuccveereiiiieeeiriireeesinee s ssree s ssiseee e 0 0,0
Private Equity Partners C, LLC. ... 15.290.209 18,6
GPCP4 — Fundo de Investimento em Participagles. .....ccccvveeeeernnnns 426.804 0,5
Marcel Cledfas UchGa Cavalcanti........ccevevvveeeiniinenisineesssneessninns 4.127.727 50
André Cledfas UchGa CavalCanti.......cceceveeeiiieveeieinneescineesssneeeens 4.128.715 5,0
Monique Uch6a Cavalcanti de Vasconcelos.... 0 0,0
Administradores e Conselheiros 124.371 0,2
LIS 10 = 5 = TP 15.300 0,0
OULFOS 1oveverrerrereeeteteteteesbetesesessbssesssesesesesesesase e et sesssesssssesesssnns 57.919.041 70,7
Total. s ————————— 82.032.167 100,0
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Somos controlados pela Private Equity Partners C, LLC, sociedade devidamente constituida sob as
leis de Delaware, Estados Unidos da América em conjunto com os demais signatarios do Acordo de
Acionistas, conforme descrito no item 8.1 "Descricdo do Grupo Econ6mico" do Formuldrio de
Referéncia na pagina A-136 deste Prospecto. Private Equity Partners C, LLC é detida pela Private
Equity Partners C (Cayman), Ltd, sociedade devidamente constituida sob as leis das Ilhas Cayman
gue, por sua vez, é sociedade controlada por GP Capital Partners IV, L.P. ("GPCPIV" ou “Fundo”),
fundo de investimento devidamente constituido sob leis das Ilhas Cayman.

O GPCPIV é um fundo que tem como finalidade realizar investimentos de private equity, ou
relacionados a private equity, em empresas localizadas no Brasil ou com atividade comercial
expressiva no Brasil e, em menor extensdo, em outros paises da América Latina, buscando o
controle ou o controle compartilhado, ou uma participacdo minoritaria influente nas empresas-alvo.

O GPCPIV é gerido pela GP Investments IV, Ltd. (“general partner”), subsididria integral da GP
Investments, Ltd., companhia aberta com sede nas Bermudas ("GP"). O general partner atua em
sua administragao (conforme os termos do Partnership Agreement firmado entre o general partner
e os demais investidores do fundo, os "Limited Partners"), possuindo total discricionariedade pelas
decisdbes de investimento e desinvestimento do fundo. Os Limited Partners incluem,
resumidamente, instituicbes de fomento internacionais, fundos de universidades, hedge funds,
fundagdes familiares e investidores particulares.

A GP, além de controlar o general partner do GPCPIV, investe também no Fundo através da GP
Private Equity, Ltd., sua subsidiaria integral. A GP, como investidora indireta, detém cerca de
6,14% do total de acdes de nossa emissao e é controlada pela Partners Holdings, Inc., sociedade
devidamente constituida sob as leis das Ilhas Virgens Britanicas que, por sua vez, € controlada
pelos Srs. Fersen Lamas Lambranho e Antonio Carlos Augusto Ribeiro Bonchristiano, cujas
participagOes indiretas em nos sdo, individualmente, inferiores a 5%.

DESCRIGAO DA OFERTA

A Oferta consiste na oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de Agles a ser realizada no
Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, nos termos da Instrucao CVM 400, sob a coordenacao
dos Coordenadores da Oferta e com a participacao das Corretoras, €, ainda, com esforcos de colocacdo
das Acbes no exterior a serem realizados pelos Agentes de Colocacao Internacional exclusivamente
junto a (a) investidores institucionais qualificados, residentes e domiciliados nos Estados Unidos da
América, conforme definidos no Rule 1444, editado pela SEC, em operagdes isentas de registro nos
Estados Unidos da América em conformidade com o Securities Act e (b) investidores nos demais paises,
exceto o Brasil e os Estados Unidos da América, que sejam pessoas nao residentes nos Estados Unidos
da América ou nao constituidas de acordo com as leis daquele pais (non U.S. persons), em
conformidade com o Reguilation S, editado pela SEC ao amparo do Securities Act, e de acordo com a
legislacao aplicavel no pais de domicilio de cada investidor, €, em ambos os casos, desde que invistam
no Brasil nos termos da Lei n° 4.131, ou da Resolucao CMN 2.689, e da Instrucdo CVM 325.

A distribuicao primaria compreendida pela Oferta somente ocorrera mediante o exercicio da Opgdo
de Lote Suplementar.
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As Acdes que forem objeto de esforcos de colocagdo no exterior pelos Agentes de Colocacao
Internacional serdo obrigatoriamente subscritas ou adquiridas, conforme o caso, e integralizadas e
liquidadas no Brasil, em moeda corrente nacional. Para informacOes adicionais, ver secao “—
Procedimento de Colocagao das AcOes” na pagina 56 deste Prospecto.

Acoes do Lote Suplementar

A distribuigdo primaria compreendida pela Oferta somente ocorrera mediante o exercicio da Opcao
de Lote Suplementar. Conforme Opcdo de Lote Suplementar, a quantidade de AcOes inicialmente
ofertada no ambito da Oferta podera ser acrescida em até 10%, ou seja, em até 3.280.324 AgOes
do Lote Suplementar, nas mesmas condicdoes e ao mesmo preco das Acdes inicialmente ofertadas,
as quais serao destinadas a atender um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado
no decorrer da Oferta, nos termos do artigo 24 da Instrugao CVM 400.

O Credit Suisse tem o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do Contrato de Colocagao e
por um periodo de até 30 dias contados, inclusive, da data de publicacdo do Anuncio de Inicio, de
exercer a Opgao de Lote Suplementar, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds
notificagdo aos demais Coordenadores da Oferta, desde que a decisdo de sobrealocacao das Agdes
no momento em que foi fixado o Preco por Acao tenha sido tomada em comum acordo entre os
Coordenadores da Oferta.

APROVACOES SOCIETARIAS

Ndo houve necessidade de quaisquer aprovagOes societdrias para a Oferta pelos Acionistas
Vendedores, haja visto que todos os Acionistas Vendedores sao pessoas fisicas.

Tanto a realizagdo da distribuicdo primaria compreendida pela Oferta quanto a realizagdo
distribuicdo secundaria compreendida pela Oferta foram aprovadas em reunidao do conselho de
administracdo da Companhia, realizada em 11 de agosto de 2010, cuja ata foi publicada no Diario
Oficial do Estado do Rio de Janeiro e no jornal “Valor Econdmico”, nas edicdes de 12 de agosto de
2010.

O Preco por Agao e a autorizacdo para a Companhia outorgar a Opcao de Lote Suplementar e
emitir as Acoes do Lote Suplementar foram aprovados em reunido do conselho de administragao da
Companhia realizada em 30 de setembro de 2010, cuja ata foi publicada no jornal “Valor
Econdmico” na data de publicacdo do Anlncio de Inicio e no Diario Oficial do Estado do Rio de
Janeiro, no dia util seguinte. Em caso de exercicio da Opcao de Lote Suplementar, o
correspondente aumento de capital, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais
acionistas, nos termos do artigo 172 da Lei das Sociedades por Agdes e do seu estatuto social,
dentro do limite de capital autorizado previsto em nosso estatuto social, sera aprovado em reuniao
do conselho de administracdo da Companhia a ser realizada imediatamente apds cada exercicio, e
sua ata sera publicada nos mesmos jornais referidos anteriormente.
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NEGOCIAGAO DAS ACOES

Em 26 de junho de 2007, nds, nosso acionista controlador e nossos administradores celebramos o
“Contrato de Adocdo de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa Nivel 2”. As Acles e
acoes preferenciais foram listadas sob a forma de wnits, no segmento de listagem de nivel 2 sob o
cddigo “"ESTC11”, e com o cddigo ISIN “BRESTCCDAM12".

Em 11 de julho de 2008, nds, nosso acionista controlador e nossos administradores celebramos o
“Contrato de Participacao no Novo Mercado” da BM&FBOVESPA, nivel de governanca corporativa da
BM&FBOVESPA que ndo admite a existéncia de acdes preferenciais. Atualmente, as Agdes de nossa
emissdo estao listadas no segmento de listagem do Novo Mercado, sob o cddigo “ESTC3”, e
possuem o codigo ISIN “BRESTCACNORS”.

As AgGes nao foram nem serdo registradas na SEC ou em qualquer agéncia ou 6rgdo regulador do
mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto o Brasil.

PRECO POR ACAO

No contexto da Oferta, o Preco por Acao foi fixado apods (i) a efetivacdo dos Pedidos de Reserva no
Periodo de Reserva, e (i) a apuracdo do resultado do Procedimento de Bookbuilding, nos termos do
artigo 23, paragrafo 1°, e o artigo 44 da Instrucdo CVM 400. O Preco por Acdo foi fixado tendo
como parametro a cotagdo de fechamento das acGes na BM&FBOVESPA e o resultado do
Procedimento de Bookbuilding.

A escolha do critério de preco de mercado para a determinagao do Preco por Agao por meio da
realizacao do Procedimento de Bookbuilding justifica-se pelo fato de que ndo promovera a diluicdo
injustificada dos atuais acionistas da Companhia, em consonancia com o artigo 170, §1°, inciso III,
da Lei das Sociedades por Acdes e de que reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais
apresentaram suas intengOes de investimento nas Acoes no contexto da Oferta.

Os Investidores Nao-Institucionais que aderiram a Oferta de Varejo ndo participaram do
Procedimento de Bookbuilding e, portanto, do processo de determinacao do Preco por Acdo.

Poderia ter sido aceita a participacdo de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
no processo de fixacdo do Preco por A¢do, mediante a participacdo desses no Procedimento de
Bookbuilding, até o limite maximo de 15% da Oferta. Como foi verificado excesso de demanda
superior em 1/3 a quantidade de AgGes inicialmente ofertada (sem levar em consideragdo as AgGes
do Lote Suplementar), nao foi permitida a colocacao de Agdes aos Investidores Institucionais que
sejam Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 55 da Instrucago CVM 400. A participacdao de
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de
Bookbuilding pode ter impactado adversamente a formacao do Preco por Acao, e o
investimento nas Acgdes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
pode promover reducao de liquidez das Agoes no mercado secundario. Para mais
informagdes, ver segao “Fatores de Risco Relacionados a Oferta — Riscos Relacionados a Oferta e as
Acdes — A participacdo de Investidores Institucionais que sejam considerados Pessoas Vinculadas
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no Procedimento de Bookbuilding poderia ter um impacto adverso na liquidez das Acdes e na
definicao do Preco por Agao”, na pagina 83 deste Prospecto. Os investimentos em AcOes realizados
pelos Coordenadores da Oferta e/ou Afiliadas para protecao (hedge) de operacdes com derivativos,
inclusive em decorréncia de contratos de tota/ return swap efou outros instrumentos financeiros
firmados no Brasil ou no exterior com o mesmo efeito, ndo serdo considerados investimentos
efetuados por Pessoas Vinculadas para fins da Oferta.

QUANTIDADE, MONTANTE E RECURSOS LiQUIDOS

A tabela a seguir contém informagdes sobre a quantidade de Acdes objeto da Oferta e os recursos
decorrentes da Oferta (antes e apds as comissGes devidas aos Coordenadores da Oferta),
estimados com base no Preco por Ac¢do.

Recursos Liquidos

Quantidade Montante Acionistas

de Agdes Total (*'2 Comissdes 2 Companhia Vendedores

(R$, exceto quantidade de Agdes)
Sem levar em consideracgao
as Agles do Lote
Suplementar 32.803.240 623.261.560,00  25.006.343,72 0,00 598.255.216,28
Considerando a quantidade
maxima de Acdes do Lote
Suplementar 36.083.564 685.587.716,00  27.506.978,09 59.825.521,63  598.255.216,28

@ Sem levar em consideraciio as comissdes devidas aos Coordenadores da Oferta e as despesas decorrentes ou relacionadas com a
Oferta.

@ Considerando o Prego por , que foi calculado tendo como pardmetro a cotacio de fechamento das AcSes de emissdo da Companhia na
BM&FBOVESPA, na data de fixagdo do Prego por Agdo, e as indicagles de interesse em fungdo da demanda pelas Agdes.

®  Sem levar em consideracdo as despesas decorrentes ou relacionadas a Oferta mas considerando comissdes, impostos, taxas e outras
retengGes.

Cotacdo Historica das Acoes

As Acdes comecaram a ser negociadas na BM&FBOVESPA em 27 de julho de 2007. A tabela abaixo
indica as cotacdes minima, média e maxima das Acdoes na BM&FBOVESPA, bem como o volume
médio diario negociado, para os periodos indicados:
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Valor por Agdo (em R$)

Média Diaria

Negociada
Maximo Médio Minimo (em R$ milhdes)

2007% oo 21,70 18,03 12,86 3,81
2008....ccireerree e 25,35 15,74 9,40 2,60
2009..cci e 24,55 17,96 9,96 1,49
2010%% L. 24,45 20,58 17,45 1,29
2008

Primeiro Trimestre......ccccveeevivevevvnniineneeeenns 14,55 11,35 9,40 1,12
Segundo THMESEIe ...oooeeeeeeiiieeeeeeee e, 25,35 18,38 9,97 4,17
Terceiro THMESLIE . .uuvviieeeercin e ererenne s 23,66 19,86 13,57 3,10
Quarto TrimeStre .....coeveeeeiieiiiieeeeeeeeeeeeee, 15,98 13,04 10,53 1,92
2009

Primeiro Trimestre........cccecvvvenvennnnnnnnnnnns 13,92 11,96 9,96 1,38
Segundo TrMESre .....evveevieicrrreeeenersnnenes 20,52 16,44 11,35 1,64
Terceiro THMESLIe ....ovvvvieeriiir e 23,95 21,16 17,67 1,91
Quarto THMESLre ....ccvvvveei e e, 24,55 22,60 20,23 1,00
2010

Primeiro Trimestre......ccocveevivvveveniiieneeeeeens 24,45 21,73 19,98 1,63
Segundo THMESLIe .coovvveeeieeeeieeeeeeeeeeeee, 22,00 19,91 18,50 0,97
2010

JANEIIO. cevreerererereerr st 24,45 22,54 20,72 1,07
FEVEreIr0 .oouveeieeeesiee et 22,78 21,44 19,98 1,50
MAIGCO v.vuvevvrerseeressesesesesesssessssssesssans 22,57 21,29 20,10 2,19
ADIl e e 22,00 20,93 20,00 0,48
MO vuvvrrererereresereresesesssesesesessssssssssanens 19,90 18,91 18,50 1,10
JUNNO e 20,60 19,93 19,00 1,32
TUINO vt 21,00 20,62 20,10 1,17
AGOSEO ..ceveiiieiiiiiiiiiiee e 21,80 20,04 18,78 0,41
Setembro (até 30 de setembro)............... 19,80 18,73 17,45 4,48

(*) CotacgGes referentes ao fechamento do dia, no periodo de 27/07/2007 a 28/12/2007.

(**) CotagGes referentes ao fechamento do dia, no periodo de 01/01/2010 a 30/09/2010.

Fonte: Economatica.

Informag0es acerca dos aumentos de capital e distribuicdes de dividendos nos periodos acima, bem
como a época em que as Acgoes passaram a ser negociadas ex direitos, podem ser obtidas nas
secoes 3.5, 17.2 e 18 do Formulario de Referéncia.

CusTOS DE DISTRIBUICAO

As comissbes e as despesas decorrentes ou relacionadas com a Oferta serao integralmente
suportadas por nds e pelos Acionistas Vendedores, proporcionalmente aos recursos que receberem
com a Oferta, exceto pelas taxas de registro da Oferta (a taxa de registro das Agdes do Lote
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Suplementar sera arcada por nds e a taxa de registro da Oferta secundaria sera arcada pelos
Acionistas Vendedores). A tabela a seguir contém informacgdes sobre esses custos estimados.

% em relagao ao
Montante Total da
Comissdes e Despesas‘! Valor Valor por Acdo Oferta @

(R$, exceto percentuals)

Comissao de coordenacdo @ .........cceveuene. 3.116.307,80 0,10 0,50%
Comiss3o de colocagdio @ ......cueeevirernenns 9.348.923,40 0,29 1,50%
Comissdo de garantia firme @ ................... 3.116.307,80 0,10 0,50%
Comissao de incentivo @ ,......ccevevennnne. 7.011.692,55 0,21 1,13%
Impostos, Taxas e Outras Retencdes

sobre CoOmMISSOES @.....ivevveeerieeserieesens 2.413.112,17 0,07 0,39%
Total de comissBes @...uurrrrrnnersrrnssrsssn: 25.006.343,72 0,76 4,01%
Taxas de registro da Oferta...........ooeeuvvnees 154.870,00 0,00 0,02%
Despesas com divulgacao da Oferta........... 300.000,00 0,05 0,29%
CONSUILOres 1€GaiS @ ...vvvverrereeeeeeesseereseees 1.800.000,00 0,01 0,06%
AUGIEOTES @ .o eseeees 400.000,00 0,01 0,05%
Outras despesas @ .......cccovivieieneireinennn, 1.000.000,00 0,03 0,16%
Total de despesas @ ......cccvrersnrsanssnnn, 3.654.870,00 0,11 0,59%
TOtAl @.vurvssesssessssssesssesssnsssssssssan 28.661.213,72 0,87 4,60%

@ Sem considerar o exercicio da Opcdo de Lote Suplementar.

@ Considerando as comissdes e as despesas decorrentes ou relacionadas com a Oferta.

®  Considerando o Prego por Agdo, que foi calculado tendo como pardmetro a cotagdio de fechamento das Acdes de emissdo da
Companhia na BM&FBOVESPA, na data de fixagdo do Preco por Agdo, e as indicagdes de interesse em funcdo da demanda pelas Agoes.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteragdes.

) Calculado sobre o produto resultante da multiplicacio da quantidade de AcSes inicialmente ofertada pelo Preco por Agdo.

ALOCACAO DOS RECURSOS DA OFERTA

Caso a Opgdo de Lote Suplementar seja exercida, a totalidade dos recursos liquidos decorrentes da
Oferta devidos a nds sera alocada na nossa conta capital.

Para informac0Oes adicionais sobre a destinacao dos recursos da Oferta, ver secao “Destinacdo dos
Recursos” na pagina 84 deste Prospecto.

PLANO DE DISTRIBUICAO

Com expressa anuéncia nossa e dos Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta
elaboraram plano de distribuicao das Acdes, nos termos do artigo 33, paragrafo 39, da Instrucdo
CVM 400, o qual levou em consideracdo nossas relagdes, dos Acionistas Vendedores e
Coordenadores da Oferta com seus clientes e outras consideragdes de natureza comercial ou
estratégica. Os Coordenadores da Oferta obrigaram-se a assegurar a adequagdo do investimento
nas AgOes ao perfil de risco de seus clientes, o tratamento justo e equitativo aos investidores, em
conformidade com o artigo 21 da Instrucdo CVM 400, e que seus representantes de venda e as
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demais InstituicOes Participantes da Oferta receberam exemplar dos Prospectos previamente as
suas respectivas datas de emissdo para leitura obrigatéria e poderdo esclarecer as suas duavidas,
nos termos do artigo 33, paragrafo 39, inciso III, da Instrugdo CVM 400.

PUBLICO ALVO DA OFERTA

As Instituicdes Participantes da Oferta realizardo a colocacao das Acdes a (1) Investidores Nao-
Institucionais, no ambito da Oferta de Varejo, (2) Investidores Institucionais, no ambito da Oferta

Institucional.

CRONOGRAMA DA OFERTA

Encontra-se a seguir um cronograma estimado das etapas da Oferta, informando seus principais
eventos a partir do protocolo do pedido de analise prévia da Oferta na ANBIMA:

Ordem dos
Eventos Eventos Data Estimada®
Protocolo na ANBIMA do pedido de analise prévia da Oferta, por meio do
procedimento simplificado previsto na Instrugdo CVM 471
Publicacdo do Fato Relevante comunicando o protocolo na ANBIMA do
1. pedido de andlise prévia da Oferta, por meio do procedimento 11 de agosto de 2010
simplificado previsto na Instrucao CVM 471
Disponibilizacdo da Minuta do Prospecto Preliminar nas paginas da rede
mundial de computadores da CVM, da Companhia e da ANBIMA
Publicagao do Aviso ao Mercado (sem os logos das Corretoras)
;5. lep?onlblllzagao do Prospecto Preliminar 14 de setembro de 2010
Inicio do roadshow
Inicio do Procedimento de Bookbuilding
3. Re,p_ublicagéo’ do Aviso ao Mercado (com os logos das Corretoras) 21 de setembro de 2010
Inicio do Periodo de Reserva
4. Encerramento do Periodo de Reserva 29 de setembro de 2010
Encerramento do roadshow
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding
5. le§gao do Prego por Agdo - . . 30 de setembro de 2010
Assinatura do Contrato de Colocagao, Contrato de Estabilizagao e demais
contratos relacionados com a Oferta
Inicio do prazo para o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar
Concessao do Registro da Oferta pela CVM
6. Publicacdo do Anuncio de Inicio 10 de outubro de 2010
Disponibilizacao do Prospecto Definitivo
7. Inicio das NegociagOes das Acoes objeto da Oferta na BM&FBOVESPA 4 de outubro de 2010
8. Data de Liquidacdo 6 de outubro de 2010
9. Data limite para o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar 29 de outubro de 2010
10. Data limite para a liquidagdo das AgOes do Lote Suplementar 4 de novembro de 2010
11, Data limite para publicagdo do Anlncio de Encerramento 31 de margo de 2011

M) Todas as datas futuras previstas s30 meramente indicativas e estfio sujeitas a alteragdes e adiamentos.
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PROCEDIMENTO DE COLOCACAO DAS ACOES

Apds (1) a assinatura do Contrato de Colocacdo, (2) a concessdo do registro da Oferta pela CVM,
(3) a publicacdo do Anuncio de Inicio e (4) a disponibilizacdo do Prospecto Definitivo, as
Instituigbes Participantes da Oferta realizardo a colocacdo das Agdes no ambito da Oferta, nos
termos da Instrucdo CVM 400, e observado o esforco de dispersao acionaria.

Os Coordenadores da Oferta asseguram que seus representantes de venda e as demais Instituicdoes
Participantes da Oferta recebessem previamente as suas respectivas datas de emissdao exemplares
dos Prospectos para leitura obrigatdria, de modo que eventuais dlvidas pudessem ser esclarecidas
junto aos Coordenadores da Oferta.

Oferta de Varejo

A Oferta de Varejo sera realizada junto a Investidores Nao-Institucionais que tenham realizado seus
Pedidos de Reserva no Periodo de Reserva. Recomendou-se aos Investidores N&o-Institucionais
interessados em realizar Pedidos de Reserva que lessem cuidadosamente os termos e condigdes
constantes do Pedido de Reserva, especialmente no que diz respeito aos procedimentos relativos a
liquidacao da Oferta e a entrega das Acoes.

O Periodo de Reserva correspondeu ao periodo de 7 dias Uteis, com inicio em 21 de setembro de
2010, inclusive, e encerramento em 29 de setembro de 2010, inclusive. Foi admitido o recebimento
de Pedidos de Reserva a partir do inicio do Periodo de Reserva, os quais somente serdo
confirmados pelo Investidor Ndo-Institucional apds o inicio do Periodo de Colocagdo.

Procedimento da Oferta de Varejo

O montante de, no minimo, 10% das Acoes objeto da Oferta €, no maximo, 15% das Acdes objeto
da Oferta, sem levar em consideragdo as Ac¢des do Lote Suplementar, foi destinado prioritariamente
a Investidores Nao-Institucionais que realizaram Pedidos de Reserva no Periodo de Reserva, em
carater irrevogavel e irretratavel, exceto pelo disposto nos itens (a), (g), (h) e (j) abaixo. A Oferta
de Varejo se deu nas seguintes condicoes:

a. cada Investidor Nao-Institucional pode realizar seu Pedido de Reserva junto a uma Unica
Instituicdo Participante da Oferta, mediante o preenchimento de formulario especifico, no
Periodo de Reserva, observado o valor minimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e
o valor maximo de pedido de investimento de R$300.000,00 por Investidor N3o-
Institucional. Recomendou-se aos Investidores Nao-Institucionais que verificassem junto a
Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de realizarem seus Pedidos de
Reserva, se essa, a seu exclusivo critério, exigiria a manutengao de recursos em conta de
investimento nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia do Pedido de Reserva, bem
como a contatassem para obter informagdes mais detalhadas acerca dos prazos para
realizacdo de seus Pedidos de Reserva ou para realizacdo de cadastro perante tal
Instituicao Participante da Oferta. Os Investidores Nao-Institucionais puderam estipular no
respectivo Pedido de Reserva, como condicdo de sua eficacia, um preco maximo por Agdo,
nos termos do artigo 45, paragrafo 39, da Instrugdo CVM 400. Caso o Investidor Nao-
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Institucional tenha optado pela estipulagdo de um preco maximo por Agao no Pedido de
Reserva e o Prego por Agdo tenha sido fixado em valor superior ao estipulado, o respectivo
Pedido de Reserva foi automaticamente cancelado;

os Investidores Nao-Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas deveriam,
necessariamente, ter indicado no Pedido de Reserva a sua condicao de Pessoa Vinculada,
de forma a restringir a colocacdo de Acbes junto a Investidores Nao-Institucionais que
sejam Pessoas Vinculadas, na medida em que houve excesso de demanda superior em 1/3
a quantidade de AcOes inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem levar em
consideracdo as AcgOes do Lote Suplementar). Dessa forma, os Pedidos de Reserva
realizados por Investidores Nao-Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas e os Pedidos
de Reserva em que nao se constatou a indicagao da condicao ou nao de Pessoa Vinculada
pelo Investidor Nao-Institucional foram automaticamente cancelados;

a quantidade de Acdes a ser adquirida por cada Investidor Nao-Institucional (ajustada, se
for o caso, de acordo com o item (f) abaixo) e o respectivo valor do investimento deverao
ser informados ao Investidor Nao-Institucional pela Instituicdo Participante da Oferta junto
a qual tenha realizado seu Pedido de Reserva até as 16:00 horas da data de publicagdo do
Anuncio de Inicio, por meio de seu endereco eletronico, ou, na sua auséncia, por telefone
ou fac-simile, sendo o pagamento limitado ao valor do investimento constante do Pedido
de Reserva;

cada Investidor Nao-Institucional devera efetuar o pagamento do valor indicado no item (c)
acima a Instituicdo Participante da Oferta junto a qual tenha realizado seu Pedido de
Reserva, a vista, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponiveis, até
as 10:30 horas da Data de Liquidacdo, sob pena de, em nao o fazendo, ter seu Pedido de
Reserva automaticamente cancelado;

apés as 16:00 horas da Data de Liquidacdo, desde que confirmado o crédito
correspondente ao produto da colocacdo das Acdes na Conta de Liquidagdo, a
BM&FBOVESPA, em nome de cada Instituicdo Participante da Oferta junto a qual os
Investidores Nao-Institucionais tenham realizado seus Pedidos de Reserva, devera entregar
a cada Investidor Nao-Institucional que tenha realizado Pedido de Reserva a quantidade de
AcOes correspondente a divisdo do valor do investimento constante do Pedido de Reserva
pelo Preco por Acao, ajustada, conforme o caso, de acordo com o item (f) abaixo, e
ressalvadas as possibilidades de desisténcia e cancelamento previstas nos itens (g), (h) e
(j) abaixo. Caso essa divisdo resulte em fracdo de Acdes, o valor do investimento sera
limitado ao valor correspondente ao maior nimero inteiro de Agoes;

tendo a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao-Institucionais
sido superior a quantidade de AcOes destinada a Oferta de Varejo, sem levar em
consideracdo as Acdes do Lote Suplementar, foi realizado rateio das Acdes da seguinte
forma: (1) a divisdo igualitaria e sucessiva das AcOes destinadas a Investidores Nao-
Institucionais entre todos os Investidores Nao-Institucionais, observando-se o valor de
investimento constante em cada Pedido de Reserva e desconsiderando-se as fracdes de
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AcOes, até o limite de R$5.000,00 por Investidor Nao-Institucional, e (2) uma vez atendido
o critério de rateio descrito no subitem (1) acima, foi efetuado o rateio proporcional da
guantidade remanescente de AcOes destinada a Oferta de Varejo entre todos os
Investidores Nao-Institucionais, observando-se o valor de investimento constante em cada
Pedido de Reserva e desconsiderando-se as fracdes de Acoes. A critério dos Coordenadores
da Oferta, a quantidade de AgOes destinada a Oferta de Varejo poderia ter sido, mas ndo
foi aumentada para que os Pedidos de Reserva excedentes dos Investidores Nao-
Institucionais fossem total ou parcialmente atendidos;

o Investidor Nao-Institucional somente podera desistir do seu Pedido de Reserva caso (1)
seja verificada divergéncia relevante entre as informagdes constantes do Prospecto
Preliminar e do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelos
Investidores Nao-Institucionais ou a sua decisdo de investimento, (2) a Oferta seja
suspensa nos termos do artigo 20 da Instrugdo CVM 400, ou (3) a Oferta seja modificada
nos termos do artigo 27 da Instrucdo CVM 400. Para desistir do seu Pedido de Reserva nos
termos deste item (g), o Investidor Nao-Institucional deverd, para tanto, informar sua
decisdo a Instituicdo Participante da Oferta junto a qual tenha realizado seu Pedido de
Reserva até as 16:00 horas do quinto dia util subseqiiente a data em que for comunicado
pela Instituicdo Participante da Oferta junto a qual tenha realizado seu Pedido de Reserva
sobre essa alteracdo, que sera inclusive objeto de publicagdo de comunicado ao mercado
pela Companhia, pelos Acionistas Vendedores e pelos Coordenadores da Oferta. Caso o
Investidor Nao-Institucional ndo informe sua decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva
nos termos deste_item (g), o Pedido de Reserva sera considerado valido e o Investidor
N&o-Institucional deverd efetuar o pagamento do valor do investimento constante de seu
Pedido de Reserva;

na hipotese de ndo haver a conclusdo da Oferta, seja por (1) resilicio do Contrato de
Colocacao, (2) cancelamento da Oferta, ou (3) revogagao da Oferta, todos os Pedidos de
Reserva serdo automaticamente cancelados e cada Investidor Nao-Institucional sera
comunicado pela Instituicao Participante da Oferta junto a qual tenha realizado seu Pedido
de Reserva sobre esse cancelamento, que sera inclusive objeto de publicacdo de
comunicado ao mercado pela Companhia, pelos Acionistas Vendedores e pelos
Coordenadores da Oferta;

o comunicado ao mercado referido nos itens (g) e (h) acima serd imediatamente publicado
em caso de suspensdo, cancelamento ou qualquer modificagdo dos termos e condicOes da
Oferta, por meio dos mesmos veiculos utilizados para a publicagao do Aviso ao Mercado e
Anuncio de Inicio;

na hipdtese de haver descumprimento ou indicio de descumprimento, por qualquer
Corretora, de suas obrigacdes nos termos do seu Termo de Adesdo ou das normas de
conduta previstas na regulamentagao aplicavel a Oferta, incluindo, sem limitacdo, aquelas
previstas na Instrucdo CVM 400, essa Corretora (1) deixara imediatamente de integrar o
grupo de InstituicOes Participantes da Oferta, sendo que serao cancelados todos os Pedidos
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de Reserva que tenha recebido, devendo ser restituidos integralmente aos investidores os
valores eventualmente dados em contrapartida as Agdes, no prazo de até trés dias Uteis da
data de divulgacdo do descredenciamento da Corretora, sem qualquer remuneracao ou
correcdo monetaria e com dedugdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos
incidentes, (2) arcara com quaisquer custos relativos a sua exclusdao da Oferta, incluindo
custos com publicacdes e honorarios advocaticios, inclusive custos decorrentes de
eventuais reclamacdes de potenciais investidores e (3) a critério exclusivo dos
Coordenadores da Oferta, poderd ser suspensa, por um periodo de até seis meses
contados da data em que deixar de integrar o grupo de Instituicdes Participantes da Oferta,
de atuar em ofertas publicas de distribuicdo coordenadas pelos Coordenadores da Oferta. A
Corretora a que se refere este item (j) devera informar imediatamente aos Investidores
Nao-Institucionais que com ela tenham realizado Pedidos de Reserva sobre o cancelamento
de seus Pedidos de Reserva;

caso o Investidor Nao-Institucional ja tenha efetuado o pagamento nos termos do item (d)
acima e (1) o Investidor Nao-Institucional venha a desistir do Pedido de Reserva, nos
termos do item (g) acima ou (2) ocorra qualquer das hipoteses previstas nos itens (h) e (j)
acima, os valores eventualmente depositados serdo integralmente devolvidos ao Investidor
Nao-Institucional na forma que tiver indicado em seu Pedido de Reserva, sem qualquer
remuneracdo ou corregao monetaria e com deducdo, se for o caso, dos valores relativos
aos tributos incidentes, no prazo de até trés dias Uteis contados (i) do pedido de
cancelamento do Pedido de Reserva, nos termos do item (g) acima, (ii) do cancelamento
da Oferta, nos termos do item (h) acima, e/ou (iii) do cancelamento do Pedido de Reserva,
nos termos do item (j) acima;

foi admitido o recebimento de Pedidos de Reserva a partir da data indicada no Aviso ao
Mercado, os quais somente serdo confirmados pelos Investidores Nao-Institucionais apds o
inicio do Periodo de Colocagao.

Oferta Institucional

As AcOes objeto da Oferta que ndo foram colocadas na Oferta de Varejo foram destinadas a Oferta
Institucional, em conformidade com o seguinte procedimento:

a.

b.

os Investidores Institucionais interessados em participar da Oferta apresentaram suas
ordens de investimento durante o Procedimento de Bookbuilding, nao tendo sido admitidas
reservas antecipadas, tampouco valores minimos ou maximos de investimento;

caso a quantidade de Acdes objeto das ordens de investimento recebidas dos Investidores
Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding exceda a quantidade remanescente
de Acgbes apods o atendimento dos Pedidos de Reserva dos Investidores Ndo-Institucionais,
terdo prioridade no atendimento de suas respectivas ordens de investimento os
Investidores Institucionais que, a critério da Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos
Coordenadores da Oferta, melhor atendam ao objetivo da Oferta de criar uma base
diversificada de acionistas, formada por investidores com diferentes critérios de avaliagdo
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sobre as perspectivas, ao longo do tempo, da Companhia, seu setor de atuacdo e as
conjunturas macroecondmicas brasileira e internacional, observado o disposto no plano de
distribuicdo elaborado pelos Coordenadores da Oferta, nos termos do artigo 33, paragrafo
39, da Instrugao CVM 400;

c. até as 12:00 horas da data de publicacdo do Anlncio de Inicio, cada Investidor
Institucional devera ser informado, por meio de seu enderego eletronico, ou, na sua
auséncia, por telefone ou fac-simile, sobre a quantidade de A¢bes que deve adquirir e 0
Preco por Agao;

d. a entrega das AcOes devera ser efetivada na Data de Liquidacdo, mediante o pagamento a
vista, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponiveis, do produto do
Preco por Acdo multiplicado pela quantidade de Acbes objeto das respectivas ordens de
investimento, em conformidade com os procedimentos previstos no Anuncio de Inicio;

e. a subscricdo ou aquisicdo das AcOes, conforme o caso, sera formalizada mediante
assinatura de boletim de subscricdao ou contrato de compra e venda, cujos modelos finais
foram previamente apresentados a CVM e que informam o Investidor Institucional sobre o
procedimento para a entrega das Agoes;

f. poderia ter sido aceita a participacao de Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas no processo de fixacdo do Prego por Acao, mediante a participacdo desses no
Procedimento de Bookbuilding, até o limite maximo de 15% da Oferta. Como foi verificado
excesso de demanda superior em 1/3 a quantidade de AcOes inicialmente ofertada (sem
levar em consideragao as Acoes do Lote Suplementar), nao foi permitida a colocacao de
Acdes aos Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo
55 da Instrucao CVM 400. A participacao de Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding pode ter impactado
adversamente a formacao do Preco por Acdo, e o investimento nas Agbes por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas pode promover
reducdo de liquidez das Agoes no mercado secundario. Para mais informacoes,
veja a secao “Fatores de Risco — A participacao de Investidores Institucionais
que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding
poderia ter um impacto adverso na liquidez das Acoes e na definicao do Preco
por Acao” do Prospecto Definitivo. Os investimentos nas AgOes realizados pelos
Coordenadores da Oferta efou Afiliadas para protecao (hedge) de operacbes com
derivativos, inclusive em decorréncia de contratos de tota/ return swap efou outros
instrumentos financeiros firmados no Brasil ou no exterior com 0 mesmo efeito, nao foram
considerados investimentos efetuados por Pessoas Vinculadas para fins da Oferta.

PRAZOS DA OFERTA

A data de inicio da Oferta foi divulgada mediante publicacao do Antncio de Inicio, nos termos do
artigo 52, paragrafo Unico, da Instrugdo CVM 400. O prazo para a distribuicao das Acoes objeto da
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Oferta sera (1) de até seis meses contados da data de publicacdo do Antincio de Inicio, conforme
previsto no artigo 18 da Instrucdo CVM 400, ou (2) até a data de publicacido do Anuncio de
Encerramento, nos termos do artigo 29 da Instrugdo CVM 400, o que ocorrer primeiro.

A liquidacao fisica e financeira da Oferta devera ocorrer na Data de Liquidacdo, mediante a entrega
de Agles aos investidores. A liquidacao fisica e financeira das Ag¢des do Lote Suplementar devera
ocorrer na Data de Liquidagao das AcOes do Lote Suplementar.

INADEQUACAO DA OFERTA

Ndo ha inadequacdo especifica da Oferta a determinada classe ou categoria de investidor,
tampouco ha classe ou categoria de investidor que esteja proibida por lei de subscrever ou adquirir
as Agdes. No entanto, o investimento nas Acdes representa um investimento de risco, na medida
em que é um investimento em renda varidvel e, dessa forma, investidores que invistam nas Agles
estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo a volatilidade do mercado de capitais, o que pode
resultar, inclusive, em perda de parte ou a totalidade de seus investimentos. Por essa razao,
recomenda-se aos investidores que levem cuidadosamente em consideracdo esses riscos antes de
tomarem sua decisao de investimento, incluindo os descritos na secdo “Fatores de Risco” na pagina
79 deste Prospecto e nas secOes “4. Fatores de Risco” e “5. Riscos de Mercado” do Formulario de
Referéncia, a partir da pagina A-15 deste Prospecto.

CONTRATO DE COLOCAGAO E CONTRATO DE COLOCACAO INTERNACIONAL

Apés a conclusao do Procedimento de Bookbuilding, nds, os Acionistas Vendedores, os
Coordenadores da Oferta e, como interveniente-anuente, a BM&FBOVESPA celebramos o Contrato
de Colocacdo, que rege os procedimentos para a realizagdo da Oferta, e nds, os Acionistas
Vendedores e os Coordenadores da Oferta Internacional celebramos o Contrato de Colocacdo
Internacional, que rege os procedimentos para a realizacdo dos esforcos de colocagao das Agdes no
exterior no ambito da Oferta.

Nos termos do Contrato de Colocagao, os Coordenadores da Oferta realizardo, de forma individual e nao
solidaria, a colocagao das Acoes em regime de garantia firme de liquidacdo, sem levar em consideragao
as AcOes do Lote Suplementar, conforme quantidades de A¢Oes indicadas na tabela a seguir.

Coordenadores da Oferta Quantidade de Agdes Percentual da Oferta (%)
(00T o (=1 g =T Lo gl I o 1= S 15.581.539 47,5

Credit SUISSE ...oooviiiieiiiieeeeee e 15.581.539 47,5

Y= 141 o [ SRR 1.640.162 5,0

I 32.803.240 100,0

O Contrato de Colocacao e o Contrato de Colocacao Internacional estabelecem que a obrigacao dos
Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocagdo Internacional de colocar as Agoes no ambito
da Oferta estd sujeita a determinadas condigdes, incluindo (1) as que visam atestar a nao
ocorréncia de eventos materialmente adversos em relacdo a nds e a conformidade da Oferta com a
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legislacao aplicavel, (2) a entrega de opiniGes legais pelos nossos assessores juridicos e pelos
assessores juridicos dos Acionistas Vendedores, dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de
Colocacdo Internacional, (3) a assinatura de Acordos de Lock-up por nés, pelos membros do nosso
conselho de administracdo e da diretoria, pela PEPC e pelos Acionistas Minoritarios Sujeitos ao
Lock-up, e (4) a emissdo de cartas de conforto pelos Auditores relativamente a consisténcia das
nossas informag0es financeiras divulgadas nos Prospectos e nos Offering Memoranda e as nossas
demonstragGes financeiras incluidas nos Prospectos e nos Offering Memoranda.

De acordo com o Contrato de Colocacao e o Contrato de Colocagdo Internacional, nds e os
Acionistas Vendedores nos obrigamos a indenizar, no Brasil, os Coordenadores da Oferta, e, no
exterior, os Agentes de Colocacdo Internacional caso venham a sofrer perdas no Brasil ou no
exterior, respectivamente, em razao de informagOes relevantes incorretas ou omissOes relevantes
nos Prospectos ou nos Offering Memoranda, respectivamente. Caso venham a sofrer perdas no
Brasil ou no exterior, conforme o caso, em decorréncia dessas informacdes relevantes incorretas ou
omissOes relevantes, os Coordenadores da Oferta, no Brasil, e os Agentes de Colocacao
Internacional, no exterior, poderao ter direito de regresso em face da Companhia e dos Acionistas
Vendedores, nos termos do Contrato de Colocacao e do Contrato de Colocagao Internacional,
conforme o caso. Adicionalmente, o Contrato de Colocagdo Internacional contém declaragoes
especificas em relagdo a observancia de isen¢Ges das leis de valores mobiliarios dos Estados Unidos
da América, que, se descumpridas, poderdo dar ensejo a potenciais procedimentos judiciais.
Procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos da América, poderdo envolver valores
substanciais. Para informagdes adicionais, ver secao “Fatores de Risco — Estamos realizando uma
Oferta de Agbes no Brasil, com esforcos de vendas no exterior, o que podera nos deixar expostos a
riscos de litigio relativos a uma oferta de valores mobiliarios no Brasil e no exterior. Os riscos de
litigio relativos a ofertas de valores mobiliarios no exterior sdo potencialmente maiores do que os
riscos relativos a uma oferta de valores mobilidrios no Brasil” na pagina 82 deste Prospecto.

O Contrato de Colocacdo esta disponivel para consulta e obtencdo de codpias junto aos
Coordenadores da Oferta e a CVM, a partir da data de publicagdo do Anuncio de Inicio, nos
enderegos indicados na secao "— InformagGes Adicionais” na pagina 70 deste Prospecto.

GARANTIA FIRME DE LIQUIDACAO

A garantia firme de liquidagdo na Oferta consiste na obrigacdo individual e ndo solidaria dos
Coordenadores da Oferta de, apds a assinatura do Contrato de Colocacao, adquirir e liquidar, na
proporcdo e até o limite individual da garantia firme de liquidacdo prestada por cada um dos
Coordenadores da Oferta nos termos do Contrato de Colocagao, pelo Preco por Acao, na Data de
Liquidacdo, a totalidade do saldo correspondente a diferenca entre (1) a quantidade de Agoes
objeto da garantia firme de liquidagdo prestada por cada Coordenador da Oferta, nos termos do
Contrato de Colocacdo, e (2) a quantidade de Acdes objeto da Oferta efetivamente liquidada no
mercado (sem levar em consideracdo as AcOes do Lote Suplementar).

Em caso de exercicio da garantia firme de liquidagao e posterior revenda das Acbes junto ao
publico pelos Coordenadores da Oferta até a publicagdo do Anlncio de Encerramento, o prego de
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revenda sera o preco de mercado das AgOes até o limite maximo correspondente ao Preco por
Acdo, ressalvadas as atividades de estabilizacdo, de acordo com o Contrato de Estabilizacao.

ACORDOS DE LOCK-UP

NOs, os membros do nosso conselho de administracdo e diretoria, a PEPC e os Acionistas
Minoritarios Sujeitos ao Lock-up (“Pessoas Sujeitas as Restricdes de Transferéncia de Valores
Mobilidrios”) nos abrigamos perante os Coordenadores da Oferta e Agentes de Colocagao
Internacional a nao emitir, oferecer, vender, contratar a venda ou compra, dar em garantia ou de
outra forma alienar ou adquirir, direta ou indiretamente, as Agdes, quaisquer valores mobilidrios
representativos do capital social da Companhia, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis em,
permutadveis por, ou que admitam pagamento mediante entrega de Acgbes, quaisquer valores
mobilidrios representativos do capital social da Companhia (“Valores Mobiliarios Sujeitos ao Acordo
de Lock-up"), a partir da data de assinatura do Contrato de Colocagao Internacional e durante um
periodo de 90 dias contados da data de publicagdo do Anlncio de Inicio, inclusive, exceto em
certas situagbes especificas, incluindo as transferéncias, diretas ou indiretas, de Valores Mobiliarios
Sujeitos ao Acordo de Lock-up (1) realizadas no ambito das atividades de estabilizacdo, nos termos
do Contrato de Estabilizacao e do Contrato de Empréstimo, (2) com o consentimento prévio dos
Agentes de Colocacao Internacional, (3) entre acionistas ou Afiliadas de qualquer Pessoa Sujeita as
Restricdes de Transferéncia de Valores Mobiliarios, (4) por qualquer Pessoa Sujeita as Restricdes de
Transferéncia de Valores Mobiliarios ou seu representante para uma ou mais pessoas fisicas com o
propésito de torna-las elegiveis aos cargos no nosso conselho de administracdo, (5) transferéncias
relacionadas aos programas de stock option plan e de recompra de nossas acoes, (6) transferéncias
de Acdes que forem adquiridas no mercado por qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de
Transferéncia de Valores Mobilidrios apds a data do Contrato de Colocagdo, (7) na forma de
doagOes de boa-fé, desde que o beneficiario desta doacdo, antes de qualquer transferéncia dos
Valores Mobiliarios Sujeitos ao Acordo de Lock-up, obrigue-se a cumprir todos os termos e
condigdes dos Acordos de Lock-up, juntamente com a declaragao de que esteve em conformidade
com os Acordos do Lock-up a partir da data do Contrato de Colocacdo, (8) como disposicao de
qualquer trust celebrado em beneficio direto ou indireto de qualquer Pessoa Sujeita as Restriges
de Transferéncia de Valores Mobiliarios, seus familiares ou Afiliadas, desde que o trustee, antes de
qualquer transferéncia dos Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de Lock-up, obrigue-se a cumprir
todos os termos e condicOes dos Acordos de Lock-up, juntamente com a declaracdao de que esteve
em conformidade com os Acordos de Lock-up a partir da data do Contrato de Colocagao, e (9)
realizadas no ambito das atividades de formador de mercado a serem executadas pelo BTG Pactual
Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., nos termos do Contrato de Prestacdo de Servigos de
Formador de Mercado, celebrado com a Companhia em 16 de agosto de 2010.

ESTABILIZAGAO DO PRECO DAS ACOES

O Credit Suisse, por intermédio da Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores
Mobilidrios, podera, a seu exclusivo critério, conduzir atividades de estabilizagao de preco das Acoes
na BM&FBOVESPA durante o periodo de até 30 dias contados, inclusive, da data de publicacao do
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Anuncio de Inicio, por meio de operagbes de compra e venda de Acdes, observadas as disposigbes
legais aplicaveis e o disposto no Contrato de Estabilizacdo, que sera previamente aprovado pela
BM&FBOVESPA e pela CVM, nos termos do artigo 23, paragrafo 39, da Instrugdo CVM 400 e do
item II da Deliberaggo CVM n° 476, de 25 de janeiro de 2005. Nos termos do Contrato de
Estabilizacdo, o Credit Suisse podera escolher livremente as datas em que realizara as operagoes de
compra e venda de Agbes, nao estando obrigado a realiza-las em todos os dias ou em qualquer
data especifica, podendo, inclusive, interrompé-las e retoma-las a qualquer momento, a seu
exclusivo critério.

O Contrato de Estabilizacdo estd disponivel para consulta e obtencdo de copias junto aos
Coordenadores da Oferta e a CVM, a partir da data de publicagdo do Anudncio de Inicio, nos
enderecos indicados na secdo “— InformagOes Adicionais” na pagina 70 deste Prospecto.

Empréstimo de Valores Mobiliarios

Sdo objeto do Contrato de Empréstimo 3.280.324 AgGes, as quais serdo utilizadas com o fim de
promover as atividades de estabilizacao, nos termos do Contrato de Estabilizagdao. Apenas o Credit
Suisse recebera qualquer recurso com a colocagdo das AgGes objeto do Contrato de Empréstimo.

ALTERAGCAO DAS CIRCUNSTANCIAS, REVOGAGAO OU MODIFICACAO DA OFERTA

NOs e os Acionistas Vendedores poderemos requerer que a CVM autorize a modificagdo ou
revogacao da Oferta, caso ocorram alteracbes substanciais, posteriores e imprevisiveis nas
circunstancias inerentes a Oferta existentes na data do pedido de registro da Oferta na CVM que
resultem em aumento relevante dos riscos assumidos por nds ou pelos Acionistas Vendedores, nos
termos do artigo 25 da Instrucago CVM 400. Adicionalmente, nds e os Acionistas Vendedores
poderemos modificar, a qualquer tempo, a Oferta com o fim de melhorar os seus termos e
condigbGes em favor dos investidores, nos termos do artigo 25, paragrafo 3°, da Instrugdao CVM 400.

Caso o requerimento de modificacdo nas condicdes da Oferta seja aceito pela CVM, o Prazo de
Distribuicdo podera ser prorrogado em até 90 dias. Se a Oferta for revogada, os atos de aceitacao
anteriores ou posteriores a revogacao serao considerados ineficazes.

A revogacdo ou qualquer modificacdo na Oferta devera ser imediatamente comunicada aos
Investidores Nao-Institucionais e Investidores Institucionais pela respectiva Instituicdo Participante
da Oferta que junto a qual tenham realizado seu Pedido de Reserva ou suas ordens de
investimento, e divulgada por meio de Anlncio de Retificacdo a ser publicado no Diario Oficial do
Estado do Rio de Janeiro e no jornal “Valor Econdbmico”, mesmos veiculos utilizados para publicacdo
do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo 27 da Instrugdo CVM 400.

No caso de modificacdo da Oferta, apds a publicagdo do Anuncio de Retificagdo, as Instituicoes
Participantes da Oferta somente aceitardao ordens de investimento ou Pedidos de Reserva,
conforme o caso, dos investidores que ainda ndo tenham aderido a Oferta, se estes se declararem
cientes dos termos do Anlncio de Retificacdo. Os investidores que ja tiverem aderido a Oferta
deverdo confirmar expressamente, até as 16:00 horas do quinto dia Util subsequente a publicacdo
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do Anuncio de Retificacdo, seu interesse em manter suas ordens de investimento ou Pedidos de
Reserva, conforme o caso. Em caso de siléncio, as InstituigGes Participantes da Oferta presumirao
que os investidores pretendem manter a declaracao de aceitagao.

Os valores eventualmente depositados em contrapartida ao investimento nas Agdes deverao ser
integralmente devolvidos aos respectivos investidores sem remuneracdo ou corregao monetaria e
com dedugdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes, no prazo de até trés dias
Uteis contados do pedido expresso de revogacdo de suas ordens de investimento ou Pedidos de
Reserva, conforme o caso, no caso de modificagdo da Oferta, ou da publicacdo do Anuncio de
Retificacdo, no caso de revogacao da Oferta, nos termos do artigo 26 da Instrucao CVM 400.

SUSPENSAO OU CANCELAMENTO DA OFERTA

A CVM (1) poderd, a qualquer tempo, suspender ou cancelar a Oferta, se estiver se processando
em condicOes diversas das constantes da Instrucdo CVM 400 ou do registro que tiver concedido ou
for havida por ilegal, contraria a regulamentacao da CVM ou fraudulenta, ainda que apds concedido
0 respectivo registro, ou (2) devera suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violacdo
sanavel de regulamentos, nos termos do artigo 19 da Instrucao CVM 400.

O prazo de suspensao da Oferta ndo podera ser superior a 30 dias, durante o qual a regularidade
apontada deverd ser sanada. Findo esse prazo sem que tenham sido sanados os vicios que
determinaram a suspensdo da Oferta, a CVM devera ordenar a retirada da Oferta e cancelar o
respectivo registro.

NOs e os Acionistas Vendedores devermos informar os investidores que ja tiverem aceitado a Oferta
sobre sua suspensdo ou cancelamento. No caso de suspensao, devera ser facultada a esses
investidores a possibilidade de revogar a sua aceitagdo até o quinto dia util posterior ao
recebimento da respectiva comunicacdo. Nos termos do artigo 20, paragrafo Unico, da Instrucdo
CVM 400, todos os investidores que tiverem aceitado a Oferta, no caso de seu cancelamento, e os
investidores que tiverem revogado a sua aceitacdo a Oferta, no caso de sua suspensdo, terdao
direito a restituicdo integral dos valores eventualmente depositados em contrapartida ao
investimento nas Agdes, sem remuneracao ou corregao monetaria, no prazo de até cinco dias Uteis
contados da publicagdo do Anlncio de Retificacdo, no caso de cancelamento da Oferta, ou do
pedido expresso de revogacao de suas ordens de investimento ou Pedidos de Reserva, conforme o
caso, no caso de suspensao da Oferta.

CARACTERISTICAS DOS VALORES MOBILIARIOS
Caracteristicas das Acoes

As Agdes conferem a seus titulares os seguintes direitos:

a. direito de voto em nossas assembléias gerais, sendo que cada Acao correspondera a um
voto;
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b. direito ao dividendo minimo obrigatdrio, em cada exercicio social, equivalente a 25% do
lucro liquido ajustado, nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acoes;

c. direito de alienagao das Agdes nas mesmas condicOes asseguradas ao acionista controlador
alienante, em caso de alienacdo, direta ou indireta, a titulo oneroso, de nosso controle,
tanto por meio de uma Unica operacao como por meio de operagdes sucessivas;

d. direito ao recebimento integral de dividendos e demais proventos de qualquer natureza que
vierem a ser declarados por nds a partir da Data de Liquidacdao ou da Data de Liquidacdo
das Agdes do Lote Suplementar, conforme o caso;

e. direito de alienagdo de suas AcOes em oferta publica a ser efetivada pelo acionista
controlador, em caso de cancelamento do registro de companhia aberta ou de
cancelamento de listagem das nossas acdes no Novo Mercado, segmento especial de
listagem da BM&FBOVESPA, pelo seu valor econémico, apurado mediante laudo de
avaliacdo elaborado por empresa especializada e independente; e

f. todos os demais direitos assegurados as AgGes, nos termos previstos no Regulamento de
Listagem do Novo Mercado, em nosso estatuto social e na Lei das Sociedades por Acoes.

RELACIONAMENTO ENTRE A COMPANHIA E 0S COORDENADORES DA OFERTA
Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, sociedades de nosso grupo sao
cotistas de alguns fundos de investimento geridos pelo BTG Pactual desde 2007, pagando ao BTG
Pactual uma taxa de administragdo média mensal de aproximadamente R$8.000,00. Além disso, a
BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. presta servicos de corretagem a
Companhia, e, nesse contexto, foi por ela inclusive indicada, em fato relevante de 12 de maio de
2010, como uma das corretoras intermediarias do seu 1° Programa de Recompra de Acdes. Como
remuneracdo pelos servicos de corretagem prestados em cada operacdao de compra ou venda de
acdes na BM&FBOVESPA, no ambito do mencionado programa, a BTG Pactual Corretora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A. tem historicamente recebido valores inexpressivos, considerados em conjunto
ou isoladamente, os quais correspondem, em cada operacgao, a um determinado percentual, que ndo
ultrapassa 2,0% do valor de cada operacao de compra e venda.

Celebramos, em 16 de agosto de 2010, “Contrato de Prestacdo de Servicos de Formador de
Mercado”, por meio do qual a BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. foi
contratada para exercer fungdo de formador de mercado das A¢des na BM&FBOVESPA. Os servicos
de formador de mercado tiveram inicio a partir de 17 de agosto de 2010 e serdo prestados por um
periodo de 12 meses contados dessa data. Em contrapartida aos servigos prestados, a BTG Pactual
Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. recebera uma remuneragao mensal a ser apurada
conforme o volume de Ag¢Ges negociadas e o nimero de negocios realizados no més, que pode
variar de nenhuma remuneracdo até o limite maximo de R$240.000,00 por ano.
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Nos Ultimos 12 meses, o Coordenador Lider e/ou quaisquer empresas de seu conglomerado
econOdmico ndo participaram de ofertas publicas de titulos ou valores mobilidrios de emissdo da
Companhia nem realizaram qualquer operacgdo de financiamento ou reestruturagao societaria com a
Companhia.

Sociedades integrantes do conglomerado econdmico do Coordenador Lider eventualmente possuem
titulos e valores mobiliarios de emissao da Companhia, diretamente ou por meio de fundos de
investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridas em operagdes regulares
em bolsa de valores a precos e condigbes de mercado. Todavia, a participacao acionaria das
sociedades integrantes do conglomerado econdmico do Coordenador Lider ndo atinge, e ndo
atingiu, nos Ultimos 12 meses, 5% do nosso capital social.

BTG Pactual Banking Limited e/ou suas Afiliadas poderdo celebrar, no exterior, a pedido de seus
clientes, operagdes com derivativos, tendo as Ag¢bes como ativo de referéncia, de acordo com as
quais se comprometerao a pagar a seus clientes a taxa de retorno das Agdes, contra o recebimento
de taxas de juros fixas ou flutuantes (operacdes com total return swap). BTG Pactual Banking
Limited e/ou suas Afiliadas poderao adquirir Acbes como forma de protecdo para essas operagoes.
Tais operagdes poderao influenciar a demanda e o prego das Agdes, sem, contudo, gerar demanda
artificial durante a Oferta.

Além do relacionamento acima descrito, ndo mantemos outro relacionamento comercial relevante
com o Coordenador Lider e/ou empresas de seu conglomerado econdmico. Poderemos, no futuro,
contratar o BTG Pactual ou sociedades de seu conglomerado econ6mico para nos assessorar na
realizacao de investimentos ou em quaisquer outras operagcdes necessarias para a condugdo de
nossas atividades, incluindo, dentre outras, operacdes de financiamento, de crédito, de derivativos,
de cambio, de oferta de acdes e de assessoria financeira.

Exceto pelas comissdes a serem recebidas no ambito da Oferta, conforme previsto no titulo “Custos
da Distribuicdo” desta secdo, ndo ha qualquer remuneracao a ser paga, por nds, ao BTG Pactual
cujo calculo esteja relacionado ao Prego por Agao.

Relacionamento entre a Companhia e o Credit Suisse

Além do relacionamento decorrente da Oferta, a Companhia é titular de conta junto ao Credit
Suisse e detém acOes em tesouraria custodiadas junto ao Credit Suisse, servigos pelos quais o
Credit Suisse ndo recebe remuneragao. Além disso, a Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos
e Valores Mobilidrios (“CS Corretora”) presta servicos de corretagem a Companhia, e, nesse
contexto, foi por ela inclusive indicada, em fato relevante de 12 de maio de 2010, como uma das
corretoras intermediarias do seu 1° Programa de Recompra de Acdes. Como remuneracdo pelos
servicos de corretagem prestados em cada operacao de compra ou venda de agles na
BM&FBOVESPA, no ambito do mencionado programa, a CS Corretora tem historicamente recebido
valores inexpressivos, considerados em conjunto ou isoladamente, os quais correspondem, em
cada operacao, a um determinado percentual, que nao ultrapassa 2,0% do valor de cada operagao
de compra e venda.
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Nos ultimos 12 meses, o Credit Suisse e/ou quaisquer empresas de seu conglomerado econdmico ndo
participaram de ofertas puUblicas de titulos ou valores mobilidrios de emissdo da Companhia, nem
realizaram qualquer operacado de financiamento ou reestruturacdo societaria com a Companhia.

Adicionalmente, determinadas carteiras de investimento (Resolucdo CMN 2.689) cujos ativos no
Brasil sdo custodiados pelo Credit Suisse e determinados fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo Credit Suisse ou sociedades de seu conglomerado econémico eventualmente
realizaram negociagdes com agdes de emissao da Companhia, sendo que, em todos os casos, tais
negociagbes consistiram em operacoes regulares em bolsa de valores cursadas a precos e
condicbes de mercado e que ndo resultaram, nos Ultimos 12 meses, em posicdes equivalentes ou
superiores a 5% do capital social da Companhia.

A Companhia pode, no futuro, contratar o Credit Suisse ou sociedades de seu conglomerado
econdmico para a realizagdo de operagGes financeiras usuais, incluindo, entre outras,
investimentos, emissoes de valores mobilidrios, prestacdo de servicos de banco de investimento,
formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operagdes financeiras
necessarias a conducdo de nossas atividades.

O Credit Suisse Securities (Europe) Limited e/ou suas afiliadas podem celebrar, no exterior,
operacdes de derivativos de Acdes com seus clientes. O Credit Suisse Securities (Europe) Limited
efou suas afiliadas poderao subscrever ou adquirir Agdes na Oferta como forma de protecao
(hedge) para essas operacdes. Essas operacoes poderdo afetar a demanda, prego ou outros termos
da Oferta.

Exceto pelo disposto acima, a Companhia nao possui qualquer outro relacionamento com o Credit
Suisse. Exceto pela remuneragdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto no titulo
“Custos da Distribuicdo” desta segao, ndo ha qualquer remuneracao a ser paga pela Companhia ao
Credit Suisse cujo calculo esteja relacionado ao Preco por Acao.

Relacionamento entre a Companhia e o Santander

Na data deste prospecto, além do relacionamento decorrente da Oferta, a Companhia possui, direta
ou indiretamente, recursos em conta junto ao Santander, que nao recebe remuneracdo fixa por
esse servico. Além disso, a Santander Corretora de Cambio e Valores Mobilidrios S.A. presta
servicos de corretagem a Companhia, e, nesse contexto, foi por ela inclusive indicada, em fato
relevante de 12 de maio de 2010, como uma das corretoras intermediarias do seu 1° Programa de
Recompra de A¢des. Como remuneragao pelos servicos de corretagem prestados em cada operagao
de compra ou venda de agdes na BM&FBOVESPA, no ambito do mencionado programa, a
Santander Corretora de Cambio e Valores Mobilidrios S.A. tem historicamente recebido valores
inexpressivos, considerados em conjunto ou isoladamente, os quais correspondem, em cada
operacao, a um determinado percentual, que ndo ultrapassa 2,0% do valor de cada operagao de
compra e venda.
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Nos ultimos 12 meses, o Santander e/ou quaisquer empresas de seu conglomerado econdémico nao
participaram de ofertas publicas de titulos ou valores mobilidrios de emissao da Companhia, nem
realizaram qualquer operacgdo de financiamento ou reestruturacdo societaria com a Companbhia.

Adicionalmente, determinadas carteiras de investimento (Resolucdo CMN 2.689) cujos ativos no
Brasil sdo custodiados pelo Santander e determinados fundos de investimento administrados e/ou
geridos pelo Santander ou sociedades de seu conglomerado econdmico eventualmente realizaram
negociagoes com acoes de emissdao da Companhia, sendo que, em todos os casos, tais negociagdes
consistiram em operagOes regulares em bolsa de valores cursadas a precos e condicdes de mercado
e que ndo resultaram, nos Ultimos 12 meses, em posicGes equivalentes ou superiores a 5% do
capital social da Companhia.

A Companhia pode, no futuro, contratar o Santander ou sociedades de seu conglomerado
econdmico para a realizagdo de operagGes financeiras usuais, incluindo, entre outras,
investimentos, emissdes de valores mobilidrios, prestacdo de servicos de banco de investimento,
formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operagdes financeiras
necessarias a conducao de nossas atividades.

O Santander Investment Securities Inc. e/ou suas afiliadas podem celebrar, no exterior, operagdes
de derivativos de Acles com seus clientes. O Santander Investment Securities Inc. e/ou suas
afiliadas poderao subscrever ou adquirir Agdes na Oferta como forma de protegao (hedge) para
essas operacoes. Essas operacdes poderdo afetar a demanda, preco ou outros termos da Oferta.

Exceto pelo disposto acima, a Companhia ndo possui qualquer outro relacionamento com o
Santander. Exceto pela remuneragao a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto no
titulo “Custos da Distribuicdo” desta secdo, ndo ha qualquer remuneracdo a ser paga pela
Companhia ao Santander cujo calculo esteja relacionado ao Preco por Acao.

RELACIONAMENTO ENTRE OS ACIONISTAS VENDEDORES E 0S COORDENADORES DA OFERTA
Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, os Acionistas Vendedores nao
mantém relacionamento com o BTG Pactual ou sociedades de seu conglomerado econdmico.

Os Acionistas Vendedores poderdo, no futuro, contratar o BTG Pactual ou sociedades de seu
conglomerado econdmico para assessora-los na realizagdo de investimentos ou em quaisquer
outras operacbes necessarias para a conducao de suas atividades, incluindo, dentre outras,
operacoes de financiamento, de crédito, de derivativos, de cadmbio, de oferta de agles e de
assessoria financeira.

Exceto pelas comissdes a serem recebidas no ambito da Oferta, conforme previsto no titulo “Custos
da Distribuicdo” desta segdo, ndo ha qualquer remuneracdao a ser paga, pelos Acionistas
Vendedores, ao BTG Pactual cujo calculo esteja relacionado ao Preco por Acao.
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Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Credit Suisse

Além do relacionamento decorrente da Oferta, a Acionista Vendedora Monique Uchoa Cavalcanti de
Vasconcelos é titular de conta junto ao Credit Suisse e detém acdes de emissdo da Companhia
custodiadas junto ao Credit Suisse. O Acionista Vendedor Jodo Uchba Cavalcanti Netto ndo possui
atualmente qualquer relacionamento com o Credit Suisse exceto no que se refere a Oferta.

Os Acionistas Vendedores poderdo, no futuro, contratar o Credit Suisse ou sociedades de seu
conglomerado econémico para a realizacdo de operacdes financeiras usuais, incluindo, entre outras,
investimentos, emissdes de valores mobiliarios, prestacdo de servigos de banco de investimento,
crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operagoes financeiras necessarias a conducdo
das suas atividades.

Exceto pela remuneragdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto no titulo “Custos
de Distribuicdo” desta secdo, ndo ha qualquer remuneragao a ser paga pelos Acionistas Vendedores
ao Credit Suisse cujo calculo esteja relacionado ao Prego por Agdo.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Santander

Além do relacionamento decorrente da Oferta, o Acionista Vendedor Jodo Uchba Cavalcanti Netto é
titular de conta junto ao Santander. A Acionista Vendedora Monique Uchba Cavalcanti de
Vasconcelos ndo possui atualmente qualquer relacionamento com o Santander exceto no que se
refere a Oferta.

Os Acionistas Vendedores poderao, no futuro, contratar o Santander ou sociedades de seu
conglomerado econémico para a realizacao de operagGes financeiras usuais, incluindo, entre outras,
investimentos, emissdes de valores mobiliarios, prestacdo de servigos de banco de investimento,
crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operacoes financeiras necessarias a conducao
das suas atividades.

Exceto pela remuneragao a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto no titulo “Custos
de Distribuicdo” desta secdo, ndo ha qualquer remuneragao a ser paga pelos Acionistas Vendedores
ao Santander cujo célculo esteja relacionado ao Preco por Acao.

INSTITUIGAO FINANCEIRA ESCRITURADORA
A instituicdo financeira contratada para prestacdo de servicos de escrituracao das Agles € a Itau
Corretora de Valores S.A.

INFORMACOES ADICIONAIS

O registro da Oferta foi requerido em 11 de agosto de 2010 perante ANBIMA, por meio do
Procedimento Simplificado, estando a Oferta previamente submetida a analise da ANBIMA e da
CVM, por meio do convénio firmado entre a CVM e a ANBIMA, e também sujeita a prévia aprovacao
e registro da CVM.
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Os investidores que desejarem obter informagdes adicionais sobre a Oferta, bem como exemplar
deste Prospecto Definitivo, deverdo dirigir-se aos enderecos e websites indicados a seguir:

Companhia

Estacio Participagdes S.A.

At.: Sr. Fabio Sandri

Avenida Embaixador Abelardo Bueno, n® 199, 6° andar

CEP 22775-040, Rio de Janeiro, RJ, Brasil

Tel.: +55 21 3311-9773

Fax: +55 21 3311-9722

http://www.estacioparticipacoes.com (neste website acessar “Oferta Plblica de Agdes”)

Coordenador Lider

Banco BTG Pactual S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima n® 3729, 9° andar

Sao Paulo, SP, Brasil

At.: Sr. Fabio Nazari

Tel.: +55 11 3383-2000

Fax: +55 11 3383-2474
https://www.btgpactual.com.br/home/AreasDeNegocios.aspx/BancoDelnvestimento  (clicar em
“Mercado de Capitais” no menu a direita, depois clicar em "2010” no menu a esquerda e a seguir
em “Prospecto Definitivo” logo abaixo de Estacio ParticipagGes)

Credit Suisse

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

At.: Sr. Denis Jungerman

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3064, 120, 139 e 149 andares (parte)

CEP 01451-000, Sao Paulo, SP, Brasil

Tel.: +55 11 3841-6800

Fax: +55 11 3841-6912

https://br.credit-suisse.com/ofertas (neste website, clicar em “Estacio Participacdes S.A.” e, a
seguir, em “Prospecto Definitivo")

Santander

Banco Santander (Brasil) S.A.

At.: Sr. Glenn Mallett

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 2041 e 2235, Bloco A
Sao Paulo, SP, Brasil

Tel: +55 11 3012-7162

Fax: +55 11 3012-7393
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www.santandercorretora.com.br (neste website, em “Ofertas Publicas”, clicar no logo da Estacio
Participacoes S.A. e, a seguir, em “Prospecto Definitivo”)

O Prospecto Definitivo também esta disponivel na sede e no endereco eletronico (i) da CVM, na
Rua Sete de Setembro n° 111, 5% andar, na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, ou
na Rua Cincinato Braga n° 340, 2° andar, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, ou em
www.cvm.gov.br (em tal pagina acessar “Participantes do Mercado” — “Companhias Abertas” —
“Prospectos de Ofertas Publicas de Distribuicdo”, depois digitar “Estacio Participacbes SA”,
posteriormente clicar em “Estacio Participacdes S.A.”, posteriormente no assunto “Prospecto
Definitivo — Arquivado CVM"” clicar em “Consulta”), (ii) da BM&FBOVESPA, na Rua XV de Novembro
n° 275, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, ou em www.bmfbovespa.com.br (neste
website acessar “Empresas Listadas”, depois digitar “ESTACIO PARTICIPACOES S.A.”,
posteriormente acessar “"ESTACIO PART” — “Informacdes Relevantes” — “Prospecto de Distribuicao
Publica” — “Prospecto de Distribuigdo Publica”); e (iii) da ANBIMA, na Avenida das NagOes Unidas,
n°® 8.501, 21° andar, na cidade de S3ao Paulo, Estado de Sdo Paulo, ou em
http://cop.anbid.com.br/webpublic/OfferList.aspx (nessa pagina acessar “Estacio Participacdes SA”
e, em “Documentagao”, clicar em “Estacio — Formulario de Referéncia 20/00923 (limpo).doc.pdf”).
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N3o existem empréstimos em aberto concedidos pelos Coordenadores ou pelos Agentes de
Colocacdo Internacional, aos Acionistas Vendedores, a nds, nossos acionistas ou nossos controladas
vinculados a presente Oferta. Para mais informag0es relativas as operagbes envolvendo a nds e os
Coordenadores, ver a secao “Informacoes Relativas a Oferta — Relacionamento entre a Companhia,
os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta”, na pagina 69 deste Prospecto.
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BTG PACTUAL

O Banco Pactual S.A. foi fundado em 1983 como uma distribuidora de titulos e valores mobiliarios.
Em 2006, o UBS A.G., instituicdo global de servicos financeiros, e o Banco Pactual S.A. associaram-
se para criar o Banco UBS Pactual S.A. Em 2009, o Banco UBS Pactual S.A. foi adquirido pelo grupo
BTG Investments, formando o BTG Pactual. O BTG Pactual tem como foco principal as areas de
pesquisa, finangas corporativas, mercado de capitais, fusdes & aquisicdes, wealth management,
asset management e sales & trading (vendas e negociacdo). No Brasil, possui escritorios em Sdo
Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre e Recife. Possui, ainda, escritérios em Londres,
Nova Iorque e Hong Kong.

Na area de wealth management, o BTG Pactual oferece uma ampla selecago de servicos
personalizados, que variam desde asset management a planejamento de corporate finance.

Na area de investment banking, o BTG Pactual presta servicos para diversos clientes em todo o
mundo, incluindo empresas, governos, hedge funds, patrocinadores financeiros, empresas de
private equity, bancos, corretoras e gestores de ativos. Oferece consultoria especializada, excelente
execucao, produtos inovadores e acesso abrangente aos mercados de capitais mundiais. O BTG
Pactual acredita que o vasto conhecimento que adquiriu ao longo dos anos o posicionou entre as
principais instituicdes de atuacdo nacional e global, mantendo posicao de destaque no Brasil desde
2004, segundo o Ranking ANBIMA de Originacao.

O BTG Pactual ¢ o lider no ranking de ofertas de acbes do Brasil de 2004 a julho de 2010 pelo
numero e volume de operacgdes, participando de um total de mais de 100 operagdes no periodo.
Além disso, ficou em 1° lugar em 2009 em volume de ofertas, também de acordo com a ANBIMA.
Em 2009, o BTG Pactual foi assessor financeiro exclusivo da Perdigao na sua fusdao com a Sadia
criando uma das maiores empresas globais da indlstria alimenticia. A oferta recebeu o prémio de
Follow-on do Ano na América Latina pela Latin Finance. O BTG Pactual também recebeu o prémio
de IPO do Ano na América Latina por sua atuacdo na oferta de Visanet.

O BTG Pactual foi eleito por trés vezes “World’s Best Equity House” (Euromoney, em 2003, 2004 e
2007), além de “Equity House of the Year” (IFR, 2007). Sua atuagdo e grande conhecimento sobre
a América Latina renderam o titulo de “Best Equity House Latin America” pelo sexto ano
consecutivo (Euromoney de 2002 a 2005 e 2007 a 2008). Em 2009 recebeu da Latin Finance os
prémios de IPO e Follow-on do na América Latina por sua participacao nas ofertas de Visanet e BR
Foods, respectivamente.

Como principal suporte a seus investidores, o BTG Pactual sempre investiu fortemente na sua
equipe de equity research, buscando os melhores profissionais do mercado para a atuagao junto ao
grupo de investidores. Seus investimentos na area renderam o titulo de “#1 Equity Research Team
Latin America” de 2003 a 2007 (Institutional Investor). No entanto, sua expertise € demonstrada
pela forte atuacdo no Brasil, onde o BTG Pactual é o primeiro colocado no ranking da Institutional
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Investor ha sete anos consecutivos (de 2003 a 2009), contando com a equipe de profissionais de
maior conhecimento de toda a regido.

Sua lideranga no mercado de capitais € comprovada pela forte atuagao em 2010, participando das
ofertas follow-on de Banco do Brasil, JBS, Even e PDG Realty, bem como da abertura de capital da
Aliansce, Multiplus, OSX, EcoRodovias, Mills e Julio Simdes. Esta posigao de lideranca foi alcancada
em funcado do forte relacionamento do BTG Pactual com seus clientes, com sua atuacdo constante e
de acordo com a percepcao de valor agregado para suas operagdes, fato comprovado pela sua
atuacdo em todas as operacoes de follow-on das empresas nas quais participou em sua abertura de
capital.

O BTG Pactual também oferece servicos de sales and trading (vendas e negociacdo) em renda fixa,
acoes e cambio na América Latina, tanto em mercados locais quanto internacionais. Os
especialistas em produtos, setores e paises oferecem consultoria e execucdo de fusGes e aquisigoes
de primeira linha, e o departamento de pesquisa (research) na América Latina obteve o primeiro
lugar nos ultimos sete anos (Institutional Investor 2002 — 2008).

Na area de asset management, as estratégias de investimento sdo desenhadas para clientes
institucionais, clientes private, empresas e parceiros de distribuicdo.

CREDIT SUISSE

Fundado em 1856, a estratégia do Credit Suisse & atuar no mercado com uma estrutura de
negocios integrada e centrada no cliente. O Credit Suisse oferece aos seus clientes uma completa
linha de produtos e servigos por meio de suas trés divisdes principais de negdcios: Private Banking,
Investiment Banking e Asset Management. O Credit Suisse procura estabelecer parcerias de longo
prazo e desenvolver solugdes financeiras inovadoras para atender as necessidades de seus clientes.

O Credit Suisse esta presente em mais de 50 paises com mais de 46 mil empregados de
aproximadamente 100 diferentes nacionalidades. As agbes de emissdao do Credit Suisse Group
(CSGN) sdo negociadas na Suica (SWX) e na forma de ADS (CS) em Nova York (NYSE). Os ratings
de longo prazo do Credit Suisse Group sdo: Moody’s Aa2, Standard & Poor’s A+, Fitch Ratings AA-.
Em 1998, o Banco de Investimentos Garantia S.A. foi adquirido pelo Credit Suisse First Boston. Em
16 de janeiro de 2006, as operacdes globais do Credit Suisse foram unificadas sob uma mesma
marca, e a razao social do CSFB passou a ser Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

A solidez do banco no Brasil é refletida na classificacdo de crédito de AAA (bra) em Moeda Nacional
— Longo Prazo, atribuida em abril de 2009 pela Fitch Ratings, agéncia independente de classificacdo
de risco. O Credit Suisse atua no Brasil com operacdes de crédito, emissao de agles e titulos,
abertura de capital (IPO), fusdes e aquisicoes de empresas (M&A), corretagem, tesouraria, private
banking e administracao de recursos de terceiros.

O objetivo do Credit Suisse é ser o banco preferencial dos melhores empresarios, empresas €
investidores do Brasil. Em 1° de novembro de 2007, o Credit Suisse concretizou sua associacao
com a Hedging-Griffo, adquirindo participacdo majoritaria na referida empresa. Essa associagao foi
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um passo importante para consolidar a estratégia do Credit Suisse de prover solugdes integradas,
solidificando sua posigao entre os grandes bancos do Pais. Na area de investment banking, o Credit
Suisse tem vasto conhecimento local e experiéncia significativa em fusdes e aquisigbes, colocagbes
primarias e secundarias de agdes e instrumentos de divida, mantendo a lideranca consolidada
nessa area no Brasil.

e Lider no Ranking de Emissdo de Acdes do Brasil de 2005 a 2007 e 2° lugar em 2008 e
2009, de acordo com Securities Data Co.;

e Lider no Ranking de Oferta Publica Inicial (IPO) do Brasil de 2005 a 2008 e 2° lugar
em 2009, de acordo com Securities Data Co.; e

o Lider no Ranking de FusGes e Aquisicbes do Brasil de 2007 a 2009, de acordo com
Securities Data Co.

O Credit Suisse foi reconhecido como o “Melhor Banco Global”, “"Melhor Banco de Investimentos
para Mercados Emergentes”, “Melhor Banco de Investimentos da América Latina”, “Melhor M&A
House da América Latina” e “Melhor M&A House do Brasil” em 2010, pela revista Euromoney.

O Credit Suisse foi eleito "Best Investment Bank in Latin America” (Revista LatinFinance, fevereiro
de 2008) pelo quarto ano consecutivo e “Best M&A house” (2008). Também foi eleito em 2008 o
melhor banco de investimentos dos ultimos 20 anos pela Revista LatinFinance. O banco também
desempenhou papel de lideranca em duas transacGes as quais a revista se referiu como as
“Melhores Operacoes” das Ultimas duas décadas. Sdo elas a aquisicao da Inco pela Companhia Vale
do Rio Doce por US$19,2 bilhdes em 2006 — financiada pela oferta de titulos internacionais da
Companhia Vale do Rio Doce de US$3,75 bilhdes em duas tranches e por uma oferta local em
Reais, ambas lideradas pelo Credit Suisse — e a abertura de capital (IPO) da BOVESPA em 2007, no
valor de US$3,2 bilhdes.

O Credit Suisse conquistou esses prémios logo apds ter sido eleito pela Revista LatinFinance como
0 “Melhor Banco de Investimentos”, “Best Bond House” e “Best Equity House” na América Latina
em 2007 (o 3° ano consecutivo em que o Credit Suisse obteve o titulo de “Melhor Banco de
Investimentos” e 23 vez consecutiva “Best Equity House”). Além dos prémios concedidos a
instituicdo, o Banco foi aclamado pelas posicdes de destaque que ocupou na premiacao “Deals do
Ano” da Revista LatinFinance em 2007, incluindo a abertura de capital (IPO) da BOVESPA de
US$3,2 bilhdes, eleita a “Melhor Emissao de Acdes Primarias”, a oferta de US$1,0 bilhdo para
Usiminas, eleita a “Melhor Oferta Follow-On”. O Credit Suisse € lider também em corretagem,
mercado no qual movimentou US$130,9 bilhdes em 2008, segundo a BM&FBOVESPA.

Além disso, no que tange a responsabilidade cultural e social, ao longo de 2008, 2009 e 2010, o
Credit Suisse e suas subsidiarias direcionaram e continuarao direcionando recursos para projetos
culturais e sociais. Destacam-se, entre os projetos e instituicdes apoiados, a Osesp (Orquestra
Sinfonica do Estado de Sdo Paulo), a OSB (Orquestra Sinfonica Brasileira), o MAM (Museu de Arte
Moderna) de Sao Paulo, a Sociedade Cultura Artistica e a TUCCA (Associacao para Criancas e
Adolescentes com Cancer). O suporte a essas iniciativas se apoia na conviccdo de que o Credit
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Suisse deve participar de acdes que contribuam tanto para o retorno a seus acionistas, clientes e
empregados quanto para o desenvolvimento cultural e social do Brasil.

SANTANDER

O Santander é controlado pelo Banco Santander S.A., instituicdo com sede na Espanha fundada em
1857, que, em 2007, participou do consorcio que realizou uma das mais importantes transacoes da
historia da industria bancaria do mundo, ao adquirir 86% das a¢bes do banco holandés ABN AMRO,
por €71,0 bilhdes.

O Grupo Santander possui, atualmente, cerca de US$1.5 trilhdo em ativos, administra quase
US$1,6 trilhndo em fundos, possui mais de 90 milhdes de clientes e mais de 14 mil agéncias e esta
presente em aproximadamente 40 paises. O Santander acredita ser o principal grupo financeiro da
Espanha e da América Latina e desenvolve uma importante atividade de negdcios na Europa, regiao
em que alcangou uma presenca destacada no Reino Unido, por meio do Abbey National Bank Plc,
assim como em Portugal. Acreditamos ser um dos lideres em financiamento ao consumo na Europa,
por meio do Santander Consumer, com presenca em 12 paises do continente e nos Estados Unidos.

No ano de 2009, o Grupo Santander registrou lucro liquido de aproximadamente €3,8 bilhdes, na
América Latina, o que representou, no mesmo periodo, aproximadamente 43% dos resultados do
Grupo Santander no Mundo. Também na América Latina, o Grupo Santander possui cerca de 5.750
agéncias e 35,8 milhdes de clientes.

Em 1957, o Grupo Santander entrou no mercado brasileiro por meio de um contrato operacional
celebrado com o Banco Intercontinental do Brasil S.A. Em 1997, adquiriu o Banco Geral do
Comércio S.A., em 1998 adquiriu o Banco Noroeste S.A., em 1999 adquiriu o0 Banco Meridional S.A.
(incluindo sua subsidiaria, o Banco Bozano, Simonsen S.A.), e em 2000 adquiriu o Banespa. Com a
compra do Banco Real, realizada em 24 de julho de 2007 e a posterior incorporagao de suas acoes
em 29 de agosto de 2008, o Santander Brasil tem presenca ativa em todos os segmentos do
mercado financeiro, com uma completa gama de produtos e servicos em diferentes segmentos de
clientes - pessoas fisicas, pequenas e médias empresas, corporacdes, governos e instituicoes. As
atividades do Santander compreendem trés segmentos operacionais: Banco Comercial, Banco
Global de Atacado e Gestao de Recursos de Terceiros e Seguros.

Em 2009, o Santander, no Brasil, possuia uma carteira de mais de 22 milhdes de clientes, 2.091
pontos de venda e 18.094 caixas eletronicos, encerrando o ano com um total de ativos de
R$316 bilhdes e patrimonio liquido de, aproximadamente, R$69,0 bilhdes. O Santander, no Brasil,
possui uma participagao de aproximadamente 20% dos resultados do Grupo Santander no Mundo,
além de representar 42% no resultado do Grupo Santander na América Latina.

Como um dos principais bancos de atacado do Brasil, o Santander oferece aos seus clientes um
amplo portfélio de produtos e servicos locais e internacionais que sao direcionados as suas
necessidades especificas. Produtos e servigos sdo oferecidos nas areas de transacOes bancarias
globais (Global Transaction Banking), mercados de crédito (Credit Markets), finangas corporativas
(Corporate Finance), agoes (Equities), taxas (Rates), formacdo de mercado e mesa proprietaria de
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tesouraria. Dessa forma, os clientes corporativos se beneficiam dos servigos globais fornecidos pela
rede de atacado integrada do Grupo Santander e pela ampla experiéncia no mercado local.

Na area de Equities, o Santander possui um forte posicionamento de mercado, estruturando
transacbes inovadoras em toda a América Latina, suportado pelos pilares que sustentam uma
franquia de primeira linha: (i) uma das mais reconhecidas equipes de Research do mercado; (ii)
solida capacidade de distribuicdo e forte equipe de Sales & Trading dedicada e; (iii) equipe de
Equity Capital Markets altamente qualificada e amplamente experiente.

A area de Research do Santander possui uma das mais reconhecidas equipes do mercado,
considerada pela publicagao Institutional Investor consistentemente como uma das melhores equipes
nao somente no Brasil, mas também na América Latina. Adicionalmente, o Santander dispGe de
estrutura de Research dedicada exclusivamente ao acompanhamento de ativos latino-americanos, o
que assegura credibilidade e acesso de qualidade a investidores farget em operagoes brasileiras.

Em Sales & Trading, o Santander possui uma das maiores equipes dedicadas a ativos latino-
americanos no mundo. Presente no Brasil, Estados Unidos, Europa e Asia,a equipe do Santander
vem sendo eleita consistentemente entre as melhores da América Latina pela publicacao
Institutional Investor. Adicionalmente, o Santander dispde de uma estrutura dedicada de acesso ao
mercado de varejo e pequenos investidores institucionais no Brasil através de suas mais de 90 salas
de acoes e atividade de corretora.

A area de Equity Capital Markets do Santander participou como bookrunner de ofertas destacadas
no Brasil nos Ultimos anos, inovando em termos de estrutura de oferta e setor de atuacdo do
emissor. Somente em 2010, o Santander ja atuou como coordenador lider da oferta publica inicial
de acbes da Renova Energia S.A., como coordenador das ofertas de follow-on de PDG Realty S.A.
Empreendimentos e ParticipagOes, Inpar S.A. e JBS S.A., e como coordenador na oferta publica
inicial de acOes de BR Properties S.A.

Em 2009, o Santander alcancou a lideranca no ranking de emissdes de acdes na América Latina de
acordo com Thomson Reuters e Bloomberg tanto em nimero de transagbes como em volume
ofertado. Neste ano, o Santander participou como coordenador lider das ofertas publicas iniciais de
acdes do Banco Santander (Brasil) S.A. e da Direcional Engenharia S.A., como coordenador das
ofertas publicas iniciais de acoes de Cetip S.A. e da Companhia Brasileira de Meios de Pagamento —
Visanet e das ofertas de follow-on da Rossi Residencial S.A., Iguatemi Empresa de Shopping
Centers S.A., Cyrela Brazil Realty S.A., MRV Engenharia e Participacdes S.A., BRMalls Participacoes
S.A., Anhanguera Educacional Participagdes S.A., Marfrig Alimentos S.A., e BRF — Brasil Foods S.A.

As ofertas de Visanet, Brasil Foods e Banco Santander foram premiadas em 2009 como “Best
Primary Equity Issue’ e “ Best Follow-On Issu€’, pela Latin Finance e “Latin America Equity Issue of
the Year” pela International Financing Review (IFR), respectivamente.

Em 2008, atuou em operacdes com valor total superior a US$12 bilhdes. Conforme dados da
Bloomberg, em particular, atuou como bookrunner na oferta primaria da Companhia Vale do Rio
Doce em 2008, uma das maiores ofertas de agbes da histdria do Brasil.
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O investimento nas Acgbes envolve alto grau de risco. Antes de tomar qualquer decisdo de
investimento, investidores em potencial devem analisar cuidadosamente todas as informagoes
contidas no Formulario de Referéncia (sobretudo os fatores de risco descritos no item "4” e no item
"57), nas demonstragoes financeiras e respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto € 0s
fatores de risco descritos abaixo.

Para os fins desta secdo, a indicacdo de que um risco, incerteza ou problema pode ou terd "um
efeito adverso para nossa Companhia” ou nos ‘afetard adversamente” significa que o risco,
incerteza ou problema pode resultar em um efeito material adverso em nossos negocios, condicoes
financeiras, resultados de operacdes, fluxo de caixa e/ou perspectivas e/ou o preco de mercado de
nossas Acgoes.

Nossas atividades, nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais podem ser afetados
de maneira adversa por quaisquer desses riscos. O preco de mercado das nossas Acoes pode
diminuir devido a ocorréncia de quaisquer desses riscos ou outros fatores, e os investidores podem
vir @ perder parte substancial ou todo o seu investimento. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles
gue atualmente acreditamos que poderdo nos afetar de maneira adversa. Riscos adicionais e
Incertezas atualmente ndo conhecidos por nds, ou que atualmente consideramos irrelevantes,
também podem prejudicar nossas atividades de maneira significativa.

R1Scos RELACIONADOS A OFERTA E As ACOES

A relativa volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobilidrios
poderdo limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as Acées
pelo preco e na ocasido desejados.

O investimento em valores mobilidrios negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil,
envolve, com frequéncia, maior risco em comparacdo a outros mercados internacionais mais
estaveis, sendo tais investimentos considerados, em geral, de natureza mais especulativa. Esses
investimentos estdo sujeitos a determinados riscos econémicos e politicos, tais como, entre outros:

e mudancas no ambiente regulatdrio, fiscal, econ6mico e politico que possam afetar a
capacidade de investidores de receber pagamento, total ou parcial, em relagdo a seus
investimentos; e

e restricOes a investimento estrangeiro e a repatriamento do capital investido.

O mercado brasileiro de valores mobilidrios € substancialmente menor, menos liquido e mais
concentrado, podendo ser mais volatil do que os principais mercados de valores mobiliarios. A
BM&FBOVESPA apresentou uma capitalizacdo de mercado de R$2,3 trilhdes em 5 de Agosto de
2010, e um volume médio didrio de negociacdo de R$5,3 bilhdes no més de julho de 2010. As dez
maiores companhias, em termos de capitalizacdo de mercado representavam, aproximadamente,
46,4% do volume de negociagao de todas as companhias listadas na BM&FBOVESPA em agosto de
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2010. Nao podemos assegurar que apos a conclusdo da Oferta havera liquidez de nossas Agoes, o
que podera limitar a capacidade do adquirente de nossas Agbes de vendé-las pelo preco e na
ocasido desejados.

Podemos ndo pagar dividendos aos titulares de nossas acoes.

De acordo com o disposto em nosso Estatuto Social, devemos pagar a nossos acionistas, no
minimo, 25% de nosso lucro liquido anual ajustado, de acordo com a Lei das Sociedades por Acoes,
a titulo de dividendo obrigatdrio. O resultado de determinado exercicio pode ser utilizado para
compensar prejuizos acumulados ou no pagamento de eventuais participacdes estatutarias de
diretores, empregados ou administradores, o que reduz o valor passivel de distribuicdo aos
acionistas. Pode, por exemplo, ndo haver o pagamento de quaisquer dividendos a nossos acionistas
no exercicio social em que o conselho de administragdo informar a assembléia geral ser tal
pagamento incompativel com a situacdo financeira de nossa Companhia.

Apos a Oferta, ndo teremos mais um acionista controlador ou grupo de controle que
detenha mais que 50% de nossas acoes, o que podera nos deixar suscetiveis a aliancas
entre acionistas, conflitos entre acionistas e outros eventos decorrentes da auséncia de
um acionista controlador ou grupo de controle.

Apos a Oferta, ndo teremos mais um grupo de controle que detenha mais do que 50% de nossas
acoes. Entretanto, pode ser que se formem aliangas ou acordos entre os novos acionistas, o que
poderia ter o mesmo efeito de ter um grupo de controle. Caso surja um grupo de controle e este
passe a deter o poder decisorio, poderemos sofrer mudangas repentinas e inesperadas das nossas
politicas corporativas e estratégias, inclusive por meio de mecanismos como a substituicdo de
nossos administradores. A auséncia de um grupo de controle que detenha mais de 50% de nossas
acdes, por outro lado, podera dificultar certos processos de tomada de decisdo, pois podera nao ser
atingido o quorum minimo exigido por lei para determinadas deliberagGes. Caso ndo tenha acionista
identificado como controlador, nossa Companhia e nossos acionistas minoritarios poderdao nao
gozar da mesma protecdo conferida pela Lei das Sociedades por Acdes contra abusos praticados
por outros acionistas e, em consequéncia, podem ter dificuldade em obter a reparacao dos danos
causados. Qualquer mudanca repentina ou inesperada de administradores, em nossa politica
empresarial ou direcionamento estratégico ou qualquer disputa entre acionistas concernentes aos
seus respectivos direitos podem afetar adversamente os nossos negdcios e resultados operacionais.

O investimento de nosso acionista pode sofrer diluicdo no futuro e o preco das acoes
podera ser afetado.

Podemos vir a necessitar de recursos adicionais no futuro, inclusive por meio de emissdo publica ou
privada de agdes ou valores mobilidrios conversiveis em agdes ou permutaveis por elas. Qualquer
captacdo de recursos por meio da distribuicdo de acGes ou valores mobiliarios conversiveis, pode
resultar na alteracao do prego das acdes e na diluicdo da participagao dos investidores no nosso
capital social.
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Vendas substanciais das acoes, ou a percepcao de vendas substanciais de acoes de
nossa emissao depois da Oferta poderdo causar uma reduciao no preco das acoes de
nossa emissao.

Nos, os membros do nosso conselho de administracdo e diretoria, a PEPC e os Acionistas
Minoritarios Sujeitos ao Lock-up celebramos acordos de nao disposicdo de agdes de nossa emissao,
pelo qual nao poderemos vender, alienar ou de qualquer outra forma dispor das acdes de nossa
emissao de sua titularidade, bem como a negociar agbes de nossa emissao e derivativos lastreados
em acoes de nossa emissao, a partir da data de assinatura do Contrato de Colocacao Internacional
e por um periodo de 90 (noventa) dias contados da data de publicacdo do Anuncio de Inicio,
inclusive, exceto em algumas situagdes especificas incluindo as transferéncias, diretas ou indiretas,
de Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de Lock-up (1) realizadas no ambito das atividades de
estabilizacdo, nos termos do Contrato de Estabilizacdo e do Contrato de Empréstimo, (2) com o
consentimento prévio dos Agentes de Colocagao Internacional, (3) entre acionistas ou afiliadas de
qualquer Pessoa Sujeita as Restricoes de Transferéncia de Valores Mobiliarios, (4) por qualquer
Pessoa Sujeita as Restricdes de Transferéncia de Valores Mobilidrios ou seu representante para
uma ou mais pessoas fisicas com o propdsito de torna-las elegiveis aos cargos no nosso conselho
de administracdo, (5) transferéncias relacionadas aos programas de stock option plan e de
recompra de nossas acgbes, (6) transferéncias de Agbes que forem adquiridas no mercado por
qualquer Pessoa Sujeita as Restricdes de Transferéncia de Valores Mobilidrios apds a data do
Contrato de Colocagdo, (7) na forma de doagdes de boa-fé, desde que o beneficiario desta doacdo,
antes de qualquer transferéncia dos Valores Mobilidrios Sujeitos ao Acordo de Lock-up, obrigue-se a
cumprir todos os termos e condi¢cdes dos Acordos de Lock-up, juntamente com a declaracao de que
esteve em conformidade com os Acordos de Lock-up a partir da data do Contrato de Colocacgao, (8)
como disposicdo de qualquer trust celebrado em beneficio direto ou indireto de qualquer Pessoa
Sujeita as Restrigdes de Transferéncia de Valores Mobilidrios, seus familiares ou Afiliadas, desde
que o frustee, antes de qualquer transferéncia dos Valores Mobiliarios Sujeitos ao Acordo de Lock-
up, obrigue-se a cumprir todos os termos e condigdes dos Acordos de Lock-up, juntamente com a
declaragdo de que esteve em conformidade com esses acordos a partir da data do Contrato de
Colocacao, e (9) realizadas no ambito das atividades de formador de mercado a serem executadas
pelo BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., nos termos do Contrato de
Prestacdo de Servicos de Formador de Mercado por nds celebrado em 16 de agosto de 2010. Apds
tais restrigbes terem se extinguido, nossas agOes estarao disponiveis para venda no mercado. A
ocorréncia de vendas ou uma percepcao de uma possivel venda de um ndmero substancial de
nossas acoes pode afetar adversamente o valor de mercado das acdes de nossa emissao. Para
mais informagdes, ver “InformagOes Relativas a Oferta — Acordos de Lock-up” na pagina 63 deste
Prospecto.
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Estamos realizando uma Oferta de Acoes no Brasil, com esforcos de vendas no exterior,
o que podera nos deixar expostos a riscos de litigio relativos a uma oferta de valores
mobiliarios no Brasil e no exterior. Os riscos de litigio relativos a ofertas de valores
mobilidrios no exterior sdo potencialmente maiores do que os riscos relativos a uma
oferta de valores mobiliarios no Brasil.

A Oferta de AcOes compreende, simultaneamente: a oferta realizada no Brasil, em mercado de
balcao nao-organizado, por meio de uma distribuicdo publica primaria e secundaria registrada na
CVM e esforcos de colocacao das Acdes no exterior, nos Estados Unidos para investidores
institucionais qualificados definidos em conformidade com o disposto na Regra 144A do Securities
Act e para investidores nos demais paises (exceto Estados Unidos e Brasil), com base no
Regulamento S do Securities Act que invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de
investimento autorizados pela legislacdo brasileira. Os esforcos de colocacdo das Agdes no exterior
nos expdem a normas relacionadas a protecao destes investidores estrangeiros por conta de
incorrecoes relevantes ou omissoes relevantes no Preliminary Offering Memorandum e no Final
Offering Memorandum, inclusive relativos aos riscos de potenciais procedimentos judiciais por parte
de investidores em relacdo a estas questdes.

Adicionalmente, somos parte do Contrato de Colocacdo Internacional que regula os esforcos de
colocagdo das Agoes no exterior. O Contrato de Colocacao Internacional apresenta uma clausula de
indenizacdo em favor dos Agentes de Colocagao Internacional para indeniza-los no caso de
eventuais perdas no exterior por conta de incorregdes relevantes ou omissOes relevantes no
Preliminary Offering Memorandum e no Final Offering Memorandum. Caso os Agentes de Colocacdo
Internacional venham a sofrer perdas no exterior em relagdo a estas questdes, eles poderdo ter
direito de regresso contra nds por conta desta clausula de indenizacdo. Além disso, o Contrato de
Colocacdo Internacional possui declaraces especificas em relagao a observancia de isencoes das
leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas, poderao dar ensejo a
outros potenciais procedimentos judiciais.

Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser iniciados contra nos
no exterior. Estes procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderao envolver
valores substanciais, em decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos para o calculo das
indenizacdes devidas nestes processos. Além disso, devido ao sistema processual dos Estados
Unidos, as partes envolvidas em um litigio sdo obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do
processo, 0 que penaliza companhias sujeitas a tais processos mesmo que fique provado que
nenhuma improbidade foi cometida. Uma condenacdo em um processo no exterior em relacao a
incorregdes relevantes ou omissdes relevantes no Preliminary Offering Memorandum efou no Final
Offering Memorandum, podera causar um efeito material adverso nas nossas atividades, situacdo
financeira e resultados operacionais.
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FATORES DE RISCO RELACIONADOS A OFERTA

Caso haja o exercicio da Opcdo de Lote Suplementar, os investidores desta Oferta
provavelmente sofrerdo diluicdo imediata do valor contabil de seus investimentos na
aquisicao das nossas Acoes.

Esperamos que o Preco por Acdo desta Oferta exceda o valor patrimonial por acdo. Sendo assim,
os investidores desta Oferta pagardao um Preco por Acao maior do que o total de nosso ativo,
menos o total de nosso passivo, dividido pelo nimero total das nossas AcoOes, resultando na
diluicdo imediata e substancial do valor patrimonial de seus investimentos em nossa Companhia.
Para informagGes adicionais, veja a secao “Diluicdo”, na pagina 87 deste Prospecto.

A participacao de Investidores Institucionais que sejam considerados Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera ter um impacto adverso na
liquidez das Acoes e na definicdo do Preco por Acao.

O Preco por Acao sera determinado apds a conclusao do Procedimento de Bookbuilding. Nos
termos da regulamentagdo em vigor, caso a demanda verificada na Oferta seja inferior a
quantidade de acOes da Oferta base acrescida de 1/3 (um terco), serao aceitas no Procedimento de
Bookbuilding intencbes de investimento de Investidores Institucionais que sejam considerados
Pessoas Vinculadas, limitados ao percentual maximo de 15% da Oferta (sem considerar as Agoes
Suplementares), o que podera promover ma formacdo de prego ou falta de liquidez das Acdes no
mercado secundario e, ainda, causar um impacto adverso na definicdo do Prego por Acdo.
Sociedades dos conglomerados econémicos dos Coordenadores da Oferta poderao adquirir AgGes
no ambito da Oferta como forma de protegao (hedge) para as operagoes de fotal return swaps por
elas realizadas por conta e ordem de seus clientes. Tais operagbes poderdo influenciar a demanda
e o Preco por Acao sem, contudo, gerar demanda artificial durante a Oferta. Deste modo, o Prego
por Acdo podera diferir dos pregos que prevalecerdo no mercado apos a conclusao desta Oferta.

Os interesses dos nossos administradores e executivos podem ficar excessivamente

vinculados a cotacdo das acoes de nossa emissdo, uma vez que sua remuneracao
baseia-se também em um plano de opcao de compra de acoes.

Nossos administradores e executivos sdo beneficiarios de plano de opcao de compra de agdes, cujo
potencial ganho para seus beneficiarios esta vinculado ao maior valor de mercado das agGes de
nossa emissao.

O fato de uma parcela relevante da remuneracdo dos administradores e executivos estar
intimamente ligada a geragdo de nossos resultados e a performance das acdes de nossa emissao,
pode levar a nossa administracdo a dirigir nossos negdcios e nossos executivos a conduzir nossas
atividades com maior foco na geracdo de resultados no curto prazo, o que podera ndo coincidir
com os interesses dos nossos demais acionistas que tenham uma visao de investimento de longo
prazo. Para mais informacdes sobre os Planos de Opgdes de Compra de Agles, ver secao “Diluicao
— Plano de Opcao de Compra de AgOes”, na pagina 88 deste Prospecto e item 13 do Formulario de
Referéncia “Remuneracdo dos Administradores”, na pagina A-260 deste Prospecto.
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DESTINAGCAO DOS RECURSOS

Caso haja o exercicio da Opgdo de Lote Suplementar, estimamos que os recursos liquidos
provenientes da Oferta Primaria serdo, apds a deducao das comissdes, impostos, taxas e outras
retencOes sobre as comissdes mas sem levar em consideracdo as despesas decorrentes ou
relacionadas a Oferta, de aproximadamente R$59,8 milhdes, com base no Preco por Acdo de
R$19,00.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos provenientes da Oferta Primaria principalmente para
financiar a expansdo do seu negdcio, por meio de: (i) potenciais aquisicdes, (ii) abertura de novas
unidades e (iii) expansdo e manutengao das unidades existentes, conforme demonstrado na tabela
abaixo:

Destinacao %
Potenciais Aquisicdes 50
Abertura de Novas Unidades 25
Expansdo e manutengdo de unidades existentes 25
Total 100

A destinagao dos recursos é influenciada pelo comportamento futuro do mercado em que atuamos
gue nao pode ser determinado com precisao neste momento. Enquanto nao forem realizados estes
novos investimentos, todos dentro do curso regular dos nossos negdcios, os recursos captados por
meio da Oferta serao aplicados em instituicdes financeiras de primeira linha.

Acreditamos que o uso dos recursos captados resultara no aumento de nossas atividades
operacionais, elevando nosso valor patrimonial em montante equivalente ao valor total do Lote
Suplementar, e no incremento dos nossos resultados operacionais. Na data deste Prospecto, nao ha
nenhuma negociacao em andamento entre nds e qualquer potencial alvo de aquisigdo.

Caso a Opcao de Lote Suplementar ndo seja exercida ou os recursos captados por meio do
exercicio da Opgdo de Lote Suplementar ndo sejam suficientes para financiar os projetos
mencionados acima, acreditamos que teremos outras fontes de recurso como, por exemplo, buscar
financiamento junto ao BNDES ou ao International Financial Corporation - 1IFC.

Em 30 de junho de 2010, nosso patrimonio liquido consolidado era de R$492,2 milhdes e apds o
ingresso dos recursos liquidos da Oferta Primaria, caso esta seja exercida, este serd de
aproximadamente R$552,0 milhdes. Os impactos em nossos resultados serao de R$59,8 milhdes.

N3ao pretendemos utilizar os recursos derivados da Oferta Primaria, caso esta seja exercida, para a
aquisicao de outros negdcios fora do curso normal de suas atividades. Entretanto, seus planos de
investimentos poderao, no futuro, sofrer alteracdes em virtude de condicdes de mercado. Ademais,
nao adquirimos nem pretendemos adquirir unidades de partes relacionadas.

N3o receberemos qualquer recurso decorrente da Oferta Secundaria, por se tratar de uma oferta
secundaria envolvendo exclusivamente agbes ordinarias de propriedade dos Acionistas Vendedores.
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DESTINACAO DOS RECURSOS

Portando, os recursos provenientes da Oferta Secundaria serdo integralmente destinados aos
Acionistas Vendedores.

Para mais informagGes sobre o impacto dos recursos liquidos por auferidos em decorréncia da
presente Oferta em nossa situacdo patrimonial, veja segdo “Capitalizacdo” na pagina 86 deste
Prospecto.
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CAPITALIZACAO

A tabela a seguir descreve nosso endividamento consolidado de curto e de longo prazo e nossa
estrutura de capital, em 30 de junho de 2010 e tal como ajustada para refletir o recebimento de
recursos liquidos estimados de aproximadamente R$59,8 milhdes provenientes da emissdao de
3.280.324 Acdes com base no Preco por Acao de R$19,00 no dmbito da Oferta Primaria apds
dedugdo das comissOes, impostos, taxas e outras retencdes sobre as comissdes mas sem levar em
consideracdo as despesas decorrentes ou relacionadas a Oferta. As informagbes descritas abaixo
foram extraidas das informagGes financeiras consolidadas relativas ao periodo de seis meses findo
em 30 de junho de 2010, elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

O investidor deve ler esta tabela em conjunto com as nossas demonstragOes financeiras e suas
respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto, além do item 10 do Formuldrio de
Referéncia “Comentarios dos Diretores”, nas paginas A-181 a A-229 deste Prospecto.

Capitalizagao

Efetivo Ajustado® ®
(em milhoes de R$)
Endividamentos 3,5 3,5
Empréstimos e Financiamentos de Curto Prazo 3,3 3,3
Empréstimos e Financiamentos de Longo Prazo 0,2 0,2
Total do Patriménio liquido 492,2 552,2
Capitalizacgio Total® 495,7 555,7

@ Assumindo que receberemos recursos liquidos de aproximadamente R$59,8 milhdes com a Oferta Primaria, considerando o exercicio
integral da opgdo de Lote Suplementar, apds a dedugdo das comissGes devidas aos Coordenadores da Oferta, impostos, taxas e outras
detengBes sobre as comissdes mas sem levar em consideragdo as despesas decorrentes ou relacionadas a Oferta e considerando o
Prego por Agdo de R$19,00.

@ Capitalizagdo total corresponde & soma dos empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo e do patrimdnio liquido.

®  Considerando o aumento de capital deliberado em 29 de julho de 2010.

Um aumento (reducdo) de R$1,00 no Preco por Acdo de R$19,00 aumentaria (reduziria), apos a

conclusdo da Oferta, em R$3,1 milhdes o valor do nosso patriménio liquido contabil e da nossa
capitalizacdo total na coluna “ajustado” na tabela acima.

A tabela acima assume que ndo foi exercida desde 29 de julho de 2010 até a conclusao desta
Oferta, qualquer das opgdes de compra de agbes pelos administradores e principais executivos.
Para informacdes adicionais sobre o Plano de Opcdao de Compra de Acdes, veja o item 13 do
Formulario de Referéncia “Remuneracao dos Administradores” na pagina A-260 deste Prospecto.
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Em 30 de junho de 2010, o valor de nosso patriménio liquido consolidado era de R$492,2 milhdes,
sendo que o valor patrimonial por Acao, na mesma data, era de R$6,25 por acdo. O valor
patrimonial por agdo representa o valor contabil total de patrimonio liquido dividido pelo nimero
total de acdes de emissao de nossa Companhia em 30 de junho de 2010.

Caso a Opcao de Lote Suplementar seja integralmente exercida, a emissao de 3.280.324 Agdes no
ambito da Oferta Primaria ao Preco por Acao de R$19,00, apds a dedugdo das comissGes de
distribuicdo, impostos, taxas e outras retengdes sobre as comissdes mas sem levar em
consideracdo as despesas decorrentes ou relacionadas a Oferta, a serem pagas por nds, nosso
patriménio liquido estimado em 30 de junho de 2010 seria de, aproximadamente, R$552,2 ou
R$6,73 por acdo, resultando, portanto, em um aumento imediato no valor patrimonial liquido por
acao correspondente a R$0,48 por acdo para os acionistas existentes, e uma diluicdo imediata no
valor patrimonial liquido por Agdo, em 30 de junho de 2010, de R$12,27 por Acdo para 0S novos
investidores, adquirentes de Agdes no contexto da distribuicdo primaria desta Oferta. Essa diluicdo
representa a diferenca entre o Preco por Acdo pago pelos novos investidores e o valor patrimonial
contabil por Acdo imediatamente apos a conclusao da Oferta.

A tabela a seguir ilustra tal diluicdo em 30 de junho de 2010:

Em R$, exceto porcentagem

[ gTolo T oTo g Yo~ To TSRO PP AR PPRR 19,00
Valor patrimonial por agao em 30 de junho de 2010 ......ccceccurerreeeeeierieereeee e e e ernreeeee e 6,25
Aumento do valor patrimonial por agdo para os acionistas existentes..........ccccceerceeernenns 0,48
Valor patrimonial por agi0o apds @ Oferta™........c.ccvvveieiiiiceceee s 6,73
Diluicdo do valor patrimonial por AGd0 para 0s Novos INVeStdOres.........ccceveeereeereennen. 12,27
Percentual de diluigiio por acdo para 0s novos investidores @ ...........ceeveeeeveereereeseesnennn,s 64,6%

" Considerando 0 aumento de capital deliberado em 29 de julho de 2010.
@ 0O percentual de diluicdo por Aco para os novos investidores é calculado dividindo a diluicio por acdo para os novos investidores pelo
Prego por Agdo.

Um aumento (redugdo) de R$1,00 no Preco por Agao de R$19,00, aumentaria (reduziria), apos a
conclusdo da Oferta: (i) o valor do nosso patriménio liquido contabil em R$3,1 milhdes; (ii) o valor
do patrimonio liquido contabil por acao em R%0,04 e (iii) a diluigdo do valor patrimonial contabil por
Acdo aos investidores desta Oferta em R$0,96, assumindo que o nimero de AcOes oferecidas por
meio da Oferta, conforme estabelecido na capa deste Prospecto, ndo sofra alteragdo, e apds a
dedugao das comissdes, impostos, taxas e outras retengdes sobre as comissdes a serem pagas por
nos, considerando as Agles Suplementares.

O preco de emissdo das nossas Acoes nao guarda relacdo com o valor patrimonial e foi fixado com
base no valor de mercado das agGes de nossa emissao, auferido apos a realizacdo do Procedimento
de Bookbuilding. Para mais informacdes acerca do procedimento de fixagdo do Preco por Acdo e
das condicdes da presente Oferta, veja a secdo “InformacOes Relativas a Oferta”, na pagina 47
deste Prospecto.
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HisTORICO DO PRECO DE EMISSAO DE ACOES

O quadro abaixo apresenta informacdes sobre aumentos de nosso capital social, por meio de
emissao de acdes, realizados nos Ultimos cinco anos, os quais foram subscritos pelos pregos abaixo
indicados pelos Acionistas Vendedores, sendo que nao foi concedida qualquer opcao de subscricao
de nossas ac¢des no periodo.

Valor do Aumento Quantidade de Valor por Agao

Data (R$) Agbes (R$) Modalidade
31/03/2007 1.000,00 1.000 1,0 subscrigao particular
31/03/2007 27.072.000,00 399.999.000 0,1 subscricdo particular

TOTAL 27.073.000,00 400.000.000 0,1 -
21/06/2007 27.073.000,00 200.000.000 0,1 grupamento de agdes
26/07/2007 268.164.000,00 35.755.200 7,5 oferta publica

TOTAL 295.237.000,00 235.755.200 1,3 -
04/06/2008 295.237.000,00 235.755.200 1,3 conversao de agdes
07/07/2008 295.237.000,00 78.585.067 3,8 grupamento de agdes
28/01/2010 531.602,55 32.121 16,6 subscrigao particular

TOTAL 295.768.602,55 78.617.188 3,8 -
29/04/2010 2.037.251,84 122.431 16,6 subscrigdo particular

TOTAL 297.805.854,39 78.739.619 3,8 -
29/07/2010 207.947,25 12.225 17,0 subscrigao particular

Data de Exercicio da Opgao
de Lote Suplementar® 62.326.156,00 3.280.324M 19,00 oferta pUblica
TOTAL 360.132.010,39 82.032.167 - -

@ Caso a Opgdo de Lote Suplementar seja integralmente exercida.

PLANO DE OPGAO DE COMPRA DE ACOES

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada no dia 13 de junho de 2008 a Companhia aprovou um
plano de opgdo de compra de acdes, nos termos do artigo 168, §3° da Lei das Sociedades por
Agbes ("Plano de Opcdo de Compra de Agles”), direcionado aos administradores, empregados e
prestadores de servico da Companhia (“Beneficidrios”). O Plano é administrado pelo Comité de
Administracdo do Plano, criado pelo Conselho de Administracdo especificamente para este fim em
reunido realizada em 1° de julho de 2008, o qual deliberara sobre a concessao de opcdes a cada
ano, por meio de programas de opgdes de agdes. Os acionistas, nos termos do que dispde o art.
171, § 39, da Lei das Sociedades por Acoes, ndo terdo preferéncia no exercicio da opcao de compra
de acdes. Em 20 de abril de 2010 foi aprovado: (i) o encerramento do Primeiro Programa de Opgao
de Compra de Agbes ("1° Programa”); (ii) a criacao do Segundo Programa de Opcado de Compra de
Acdes ("2° Programa”); e (iii) que o saldo de opgbes ndo outorgadas no 1° Programa, no montante
de 526.361 acdes, seria alocado no 2° Programa.

A emissdo de acdes mediante o exercicio das opcdes de compra de agdes no ambito do Plano da
Opcao de Compra de Agles resultaria em uma diluicdo aos nossos acionistas, uma vez que as
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opcdes de compra de acdes a serem outorgadas nos termos do Plano de Opgdo de Compra de
AcOes poderdo conferir direitos de aquisicdo sobre um nimero de acdes que nao exceda 5% das
acoes de nosso capital social. Adicionalmente, de acordo com os termos do Acordo de Acionistas, a
remuneracao da Diretoria pode incluir a outorga de plano de opgao de compra de agdes no limite
maximo de 4,15% do nosso capital social.

Até 30 de junho de 2010, 154.552 opcoes outorgadas tinham sido exercidas. Em 29 de julho de
2010 foram exercidas 12.225 opcdes outorgadas. O saldo de agBes que compde essas opgoes € de
2.663.161 acdes.

Descricdo do Preco de Exercicio do Plano de Opcdo de Compra de Acoes

A tabela abaixo apresenta o preco pago pelos Beneficiarios, por conta de subscricao de acbes em
aumentos de capital da Companhia, em caso de exercicio de tais opgGes de compra de agbes, nos
ultimos 5 anos, bem como o Preco por Agao pago pelas Agdes do Lote Suplementar no ambito da
Oferta, considerando o exercicio integral da Opgdo de Lote Suplementar:

Valor por Agao Quantidade de Agdes Valor total Subscrigdo
Data da Subscrigdo (ordinarias) Ordinarias e Integralizado
28/1/2010 R$16,55 32.121 R$531.602,55
29/4/2010 R$16,64 122.431 R$2.037.251,84
29/7/2010 R$17,01 12.225 R$207.947,25
Data de Exercicio da Opgdo de Lote
Suplementar R$19,00 3.280.324 R$62.326.156,00
Total: - 3.477.101 R$65.102.957,64

™ Caso a Opgao de Lote Suplementar seja integralmente exercida.

Caso ocorra o exercicio da totalidade das opgdes outorgadas no ambito do Plano de Opgdo de
AcOes, tomando-se por referéncia o prego de exercicio das opgoes de R$17,01 (prego de exercicio
das opgdes corrigidos pelas regras e condicdes do Plano e Programa de Opgdes de Agdes) e o
Preco por Agao de R$19,00, bem como os valores ja provisionados para a totalidade das acoes
outorgadas, o impacto em nossa demonstracdo de resultado seria positivo em R$4,32 milhoes.

Para informagOes adicionais sobre o Plano de Opcdao de Compra de Agdes, veja o item 13.4 do
Formulario de Referéncia na pagina A-267 deste Prospecto.
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ESTACIO PARTICIPACOES S.A.
NIRE 33.3.0028205-0 - CNPJ/MF N° 08.807.432/0001-10 - Companhia Aberta

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 13.09.2010

1. DATA, HORA E LocAL: 13.09.2010, as 10h00, na sede da Companhia (Av. Emb. Abelardo Bueno,
199, sala 601, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro/RJ).

2. CONVOCACAO E PUBLICACOES: Edital de convocacdao publicado nos termos do artigo 124 da Lei
6.404/76 (“LSA"), nos jornais Valor Econdmico e Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro, nas edicdes de
27, 30, e 31 de agosto e 1° de setembro de 2010.

3. PRESENCA: Acionistas representando 76,6% do capital votante da Companhia, conforme assinaturas
apostas no Livro de Presenca. Presentes, também, os membros da Administracdo da Companhia e da
Diretoria Executiva, o Sr. Eduardo Alcalay e Fabio Sandri.

4, MESsA: Sr. Jodo Baptista de Carvalho Athayde (Presidente); Alexandre Melldo Hadad (Secretario).

5. ORDEM DO DiA: As seguintes matérias serdo deliberadas em sede de Assembléia Geral
Extraordinaria: (1) analisar, discutir e votar sobre a proposta da Administracdo para alteragdo do Estatuto
Social, por meio dos seguintes ajustes: a) alteracao do artigo 7°, para alterar o percentual de participagdo
no capital social cuja aquisicdo implica em obrigacdo de divulgacdo; b) alteragao do paragrafo 1° do artigo
80 para simplificar processo de convocacao de assembléias gerais, de forma que tanto a primeira como a
segunda convocacao possam ser realizadas em um mesmo edital de convocagao; c) alteracdao do “caput” do
artigo 14 para contemplar a possibilidade de eleicdo de conselheiros suplentes; d) alteracdo do “caput” do
artigo 15 para contemplar a eleicdo, pelo Conselho de Administracdo, de membro substituto e eventual
suplente do Conselho de Administracdo, em complementacdo de mandato, na hipdtese de vacancia de
membro efetivo; e) alteracdo das alineas “q”, “r”, “w”, “x"” e “y” do artigo 16 para estabelecer novos critérios
de fixacdo dos valores de alcada para aprovacao de matérias pelo Conselho de Administracdo; e f)
reformulacdo integral do Capitulo XI que trata da Alienagdo do Controle Acionario, Cancelamento de Registro
de Companhia Aberta e Saida do Novo Mercado, refletida nos novos artigos 35 a 48 da minuta do Estatuto
Social, para introducao de regras de controle difuso, em atendimento ao disposto na clausula 8.2.1. do
Contrato de Participagdo no Novo Mercado, aperfeicoamento de dispositivos atualmente existentes,
introducdo de obrigacdo de realizar oferta publica de aquisicdo de acbes quando atingida a participacdo de
30% no capital social, na forma prevista na minuta do novo Estatuto Social, e renumeracado do antigo artigo
45 para o novo artigo 49, e (2) Aprovar a consolidacao do Estatuto Social.

6. DELIBERACOES:

6.1. Primeiramente, pela unanimidade dos votos presentes, foi dispensada a leitura da ordem do dia bem
como foi aprovado que a presente ata fosse lavrada sob a forma de sumario, nos termos do art. 130, § 1°
da LSA, e do art. 8°, § 4° do Estatuto Social, facultada a apresentacdao de votos e protestos, que serao
recebidos e arquivados na sede da Companhia.

6.2. As acionistas GPCP4 — Fundo de Investimento em Participagbes e Private Equity Partners C, LLC,
pediram a palavra e informaram que ndo concordavam com a proposta de alteracdao do paragrafo 1°. do
artigo 8°. do Estatuto Social, razdo pela qual a mesma deveria ser rejeitada pelos presentes, requerendo,
ainda, a reducao do percentual que institui a obrigacdo de realizar oferta publica de aquisicao de agOes
quando atingida a participagao de 20% no capital social, originalmente proposta em 30%, conforme previsto
na proposta de alteracdo dos artigos 37, caput, paragrafos 7°., 9°. e 100,

6.3. Prestados os esclarecimentos preliminares, o Sr. Presidente colocou em votacdo os itens da Ordem
do Dia, tendo sido tomadas as seguintes deliberacdes:

6.3.1. Aprovada, pela maioria de votos dos presentes, a proposta da Administracdo para alteracao

do Estatuto Social, no tocante a alteracdo do artigo 7°, para alterar o percentual de participagao no
capital social cuja aquisigao implica em obrigacdo de divulgagao;
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7.

6.3.2. Rejeitada, pela maioria de votos dos presentes, a proposta de alteracdo do paragrafo 1° do
artigo 8° para simplificar processo de convocacao de assembléias gerais, de forma que tanto a
primeira como a segunda convocagao possam ser realizadas em um mesmo edital de convocacao,
permanecendo inalterada a redacdo original do referido dispositivo estatutario;

6.3.3. Aprovada, por unanimidade de votos dos presentes, a proposta da Administracdo para
alteracdo do Estatuto Social, a alteragao do “caput” do artigo 14 para contemplar a possibilidade de
eleicao de conselheiros suplentes;

6.3.4. Aprovada, por maioria de votos dos presentes, a proposta da Administracao para alteracao
do Estatuto Social, no tocante a alteracao do “caput” do artigo 15 para contemplar a eleicao, pelo
Conselho de Administracdo, de membro substituto e eventual suplente do Conselho de
Administracdo, em complementacao de mandato, na hipdtese de vacancia de membro efetivo;

6.3.5. Aprovada, por unanimidade de votos dos presentes, a proposta da Administragéo para
alteracdo do Estatuto Social, no tocante a alteracdo das alineas “q”, “r”, “w”, “x"” e “y” do artigo 16
para estabelecer novos critérios de fixacdo dos valores de algada para aprovacao de matérias pelo
Conselho de Administracao; e

6.3.6. Aprovada, por maioria de votos dos presentes, a proposta da Administracao para alteracao
do Estatuto Social, no tocante a reformulagao integral do Capitulo XI que trata da Alienacdo do
Controle Acionario, Cancelamento de Registro de Companhia Aberta e Saida do Novo Mercado,
refletida nos novos artigos 35 a 48 da minuta do Estatuto Social, para introducdo de regras de
controle difuso, em atendimento ao disposto na clausula 8.2.1. do Contrato de Participacdo no Novo
Mercado, aperfeicoamento de dispositivos atualmente existentes, introducao de obrigacao de
realizar oferta plblica de aquisicdo de agBes quando atingida a participacdo de 20% no capital
social, conforme alteragdo proposta pelas acionistas GPCP4 — Fundo de Investimento em
ParticipacOes e Private Equity Partners C, LLC, na forma prevista na minuta do novo Estatuto Social,
e renumeragao do antigo artigo 45 para o novo artigo 49.

6.3.7. Aprovado, pela maioria de votos dos presentes, a consolidacao do Estatuto Social, com as
alteracdes acordadas nos itens anteriores, cuja minuta constitui o0 anexo I a presente ata.

ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, foram os trabalhos suspensos para lavratura desta ata

em forma de sumario. Reabertos os trabalhos, foi a presente ata lida e aprovada, tendo sido assinada por
todos os acionistas presentes, pelo Presidente e pelo Secretario, com a numeracdo, autenticacao e
arquivamento na Companhia dos documentos relacionados a essa Assembléia, tendo sido autorizada a sua
publicagdo com omissdo das assinaturas dos acionistas presentes.

Certidao: copia fiel do original lavrado em livro préprio.

Rio de Janeiro, 13 de setembro de 2010.

Jodo Baptista de Carvalho Athayde Alexandre Melldo Hadad
Presidente Secretario
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ANEXO I DA ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 13.09.2010

ESTATUTO SOCIAL DA ESTACIO PARTICIPACOES S.A.

CAPITULO I - DENOMINAGAO, SEDE, OBJETO E PRAZO

Artigo 19 - Estacio Participagdes S.A. é uma sociedade por agdes, que se rege pelo presente Estatuto
Social e pela legislagdo aplicavel.

Artigo 2° - A Companhia tem sede e foro no Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, podendo abrir filiais,
sucursais ou estabelecimentos de qualquer natureza, em qualquer parte do Pais ou do exterior, mediante
deliberagdo do seu Conselho de Administracdo (ou, doravante simplesmente “CA”").

Artigo 3° - A Companhia tem por objeto social (i) o desenvolvimento e/ou a administragao de atividades
e/ou instituicbes nas areas de educacao de nivel superior, educacdao profissional e/ou outras areas
associadas a educacdo; (ii) a administracdo de bens e negdcios prdprios; e (iii) a participacao, como sdcio
ou acionista, em outras sociedades, simples ou empresarias, no Brasil ou no exterior.

Artigo 49 - A Companhia tera prazo indeterminado de duracao.

CAPITULO II - CAPITAL SOCIAL

Artigo 5° - O capital social da Companhia, subscrito e integralizado, é de R$ 298.013.801,64, dividido em
78.751.844 acdes, todas ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal.

§ 19 - O capital social da Companhia sera representado exclusivamente por acdes ordinarias nominativas.

§ 2° - A cada agdo ordinaria correspondera o direito a 1 voto nas deliberacdes das Assembléias Gerais da
Companhia.

§ 39 - Todas as acbes da Companhia serdo escriturais e serdao mantidas em nome de seus titulares em
conta de depdsito junto a instituicdo financeira autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM”) e
indicada pelo CA. Observados os limites maximos fixados pela CVM, a remuneragdo de que trata o § 39, do
art. 35, da Lei n° 6.404/76 ("LSA") sera cobrada pela instituicdo depositaria diretamente dos acionistas.

§ 49 - As ag0es serao indivisiveis em relagdo a Companhia.

§ 5° - Quando a acdo pertencer a mais de uma pessoa, os direitos a ela conferidos serdo exercidos pelo
representante do condominio.

§6° - E vedado & Companhia emitir partes beneficidrias ou acdes preferenciais.

Artigo 6° - A Companhia esta autorizada a aumentar seu capital social, independentemente de deliberacdo
em Assembléia Geral (ou, doravante simplesmente “AG”) e de reforma estatutdria, até que este atinja o
limite de 1 bilhdo de agbes, mediante deliberacdo do CA, que fixara, em cada caso, as condiges de
emissao, inclusive preco e prazo de integralizacdo das acOes, observado o disposto no art. 170 da LSA.

§ 19 - Observado o limite de aumento de capital autorizado, os acionistas da Companhia ndo terao direito
de preferéncia em eventuais emissoes de agles, debéntures conversiveis em agdes, ou bonus de subscricdo,
cuja colocagao seja feita mediante venda em bolsa de valores ou subscricao publica, ou permuta de agles
em oferta publica de aquisicdo de controle (conforme prevista no Capitulo XI deste Estatuto).
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§ 29 - O CA da Companhia podera, dentro do limite de capital autorizado, outorgar opcdo de compra de
acoes em favor de (i) seus administradores ou empregados; (ii) pessoas naturais que a ela prestem
servigos; ou (iii) administradores ou empregados de outras sociedades sob seu Controle direto ou indireto,
observado o plano aprovado pela AG, as disposicbes estatutarias e as normas legais aplicaveis, nao se
aplicando também, nesta hipdtese, o direito de preferéncia dos acionistas.

§ 39 - Dentro do limite do capital autorizado, o CA da Companhia podera deliberar a emissdo de bonus de
subscrigao.

Artigo 79 - Todo aquele que adquirir agées de emissao da Companhia, ainda que ja seja acionista ou grupo
de acionistas (conforme definido no art. 44 deste Estatuto), é obrigado a divulgar, mediante comunicacado
(i) @ Companhia, e esta as bolsas de valores em que forem negociados os valores mobilidrios de sua
emissdo; e (ii) a CVM, a aquisicdo de agles que, somadas as ja possuidas, representem percentual igual ou
superior a 5% do capital da Companhia. Apds atingido tal percentual, a mesma obrigagao de divulgacado
deverd ser cumprida a cada vez que o acionista ou grupo de acionistas elevar sua participagdo, quer por
meio de uma quer por meio de varias operagoes, em 2,5% do capital da Companhia ou multiplos inteiros de
tal percentual. Igual dever terdo os titulares de debéntures ou de outros titulos e valores mobilidrios
conversiveis em acdes e bonus de subscricdo que assegurem a seus titulares a aquisicdo de agles nos
percentuais previstos neste artigo. Sem prejuizo das demais cominagOes previstas em lei e na
regulamentacao da CVM, o acionista que descumprir esta obrigacdo tera suspensos seus direitos, na forma
do art. 120 da LSA e do art. 99, (ix), deste Estatuto, cessando a suspensao tao logo cumprida a obrigacdo.

CAPITULO III - ASSEMBLEIAS GERAIS

Artigo 8° - A AG realizar-se-a, ordinariamente, dentro dos 04 meses subseqlientes ao término do exercicio
social para os fins previstos em lei e, extraordinariamente, sempre que 0s interesses sociais a exigirem.

§ 1° - A AG sera convocada com, no minimo, 15 dias de antecedéncia, em primeira convocacdo, ou 8 dias,
em segunda convocacgdo, permitida a realizacdo de ambas convocagdes no mesmo edital de convocacgdo da
AG. Na hipotese de convocacdo que tenha por objeto deliberar sobre o cancelamento de registro de
companhia aberta ou a saida da Companhia do Novo Mercado, o primeiro anlncio devera ser publicado
com, no minimo, 30 dias de antecedéncia para realizagdo em primeira convocagao e, no minimo, 15 dias de
antecedéncia para realizacdo em segunda convocagao.

§ 29 - Sem prejuizo das demais hipoteses previstas em lei e neste Estatuto, a AG podera ser convocada pelo
CA.

§ 39 - A AG sera presidida pelo Presidente do CA e secretariada por pessoa por ele escolhida. Na auséncia
do Presidente do CA, o Presidente e o Secretario da Mesa serao escolhidos pelos acionistas presentes.

§ 4° - Salvo deliberagdo em contrario, as atas das assembléias serdo lavradas na forma de suméario dos
fatos ocorridos, inclusive de eventuais dissidéncias e protestos, e serdo publicadas com omissdo das
assinaturas dos acionistas.

Artigo 9° - Compete privativamente a AG, sem prejuizo de outras atribuicbes determinadas por lei,
regulamentacao ou por este Estatuto:

(a) reformar o Estatuto Social;

(b) eleger e destituir, a qualquer tempo, os membros do CA e do Conselho Fiscal (ou, doravante,
simplesmente “CF");

(c) fixar o montante global da remuneracao dos administradores e dos membros do CF, quando
instalado;

(d) tomar, anualmente, as contas dos administradores e deliberar sobre as demonstragdes financeiras
por eles apresentadas;

(e) deliberar a saida do segmento especial do mercado de acdes da Bolsa de Valores Mobiliarios de Sao
Paulo ("BOVESPA") denominado Novo Mercado;

(f) deliberar o cancelamento do registro de companhia aberta perante a CVM, observado o disposto no
Capitulo XI deste Estatuto;
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(g) escolher empresa especializada responsavel pela elaboragao de laudo de avaliacdo das acbes da
Companhia, em caso de cancelamento de registro de companhia aberta ou saida do Novo Mercado,
conforme previsto no Capitulo XI deste Estatuto;

(h) criar planos de outorga de opcdo de compra ou subscricdo de agOes aos seus administradores e
empregados, assim como a pessoas naturais que prestem servicos a Companhia ou aos
administradores e empregados de outras sociedades que sejam controladas direta ou indiretamente
pela Companhia;

(i) suspender o exercicio de direitos de acionistas, conforme previsto em lei e neste Estatuto, inclusive
no caso do artigo 7° deste Estatuto, ndo podendo, nessa deliberagao, votar o(s) acionista(s) cujos
direitos poderdo ser objeto de suspensao;

(j) deliberar sobre a transformacao, fusdo, incorporagao e cisao da Companhia; e

(k) deliberar sobre a dissolucao e liquidacdo da Companhia.

Artigo 10 - As deliberacdes da AG, ressalvadas as excegoes previstas em lei ou conforme disposto neste
Estatuto, serdo tomadas por maioria absoluta de votos, ndo se computando os votos em branco.

Artigo 11 - Os editais de convocacdo publicados pela Companhia deverdo exigir que os acionistas
apresentem e depositem na sede social, com no minimo 2 dias Uteis de antecedéncia da data de realizacdo
da assembléia, além do documento de identidade, conforme o caso: (i) o instrumento de mandato com
reconhecimento de firma do outorgante, devendo o procurador ser acionista, administrador da Companhia,
advogado ou instituicdo financeira, e o respectivo mandato, em qualquer caso, devera ter sido outorgado ha
menos de 1 ano; e/ou (ii) cdpia de extrato emitido com, no maximo, 10 dias de antecedéncia da data
designada no proprio edital, contendo a respectiva participagdo acionaria, emitido pela instituicdo financeira
depositaria.

Artigo 12 - Eventuais acionistas dissidentes poderdo, nas hipoteses previstas em lei, retirar-se da
Companhia mediante reembolso do valor de suas acoes.

8 Unico - O valor de reembolso pago a eventuais acionistas dissidentes pelas suas agdes sera o menor
entre (i) o patrimonio liquido da Companhia; e (ii) o valor econémico da Companhia.

CAPITULO IV - ADMINISTRAGAO
Artigo 13 - A administracdo da Companhia competira ao CA e a Diretoria.

§ 19 - Os administradores da Companhia sdo dispensados de prestar caugdo para garantia do exercicio de
seus respectivos cargos.

§ 20 - A AG determinara a remuneracdo dos administradores da Companhia, a qual sera fixada em bases
globais, cabendo ao CA estabelecer a remuneragao individual de cada membro da administracao.

§ 39 - Os administradores serdo investidos em seus cargos mediante assinatura, dentro dos 30 dias que se
seguirem a sua eleicdo, do termo de posse lavrado nos livros prdprios, antecedida pela prévia subscricdo do
Termo de Anuéncia dos Administradores previsto no Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
BOVESPA (“RNM").

§ 49 - Os administradores da Companhia deverdo aderir as Politicas e Divulgacdo de Ato ou Fato Relevante
e de Negociacao de Valores Mobilidrios de Emissdo da Companhia e ao Cddigo de Etica, mediante assinatura
do Termo respectivo.

§ 59 - Os administradores da Companhia terao os deveres e responsabilidades estabelecidos neste Estatuto,
na legislagdo societdria vigente, no RNM e no Contrato de Participagdo no Novo Mercado.

§6°-E expressamente vedado e sera nulo de pleno direito o ato praticado por qualquer administrador da

Companhia que a envolva em obrigacdes relativas a negdcios e operacoes estranhas ao objeto social, sem
prejuizo da responsabilidade civil ou criminal, se for o caso, a que estara sujeito o infrator deste dispositivo.
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§ 7° - Os administradores responderao perante a Companhia e terceiros pelos atos que praticarem no
exercicio de suas fungdes, nos termos da lei, deste Estatuto, do RNM e do Contrato de Participagao no Novo
Mercado.

§ 89 - O administrador ou membro do CF condenado em decisdo transitada em julgado, com base em
violacdo de lei ou deste Estatuto ou culpa ou dolo no exercicio de suas fungbes, devera ressarcir a
Companhia das perdas e danos porventura sofridos, inclusive pelos custos e despesas incorridos nos termos
do § 7° acima.

§ 99 - A Companhia poderd, por deliberacdo do CA, contratar seguro para a cobertura de responsabilidade
decorrente do exercicio de cargos ou fungGes pelos administradores, membros do CF, empregados ou
mandatarios da Companhia e suas controladas.

§ 10 - A Companhia, nos casos em que nao tomar o polo ativo da acao, assegurara aos administradores e
membros do CF, por meio de terceiros contratados, a sua defesa em processos judiciais e administrativos contra
eles propostos por terceiros, durante ou apds os respectivos mandatos, até o final do prazo prescricional
aplicavel, por atos praticados no exercicio de suas funcoes.

CAPITULO V - CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Artigo 14 - O CA sera composto por, no minimo, 07 € no maximo 9 membros efetivos, podendo ter de 2
até 09 membros suplentes, vinculados especificamente ou ndo a um Conselheiro efetivo, eleitos pela AG
para cumprir mandato unificado de 02 anos, permitida a reeleicdo.

§ 1° - O CA tera 1 Presidente e 1 Vice-Presidente, que serdo nomeados pela maioria de votos na primeira
reunido apds a posse de seus membros ou sempre que ocorrer vacancia em tais cargos.

§ 29 - Os membros do CA tomardo posse mediante a assinatura de termo de posse, lavrado em livro
proprio, estando a respectiva posse condicionada a prévia subscricdo do Termo de Anuéncia dos
Administradores previsto no RNM e as Politicas de Divulgacdo de Ato ou Fato Relevante e de Negociacao de
Valores Mobilidrios adotadas pela Companhia, nos termos da Instrugdo CVM n© 358, de 22.01.2002.

§ 3° - Os membros do CA permanecerdo no exercicio de seus cargos até a eleicdo e posse de seus
sucessores.

§ 4° No caso de auséncia ou impedimento temporario, o Presidente do CA serad substituido pelo vice-
presidente e, no caso de impedimento deste, por outro conselheiro, escolhido pelos demais conselheiros.

§ 59 - Pelo menos 20% dos membros do CA deverdo ser conselheiros independentes, condicdo esta que
sera expressamente declarada na ata da AG que os eleger. Quando, em decorréncia da observancia deste
percentual, resultar nimero fracionario de conselheiros, proceder-se-a ao arredondamento para o nimero
inteiro: (i) imediatamente superior, quando a fracdo for igual ou superior a 0,5 (cinco décimos); ou (ii)
imediatamente inferior, quando a fragao for inferior a 0,5 (cinco décimos).

§ 69 - Para fins do disposto neste artigo, conselheiro independente caracteriza-se por (i) nao ter qualquer
vinculo com a Companhia, exceto participacdo de capital; (ii) ndo ser acionista controlador, conjuge ou
parente até segundo grau daquele, ou ndo ser ou nao ter sido, nos ultimos 03 anos, vinculado a sociedade
ou entidade relacionada ao acionista controlador (pessoas vinculadas a instituicdes publicas de ensino e/ou
pesquisa estdo excluidas desta restricdo); (iii) nao ter sido, nos Ultimos 03 anos, empregado ou diretor da
Companhia, do acionista controlador ou de sociedade controlada pela Companhia; (iv) ndo ser fornecedor
ou comprador, direto ou indireto, de servigos e/ou produtos da Companhia, em magnitude que implique
perda de independéncia; (v) ndo ser funciondrio ou administrador de sociedade ou entidade que esteja
oferecendo ou demandando servicos e/ou produtos a Companhia; (vi) ndo ser conjuge ou parente até
segundo grau de algum administrador da Companhia; e (vii) ndao receber outra remuneracao da Companhia
além da de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos de participacdo no capital estao excluidos desta
restricdo). Conselheiros eleitos mediante a faculdade prevista no art. 141, § 4° e 5° da LSA também serdo
considerados conselheiros independentes.
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Artigo 15 - Em caso de vacancia no cargo de conselheiro, seja em razdo de renlncia, abandono,
impedimento ou morte, o CA reunir-se-a para nomear o substituto, que permanecera no cargo pelo prazo
restante do mandato do conselheiro substituido, podendo o CA nomear membro suplente, por igual prazo de
mandato.

§ Unico - Para fins do disposto neste artigo, configura-se abandono quando um conselheiro deixar de
comparecer, sem justa causa, a 03 reunides consecutivas do CA para as quais tenha sido devidamente
convocado.

Artigo 16 - Além das demais matérias previstas em lei e neste Estatuto, compete ao CA deliberar sobre as
seguintes matérias:

(@
(b)
(©

(d)
(e)

)

(9)
(h)
()
6);
(k)
0]

fixar a orientacdo geral dos negdcios da Companhia;

convocar a Assembléia Geral;

aprovar o regimento interno do CA e de qualquer comité, conselho ou comissao estatutdria, se
houver;

eleger e destituir os Diretores da Companhia e fixar-lhes as atribuicbes e remuneracao;

fiscalizar a gestdo dos Diretores e manifestar-se sobre o relatério da administracdo e as contas da
diretoria;

aprovar o Plano de Negdcios e Orcamento Anual, qualquer revisdo, alteracao ou atualizacdo do
mesmo, bem como todos e quaisquer investimentos de capital ou despesas operacionais cujo valor
exceder em 10% os montantes previamente aprovados no Plano de Negdcios e Orcamento Anual
para o respectivo exercicio social;

determinar o levantamento de balangos intermediarios e intercalares e, com base em tais balancos,
declarar dividendos;

declarar juros sobre capital préprio;

deliberar aumentos de capital dentro do limite autorizado neste Estatuto;

aprovar a implementacdo, alteracao ou extingdo de politicas contabeis, politicas de divulgacdo de
informacdes e negociacao de valores mobilidrios, exceto conforme exigido por lei;

deliberar a emissao de bonus de subscricao;

outorgar, de acordo com plano aprovado pela Assembléia Geral, opcao de compra de acoes e
aprovar planos de participacdao nos lucros, inclusive qualquer plano de participacdao nos lucros
exigido por lei;

(m) deliberar sobre a emissdo, resgate antecipado e todas as demais condicdes de debéntures simples,

(n)
(0)
(p)

(@

r

(s)

®

(u)

ndo conversiveis em acdes e sem garantia real, commercial papers, bénus e demais titulos
destinados a distribuigao publica ou privada, primaria ou secundaria;

autorizar a abertura e extingao de filiais, sucursais e estabelecimentos da Companhia;

escolher auditores independentes;

autorizar a aquisicdo de acdes de emissdo da propria Companhia, para cancelamento ou
permanéncia em tesouraria e posterior alienacao;

aprovar em relagdo a Companhia ou suas controladas, a assungdo de divida ou a contratagdo ou
concessdo de empréstimos ou financiamentos (inclusive por meio de contratos de abertura de
crédito, matuos, arrendamento mercantil, compra e venda e desconto ou cessao de recebiveis ou
créditos) cujo valor seja igual ou superior a R$10.000.000,00, ou 2% do Patrimonio Liquido da
Companhia, entre os dois, 0 maior, por operacdo ou conjunto de operacdes de operagdes conexas,
celebradas no prazo de 12 meses;

aprovar a celebracdo, alteracdo ou rescisdao de qualquer contrato, por si ou por suas controladas,
cujo valor seja igual ou superior a R$15.000.000,00, ou 2,5% do valor dos ativos totais consolidados
da Companhia, apurado de acordo com o Ultimo balanco social auditado ou objeto de revisdo
especial pelos auditores independentes da Companhia, entre os dois, 0 maior, por operagao;

aprovar a realizacdo de operagbes e negdcios de qualquer natureza, por si ou por suas controladas,
com os acionistas ou qualquer sociedade que, direta ou indiretamente, controle, seja controlada ou
esteja sob controle comum de acionistas (“Afiliada”), bem como qualquer operacdo ou negdcio de
qualquer natureza com qualquer administrador da Companhia ou seus respectivos cOnjuges,
parentes até segundo grau ou Afiliadas;

aprovar qualquer licenciamento, aquisicao, alienacao ou oneracao de qualquer marca, patente,
direito autoral, segredo de negdcio, know-how ou outra propriedade intelectual, por si ou por suas
controladas;

aprovar o ingresso, por si ou por suas controladas, em qualquer joint venture ou associacao,
incluindo a constituicao de sociedades com terceiros;
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(v) aprovar a criacdo e extingdo de controladas e a aquisigao, alienacdo ou oneragdo, por si ou por suas
controladas, de quaisquer participacdes, diretas ou indiretas, em quaisquer sociedades ou em
consorcios;

(w) aprovar a aquisicdo ou alienacdo, por si ou por suas controladas, de qualquer outro bem ou direito
em valor igual ou superior a R$15.000.000,00, ou 2,5% do valor dos ativos totais consolidados da
Companhia, apurado de acordo com o ultimo balanco social auditado ou objeto de revisdo especial
pelos auditores independentes da Companhia, entre os dois, 0 maior, por operagao, exceto se
especificamente previsto no Plano de Negdcios e Orcamento Anual aprovados;

(x) aprovar a constituicdo de qualquer 6nus sobre qualquer bem ou ativo, bem como a concessdo de
qualquer garantia, real ou pessoal, inclusive aval, por si ou por suas controladas, em valor igual ou
superior a R$15.000.000,00, ou 2,5% do valor dos ativos totais consolidados da Companhia,
apurado de acordo com o Ultimo balango social auditado ou objeto de revisdo especial pelos
auditores independentes da Companhia, entre os dois, 0 maior, por operagao;

(y) aprovar a propositura de qualquer acao judicial (exceto acdes tributarias) ou a celebracdo de acordo
judicial ou transagdo para prevenir ou encerrar litigio, por si ou por suas controladas, envolvendo
valor igual ou superior a R$15.000.000,00, ou 2,5% do valor dos ativos totais consolidados da
Companhia, apurado de acordo com o ultimo balango social auditado ou objeto de revisdo especial
pelos auditores independentes da Companhia, entre os dois, 0 maior, por operacao;

(z) aprovar a propositura de qualquer agdo tributaria ou a celebracdo de acordo judicial ou transacao
para prevenir ou encerrar litigio tributario, por si ou por suas controladas, envolvendo valor igual ou
superior a R$50.000.000,00;

(aa) definir e instruir o voto nas assembléias gerais, assembléias ou reunides de soécio ou
reunioes de dérgaos de administracdo de qualquer controlada ou outra sociedade ou consorcio no
qual a Companhia detenha, direta ou indiretamente, qualquer participacao; e

(bb) deliberar sobre qualquer matéria submetida a apreciagdo do CA pela Diretoria.

§ 19 — O CA podera determinar a criacao de comités de assessoramento destinados a auxiliar os membros
do CA, bem como a definir a respectiva composigao e atribuicoes especificas.

§ 20 — Cabera ao CA estabelecer as normas aplicaveis aos comités, inclusive quanto a sua composicdo,
funcionamento e, no caso de terceiros indicados pelo CA, sua eventual remuneragao.

§ 39 - Poderdo ser indicados para compor os comités de assessoramento de que trata o §1° deste artigo,
acima, os membros do CA ou da Diretoria da Companhia.

Artigo 17 - O CA reunir-se-a sempre que os interesses sociais assim exigirem, mediante convocacao escrita
de seu Presidente ou de quaisquer 02 conselheiros em conjunto.

§ 1° - As convocagOes das reunides do CA deverdo ser realizadas com, pelo menos, 07 dias de
antecedéncia, e deverdo indicar, além do local, data e hora da reunido, a sua ordem do dia.

§ 20 - Em carater de comprovada urgéncia, as reunides do CA poderdo ser convocadas pelo Presidente ou
pelo Vice-presidente do CA sem a observancia do prazo previsto no §1° acima, desde que sejam
inequivocamente cientificados todos os membros do CA com, pelo menos, 2 dias Uteis de antecedéncia.

§ 39 - Os conselheiros poderao ser representados nas reunides do CA por outro conselheiro a quem tenham
conferido poderes especiais. Serdo igualmente considerados presentes a reunido os conselheiros que dela
participarem por intermédio de tele ou video-conferéncia, desde que confirmem seu voto através de
declaracdo por escrito encaminhada ao Presidente por carta, fac-simile ou correio eletrénico, logo apds o
término da reunido. Uma vez recebida a declaragdo, o Presidente ficara investido de plenos poderes para
assinar a ata da reunido em nome do conselheiro remetente.

§ 49 - Independentemente das formalidades de convocagdao previstas neste artigo, serdao consideradas
regulares as reunides a que comparecerem todos os conselheiros.

Artigo 18 - As reunides do CA serdo instaladas com a presenca da maioria de seus membros e as suas
deliberacoes serdo aprovadas pelo voto favoravel de, pelo menos, a maioria de seus membros.
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§ 19 - Os conselheiros poderao enviar antecipadamente os seus votos, que valerdo para fins de verificacdo
de quorum de instalacdo e de deliberacdo, desde que enviados a Companhia, em atencdo ao Presidente da
respectiva reunido do CA, por escrito, até o inicio da reunido.

§ 2° - Ao término de toda reunido devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por todos os
conselheiros fisicamente presentes a reunido e, posteriormente, transcrita no livro de registro de atas do CA,
devendo os votos proferidos por conselheiros que tenham se manifestado na forma do §1° acima constar da
ata e copia da respectiva carta, fac-simile ou correio eletronico contendo o seu voto, conforme o caso, ser
juntada ao livro logo apds a transcricdo da ata.

§ 392 - O CA podera convidar outros participantes para as suas reunides, desde que para prestarem
esclarecimentos necessarios aos conselheiros, devendo permanecer na reunido pelo tempo necessario a tais
esclarecimentos, apds o que deverdo retirar-se, sendo-lhes de qualquer forma vedado o direito de voto.

CAPITULO VI - DIRETORIA

Artigo 19 - A Diretoria serd composta por um minimo de 3 e um maximo de 8 Diretores, sendo um Diretor
Presidente, um Diretor Financeiro, um Diretor de Ensino e os demais diretores sem designacdo especifica e
devendo um dos diretores ser eleito ou cumular o cargo de Diretor de Relagdes com Investidores, devendo
tal circunstancia constar da respectiva ata do CA que deliberar sobre a eleicdo dos membros da Diretoria.

§ 1° - Os Diretores serdao investidos nos respectivos cargos mediante a assinatura de termo de posse
lavrado no livro de atas das reunides da diretoria, estando a respectiva posse condicionada a prévia
subscricdo do Termo de Anuéncia dos Administradores previsto no RNM e as Politicas de Divulgacdo de Ato
ou Fato Relevante e de Negociagdo de Valores Mobilidrios adotadas pela Companhia, nos termos da
Instrucao CVM n° 358, de 22.01.2002.

§ 2° - Os Diretores serdao eleitos pelo CA para cumprir mandato de 02 anos, permitida a reeleicdo, e
permanecerao no exercicio de seus cargos até a eleicdo e posse de seus sucessores.

Artigo 20 - Em caso de vacancia em qualquer dos cargos da Diretoria, seja em razdo de renuncia,
impedimento ou morte, o Conselho da Administracdo da Companhia devera prontamente deliberar a eleicao
de novo Diretor.

Artigo 21 - A Diretoria € o 6rgao executivo da Companhia, cabendo-lhe assegurar o funcionamento regular
desta, tendo poderes para praticar todos e quaisquer atos relativos aos fins sociais, exceto aqueles que por
lei ou por este Estatuto dependam de prévia aprovacdo do CA ou da Assembléia Geral, competindo-lhe,
inclusive:

(a) a representacao ativa e passiva da Companhia, em juizo ou fora dele, observado o disposto no art.
22 abaixo;

(b) o cumprimento das atribuicdes previstas neste Estatuto e aquelas estabelecidas pelo CA; e

(c) a execugao do Plano de Negdcios e Orcamento Anual aprovados.

§ 1° - A Companhia sera representada e somente se obrigara da seguinte forma:

(a) por 2 Diretores, agindo em conjunto, sendo um deles, necessariamente, o Diretor Presidente ou o
Diretor Financeiro;

(b) por 1 Diretor agindo em conjunto com 1 procurador;

(c) por 2 procuradores agindo em conjunto; ou

(d) excepcionalmente, por 1 Diretor ou por 1 procurador, contanto que: (i) perante drgaos, repartigoes
e entidades publicas, federais, estaduais ou municipais; (ii) perante entidades de classe, sindicatos e
Justica do Trabalho, para a admissdo, suspensdo ou demissdo de empregados e para acordos
trabalhistas; (iii) para representacdo da Companhia em processos judiciais, administrativos e
arbitrais, ou para a prestacao de depoimento pessoal, preposto ou testemunha; (iv) em endossos de
cheques ou titulos de crédito para a Companhia e na emissdo de duplicatas ou cobrangas; e (v) a
assinatura de correspondéncias de rotina, que nao impliquem responsabilidade para a Companhia.
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§ 20 - As procuragles outorgadas pela Companhia serdo assinadas por 2 Diretores, sendo um deles
necessariamente o Diretor Presidente ou o Diretor Financeiro, e: (i) especificardo os poderes outorgados; (ii)
terdo prazo de duracdo de, no maximo, 1 ano; e (iii) vedardo o substabelecimento, ressalvadas as
procuragOes para representacdo da Companhia em processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que
poderdo ser outorgadas sem as restricdes contidas nos itens (i), (i) e (iii) deste paragrafo.

Artigo 22 - Sem prejuizo das demais competéncias atribuidas aos Diretores por lei, regulamentacdo, por
este Estatuto e pelo CA, compete:

I — Ao Diretor Presidente: (a) convocar e presidir as reunioes de Diretoria; (b) coordenar, orientar,
acompanhar e supervisionar os demais membros da Diretoria; (c) elaborar, em conjunto com o
Diretor Financeiro, se houver, o Plano de Negécios e Orgamento Anual, para revisao e aprovacgao do
CA; (d) fixar atribuicOes aos demais diretores nao previstas neste Estatuto ou em resolugbes do CA;
(e) definir, juntamente com o Diretor Financeiro, se houver, observado o Plano de Negdcios e
Orcamento Anual aprovados, a estrutura de capital mais apropriada a Companhia; (f) submeter ao
CA todos os assuntos que requeiram exame e aprovacao do CA; (g) se nao tiver sido eleito o Diretor
Financeiro e na falta de deliberagao diversa do CA, cumular as fungdes do Diretor Financeiro ou
atribui-las, no todo ou em parte, aos demais diretores; e (h) exercer outras atribuicdes que Ihe
sejam cometidas pelo CA.

II — Ao Diretor Financeiro: (a) elaborar, juntamente com o Diretor Presidente, o Plano de Negdcios e
Orcamento Anual, para revisdo e aprovacao do CA; (b) coordenar e controlar o Plano de Negdcios e
Orgcamento Anual; (c) administrar e controlar as reservas financeiras; (d) responder pela
contabilidade e controladoria e pela contratacao de auditores externos, observado o disposto no
inciso IX do art. 142 da LSA; (e) preparar balancetes e demonstrativos de lucros e perdas, bem
como o relatério anual e as demonstracdes financeiras, anuais ou semestrais, 0s quais serao
submetidos a Diretoria; (f) definir, juntamente com o Diretor Presidente, observado o Plano de
Negdcios e Orgamento Anual aprovados, a estrutura de capital mais apropriada a Companhia; (g)
substituir o Diretor Presidente em suas auséncias; e (h) exercer outras atribuicdes que lhe sejam
cometidas pelo CA.

III — Ao Diretor de Ensino: (a) o desenvolvimento das linhas de servicos educacionais da graduacao,
pos-graduacdo e extensdo; (b) a implementacdo de novos programas educacionais, incluindo o
“Ensino a Distancia” em todas as modalidades de servicos educacionais; (c) a coordenacdo das
atividades académicas complementares, curriculares ou ndo, inclusive estagios e oportunidades de
emprego aos alunos; (d) a promogao de novas modalidades de servicos educacionais; (e) a
coordenacao das atividades de apoio aos docentes (processo seletivo, capacitacao e avaliacao); (f) o
apoio e acompanhamento as atividades de pesquisa, dentre eles a promocado da captacdo de fundos
de financiamento as pesquisas governamentais e em parceria com a iniciativa privada; e (g) a
coordenagao e acompanhamento do desempenho dos cursos mantidos.

IV - Ao Diretor que exercer ou cumular o cargo de Diretor de Relagdes com Investidores,
representar a Companhia perante a CVM, acionistas, investidores, bolsas de valores, Banco Central
do Brasil e demais drgaos relacionados as atividades desenvolvidas no mercado de capitais.

V - Aos demais Diretores, exercer as atribuicdes que lhes sejam cometidas pelo CA ou, conforme a
alinea “d” do inciso I deste artigo, pelo Diretor Presidente.

Artigo 23 - As seguintes matérias serao de competéncia da Diretoria, como colegiado:

(@)

(b)
()
(d)

()

submeter, anualmente, a apreciacao do CA, o relatério da administracdo e as contas da Diretoria,
acompanhados do relatério dos auditores independentes, bem como a proposta de destinagao dos
lucros apurados no exercicio anterior;

definir as diretrizes basicas de provimento e administracdo de pessoal da Companhia;

elaborar o plano de organizacdo da Companhia e emitir as normas correspondentes;

aprovar o plano de cargos e saldrios da Companhia e seu regulamento, observado o disposto na
alinea “d” do art. 16;

aprovar a contratagao da instituicdo depositaria prestadora dos servigos de acOes escriturais;

propor ao CA a criacao, fixagao da remuneragao e a extingdao de novo cargo ou funcdao na Diretoria
da Companhia; e
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(g) decidir sobre os assuntos que nao sejam de competéncia da AG ou do CA.

Artigo 24 - A Diretoria reunir-se-3, ordinariamente, pelo menos uma vez por més e, extraordinariamente,
sempre que assim exigirem os negocios sociais.

§ 1° - As reunides da Diretoria serdo convocadas por qualquer Diretor, com antecedéncia minima de 48
horas.

§ 2° - Independentemente do cumprimento das formalidades relativas a convocagdo, considerar-se-a
regular a reunido a que comparecerem todos os diretores.

§ 39 - As reunides da Diretoria serao instaladas com a presenca da maioria dos seus membros.

§ 4° - Os Diretores poderao se reunir por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia, admitida a gravacao
destas, devendo os diretores que participarem remotamente da reunido confirmar o seu voto, na data da
reunido, por meio de carta ou fac-simile ou correio eletronico digitalmente certificado, enviado em atencdo ao
Diretor Presidente.

§ 59 - As deliberagGes da Diretoria, reunida como érgdo colegiado, serdo tomadas por maioria de votos dos
presentes a reunido, inclusive na forma do §4°.

§ 6° - Ao término de toda reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por todos os diretores
fisicamente presentes a reunido e, posteriormente, transcrita no livro de registro de atas da diretoria,
devendo os votos proferidos por diretores que tenham se manifestado na forma do §4° constar da ata e
copia da respectiva carta, fac-simile ou correio eletrénico contendo o seu voto, conforme o caso, ser juntada
ao livro logo apds a transcricdo da ata.

CAPITULO VII - CONSELHO FISCAL

Artigo 25 - O Conselho Fiscal da Companhia, que serd nao permanente e somente sera instalado mediante
pedido de acionistas ou exigéncia legal, sera composto de no minimo 03 e no maximo 05 membros, e igual
numero de suplentes, eleitos pela AG.

§ 19 - O CF tera as atribuigbes e poderes previstos na lei.
§ 20 - A AG determinara a remuneracao dos membros do CF, observadas as disposigOes legais aplicaveis.

§ 3° - Os membros do CF serdo investidos nos respectivos cargos mediante a assinatura de termo de posse
lavrado no livro de atas das reunides do CF, estando a posse dos referidos membros condicionada a prévia
subscricdo do Termo de Anuéncia dos Membros do CF previsto no RNM.

§ 4° - Os membros do CF e seus suplentes exercerdo seus cargos até a primeira Assembléia Geral Ordinaria
que se realizar apos a sua eleicao, podendo ser reeleitos.

§ 59 - No caso de auséncia ou impedimento temporario de qualquer membro do CF, este sera substituido
pelo seu respectivo suplente.

§ 6° - Ocorrendo vaga no CF, os membros em exercicio deverdo convocar Assembléia Geral Extraordinaria,
conforme o inciso V do art. 163 da LSA, com o objetivo de eleger substituto para exercer o cargo até o
término do respectivo mandato do CF.

§ 79 - Os conselheiros fiscais poderdo se reunir por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia, admitida a
gravacao destas, devendo os membros do CF que participarem remotamente da reunidao confirmar os seus
votos ou pareceres, na data da reunido, por meio de carta ou fac-simile ou correio eletrénico digitalmente
certificado, enviados em atencdo aos demais membros do CF presentes a reunido.
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§ 8° - Ao término de toda reunido, deverd ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por todos os
conselheiros fiscais fisicamente presentes a reunido e, posteriormente, transcrita no livro de registro de atas
do CF, devendo os votos proferidos por conselheiros que tenham se manifestado na forma do § 7° acima
constar da ata e copia da respectiva carta, fac-simile ou correio eletronico contendo o seu voto ou parecer,
conforme o caso, ser juntada ao livro logo apos a transcricdo da ata.

CAPITULO VIII - EXERCICIO SOCIAL E DEMONSTRA(_;6ES FINANCEIRAS
Artigo 26 - O exercicio social tera inicio em 1° de janeiro e terminara no dia 31 de dezembro de cada ano.

Artigo 27 - Ao final de cada exercicio social, a Diretoria elaborara, com base na escrituracao mercantil da
Companhia, (i) o balango patrimonial; (ii) a demonstragdo dos lucros ou prejuizos acumulados; (iii) a
demonstracao do resultado do exercicio; e (iv) demonstracdo das origens e aplicacbes de recursos.

Artigo 28 - Do resultado apurado em cada exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer outra participacao,
0s prejuizos acumulados e a provisdo para o imposto sobre a renda e para a contribuicdo social sobre o
lucro. O prejuizo do exercicio sera obrigatoriamente absorvido pelos lucros acumulados, pelas reservas de
lucros e pela reserva legal, nessa ordem.

Artigo 29 - O resultado do exercicio, apds os ajustes e deducdes previstos em lei, incluindo a deducdo de
prejuizos acumulados, se houver, bem como a provisao para o imposto sobre a renda e contribuicdo social
sobre o lucro, terd a seguinte destinacdo, sucessiva e nesta ordem:

(a) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital social integralizado;

(b) uma parcela, por proposta dos érgdos da administragao, podera ser destinada a formagdo de
reservas para contingéncias, conforme o art. 195 da LSA;

(c) 25%, no minimo, serd distribuido, como dividendo obrigatdrio, a todos acionistas, observadas as
demais disposicOes deste Estatuto e a legislacao aplicavel;

(d) a parcela remanescente, se houver, por proposta dos 6rgaos da administracdo, podera ser retida
com base em orcamento de capital previamente aprovado, nos termos do art. 196 da LSA, conforme
o Plano de Negdcios e Orcamento Anual aprovado; e

(e) a parcela remanescente, se houver, por proposta dos 6rgaos da administracdo, podera ser total ou
parcialmente destinada a constituicdo da “Reserva para Efetivacdo de Novos Investimentos”,
observado o disposto no art. 194 da LSA, que tera por finalidade preservar a integridade do
patriménio social, reforcando o capital social e de giro da Companhia com vistas a permitir a
realizacao de novos investimentos, até o limite de 100% do capital social, observado que o saldo
desta reserva, somado aos saldos das demais reservas de lucros, excetuadas as reservas de lucros a
realizar e reservas para contingéncias, ndo podera ultrapassar 100% do valor do capital social e,
uma vez atingido esse limite, a AG podera deliberar sobre a aplicagdo do excesso no aumento do
capital social ou na distribuicdo de dividendos.

§ 19 - A AG podera atribuir aos administradores da Companhia uma participacdo nos lucros, conforme o §
10 do art. 152 da LSA.

§ 2° - A Companhia poderd conceder doagdes e subvengbes a entidades beneficentes, desde que
previamente autorizada pela AG.

Artigo 30 - A Companhia, mediante deliberacdo de seu CA, podera levantar balancos semestrais e com
base nestes declarar dividendos intermediarios, a conta do lucro apurado, dos lucros acumulados e da
reserva de lucros. Poderd, ainda, levantar balanco e distribuir dividendos intercalares, em periodos menores,
desde que o total dos dividendos pagos em cada semestre do exercicio social ndo exceda o montante das
reservas de capital.

§ Unico - Dividendos intercalares e intermediarios deverdo sempre ser creditados e considerados como
antecipacdo do dividendo obrigatdrio.

Artigo 31 - Os dividendos, sejam anuais, intercalares ou intermediarios, serdo pagos pela Companhia a
instituicdo financeira depositaria, que sera responsavel pela sua entrega aos titulares das acoes depositadas.
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§ 19 - Salvo disposicdo contraria da AG, os dividendos serdo pagos no prazo de 60 dias da data em que for
declarado e, em qualquer caso, dentro do exercicio social.

§ 20 - Os dividendos e juros sobre capital proprio que nao forem reclamados no prazo de 3 anos contados
da data em que tenham sido colocados a disposicdo do acionista reverterao em favor da Companhia.

Artigo 32 - O CA podera, ad referendum da AG, determinar o pagamento ou crédito de juros sobre capital
proprio nos termos do artigo 92, §7° da Lei n© 9.249, de 26.12.1995, e legislacdo e regulamentacdo
pertinentes, cujos valores poderdo ser imputados ao dividendo obrigatdrio.

CAPITULO IX — ACORDOS DE ACIONISTAS

Artigo 33 - A Companhia observara fielmente os acordos de acionistas arquivados em sua sede, sendo
nulos e ineficazes em relacdo a Companhia, aos acionistas e terceiros quaisquer deliberacdes da AG, do CA
ou da Diretoria que contrariarem o disposto em tais acordos de acionistas.

§ 19 - O presidente da AG e o presidente do CA nao computardao qualquer voto proferido com infracdo a
acordo de acionistas arquivado na sede da Companhia.

§ 2° - A Companhia ndo registrara nos livros sociais, sendo nula e ineficaz em relacao a Companhia, aos
acionistas e terceiros, a alienacdo ou oneracdo de quaisquer acdes em violacdo a acordo de acionistas
arquivado na sede da Companhia.

CAPITULO X - DISSOLUCAO E LIQUIDAGCAO

Artigo 34 - A Companhia somente sera dissolvida e entrard em liquidagdo por deliberagdo da AG ou nos
demais casos previstos em lei.

§ Unico - Compete & AG estabelecer a forma da liquidacdo e nomear o liquidante e o CF que deverdo
funcionar no periodo de liquidagdo, fixando seus poderes e estabelecendo suas remuneragbes, conforme
previsto em lei.

CAPITULO XI - ALIENAQI';O DO CONTROLE ACIONARIO, CANCELAMENTO DE REGISTRO DE
COMPANHIA ABERTA E SAIDA DO NOVO MERCADO

Artigo 35 - A alienagao do Controle acionario da Companhia, direta ou indiretamente, tanto por meio de
uma Unica operagao, quanto por meio de operacdes sucessivas, devera ser contratada sob condigdo,
suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente do Controle se obrigue a efetivar oferta publica de aquisicdo
das demais acGes dos outros acionistas da Companhia, observando as condicdes e os prazos previstos na
legislacao vigente e no RNM, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario aquele dado ao Acionista
Controlador Alienante.

§ 19 - A oferta publica referida neste artigo também sera exigida:

(a) quando houver cessao onerosa de direitos de subscricdo ou opgao de aquisicao de agdes ou outros
titulos ou direitos relativos a valores mobilidrios conversiveis em agdes, ou que déem direito a sua
subscricao ou aquisicdo, conforme o caso, que venha a resultar na alienacdao do Controle da
Companhia; e

(b) em caso de alienacdao do controle de sociedade(s) que detenha(m) o Poder de Controle da
Companhia, sendo que, nesse caso, o Acionista Controlador Alienante ficara obrigado a declarar a
BM&FBOVESPA. o valor atribuido a Companhia nessa alienacdo e anexar documentacdo que o
comprove.

§ 29 - Para fins deste Estatuto, os termos com iniciais mailsculas terdo os seguintes significados:
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(@)

(b)
(©
(d)
(e)

Q)

(9)

(h)

0)

0)

“Acionista Adquirente” significa qualquer pessoa (incluindo, sem limitagao, qualquer pessoa natural
ou juridica, fundo de investimento, condominio, carteira de titulos, universalidade de direitos, ou
outra forma de organizacdo, residente, com domicilio ou com sede no Brasil ou no exterior), ou
Grupo de Acionistas;

“Acionista Controlador” tem o significado que lhe é atribuido no RNM;
“Acionista Controlador Alienante” tem o significado que lhe é atribuido no RNM;

“AcGes em Circulacdo” tem o significado que Ihe é atribuido no RNM;

"Controle” (bem como seus termos correlatos, “Poder de Controle”, “Controlador”, “sob Controle
comum” ou “Controlada”) significa o poder efetivamente utilizado para dirigir as atividades sociais e
orientar o funcionamento dos érgdaos da Companhia, de forma direta ou indireta, de fato ou de
direito. Ha presuncao relativa de titularidade do Controle em relacdo a pessoa ou ao grupo de
pessoas vinculado por acordo de acionistas ou sob controle comum (“grupo de controle”) que seja
titular de agBes que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos acionistas presentes
nas trés ultimas assembléias gerais da Companhia, ainda que ndo seja titular das acdes que lhe
assegurem a maioria absoluta do capital votante.

“Controle Difuso” - significa o Poder de Controle exercido por acionista detentor de menos de 50%
do capital social. Significa, ainda, o Poder de Controle quando exercido por acionistas que, em
conjunto, sejam detentores de percentual superior a 50% do capital social e que cada acionista
detenha individualmente menos de 50% do capital social, desde que estes acionistas ndo sejam
signatarios de acordo de votos, ndo estejam sob controle comum e nem atuem representando um
interesse comum.

“Derivativos” — significa quaisquer derivativos liquidaveis em a¢Ges de emissdo da Companhia e/ou
mediante pagamento em moeda corrente, negociados em bolsa, mercado organizado ou
privadamente, que sejam referenciados em agbes ou qualquer outro valor mobilidrio de emissdo da
Companhia.

“Grupo de Acionistas” - significa o grupo de duas ou mais pessoas que sejam (a) vinculadas por
contratos ou acordos de qualquer natureza, inclusive acordo de acionistas, orais ou escritos, seja
diretamente ou por meio de sociedades Controladas, Controladoras ou sob Controle comum; ou (b)
entre os quais haja relacdo de Controle, seja direta ou indiretamente; ou (c) que estejam sob
Controle comum; ou (d) que atuem representando interesse comum. Incluem-se, sem limitagdo, nos
exemplos de pessoa representando um interesse comum (i) uma pessoa que detenha, direta ou
indiretamente, uma participagao societaria igual ou superior a 15% do capital social da outra
pessoa; e (ii) duas pessoas que tenham um terceiro investidor em comum que detenha, direta ou
indiretamente, uma participacdo societaria igual ou superior a 15% do capital social das duas
pessoas. Quaisquer joint-ventures, fundos ou clubes de investimento, fundagbes, associacoes,
trusts, condominios, cooperativas, carteiras de titulos, universalidades de direitos, ou quaisquer
outras formas de organizacdo ou empreendimento, constituidos no Brasil ou no exterior, serdo
considerados parte de um mesmo Grupo de Acionistas sempre que duas ou mais entre tais
entidades: (x) forem administradas ou geridas pela mesma pessoa juridica ou por partes
relacionadas a uma mesma pessoa juridica; ou (y) tenham em comum a maioria de seus
administradores.

“Qutros Direitos de Natureza Societaria” significa (i) usufruto ou fideicomisso sobre as acdes de
emissdo da Companhia, (ii) opcdes de compra, subscricdo ou permuta, a qualquer titulo, que
possam resultar na aquisicao de agGes de emissdo da Companhia; ou (iii) qualquer outro direito que
Ihe assegure, de forma permanente ou temporaria, direitos politicos ou patrimoniais de acionista
sobre agbes de emissao da Companhia.

“Valor Econémico” tem o significado que lhe é atribuido no RNM, observado o disposto no §2° do
art. 37 deste Estatuto.
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Artigo 36 - Aquele que ja detiver acoes da Companhia, Derivativos ou Outros Direitos de Natureza
Societaria e que venha a adquirir o seu Poder de Controle, em razao de contrato particular de compra de
acoes celebrado com o Acionista Controlador, envolvendo qualquer quantidade de acdes, estara obrigado a:
(a) efetivar a oferta publica referida no artigo anterior; (b) ressarcir os acionistas dos quais tenha comprado
acoes em bolsa de valores nos 6 meses anteriores a data da alienacao do Controle, a quem devera pagar a
diferenca entre o preco pago ao Acionista Controlador Alienante e o valor pago em bolsa por agbes da
Companhia neste periodo, devidamente atualizado até a data do pagamento pelo IGP-M/FGV; e (c) tomar
medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% do total das acdes da Companhia em
circulagao, dentro dos 6 meses subseqlientes a aquisicdo do Controle.

Artigo 37 - Qualquer Acionista Adquirente, que adquira ou se torne titular de acdes de emissdo da
Companhia, em quantidade igual ou superior a 20% deverda, no prazo maximo de 60 dias a contar da data
de aquisicao ou do evento que resultou na titularidade de agdes em quantidade igual ou superior a 20% do
total de acdes de emissao da Companhia, realizar ou solicitar o registro de, conforme o caso, uma oferta
publica de aquisicdo ("OPA”) da totalidade das acdes de emissdo da Companhia, observando-se o disposto
na regulamentacao aplicavel da CVM, o RNM, outros regulamentos da BM&FBOVESPA e os termos deste
artigo.

§ 1° - A OPA devera ser: (i) dirigida indistintamente a todos os acionistas da Companhia; (ii) efetivada em
leildo a ser realizado na BM&FBOVESPA; (iii) lancada pelo preco determinado de acordo com o previsto no
§2° deste artigo; e (iv) paga a vista, em moeda corrente nacional, contra a aquisicao na OPA de agdes de
emissao da Companhia.

§ 2° - O preco de aquisicdo na OPA de cada acdo de emissdao da Companhia sera definido em laudo de
avaliacdo elaborado de acordo com o disposto e seguindo os procedimentos previstos no artigo 41 deste
Estatuto, ndo podendo ser inferior ao equivalente a 100% do maior entre os seguintes valores: (i) média
ponderada, por volume de negociacdes, dos 90 Ultimos pregdes antecedentes a data do evento de que trata
o caput do presente artigo; (ii) valor da agdao na ultima OPA realizada e efetivada nos 24 meses
antecedentes a data do evento de que trata o caput do presente artigo; e (iii) valor econémico da
Companhia, apurado com base na metodologia de fluxo de caixa descontado.

§ 39 - A realizacao da OPA mencionada no caput deste artigo ndo excluira a possibilidade de outro acionista
da Companhia, ou, se for o caso, a propria Companhia, formular uma OPA concorrente, nos termos da
regulamentagao aplicavel.

§ 49 - A realizagdo da OPA mencionada no caput deste artigo podera ser dispensada mediante voto
favoravel de acionistas reunidos em AG especialmente convocada para este fim, observadas as seguintes
regras:

(i) a referida AG serd instalada, em primeira convocagdo, com a presenca de acionistas
representando mais da metade do capital, e em segunda convocacdao com acionistas que
representem mais de 30% do capital da Companhia;

(i) a dispensa de realizacao da OPA sera considerada aprovada com o voto da maioria simples dos
acionistas presentes, seja em primeira ou segunda convocagao; e

(iii) ndo serdo computadas as acgles detidas pelo Acionista Adquirente para fins do quorum de

A/

deliberacao, conforme item “ii” acima;

§ 5° - O Acionista Adquirente estara obrigado a atender as eventuais solicitagdes ou as exigéncias da CVM
relativas a OPA, dentro dos prazos maximos prescritos na regulamentacdo aplicavel.

§ 6° - Na hipdtese do Acionista Adquirente ndo cumprir com as obrigacGes impostas por este artigo,
inclusive no que concerne ao atendimento dos prazos maximos (i) para a realizacdo ou solicitacdo do
registro da OPA, ou (ii) para atendimento das eventuais solicitacbes ou exigéncias da CVM, o CA da
Companhia convocara Assembléia Geral Extraordinaria, na qual o Acionista Adquirente ndo podera votar,
para deliberar a suspensdo do exercicio dos direitos do Acionista Adquirente que ndo cumpriu com qualquer
obrigacao imposta por este artigo, conforme disposto no art. 120 da LSA.
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8§ 7° - Qualquer Acionista Adquirente que adquira ou se torne titular de outros direitos, inclusive (i) Outros
Direitos de Natureza Societaria sobre quantidade igual ou superior a 20% do total de acdes de emissao da
Companhia, ou que possam resultar na aquisicao de acdes de emissao da Companhia em quantidade igual
ou superior a 20% do total de acdes de emissao da Companhia, ou (ii) Derivativos que déem direito a acbes
da Companhia representando 20% ou mais das agdes da Companhia, estara obrigado igualmente a, no
prazo maximo de 60 (sessenta) dias a contar da data de tal aquisicdo ou do evento a realizar ou solicitar o
registro, conforme o caso, de uma OPA, nos termos descritos neste artigo 37.

§ 89 - As obrigacOes constantes do art. 254-A da LSA e dos art. 35 e 36 deste Estatuto ndo excluem o
cumprimento pelo Acionista Adquirente das obrigagOes constantes deste artigo.

§ 9° - O disposto neste artigo 37 ndo se aplica na hipdtese de uma pessoa tornar-se titular de agbes de
emissao da Companhia em quantidade igual ou superior a 20% do total das acOes de sua emissao em
decorréncia (i) da incorporacao de uma outra sociedade pela Companhia, (ii) da incorporacdo de agdes de
uma outra sociedade pela Companhia (iii) do cancelamento de acdes em tesouraria, (iv) do resgate de
acles; ou (v) da subscricdo de acdes da Companhia, realizada em uma Unica emissdo primaria, que tenha
sido aprovada em AG, convocada pelo seu CA, e cuja proposta de aumento de capital tenha determinado a
fixacdo do preco de emissao das agées com base em Valor Econémico obtido a partir de um laudo de
avaliagdo econdmico-financeiro da Companhia realizada por instituicdo ou empresa especializada com
experiéncia comprovada em avaliagao de companhias abertas.

§ 10° - Para fins do célculo do percentual de 20% do total de agdes de emissdo da Companhia descrito
neste artigo, ndo serdo computados os acréscimos involuntarios de participacao acionaria resultantes de
cancelamento de acdes em tesouraria ou de reducdo do capital social da Companhia com o cancelamento de
acoes.

Artigo 38 - Adicionalmente ao disposto no artigo 7° deste Estatuto, a partir da data em que o Controle da
Companhia passe a ser qualificado como Controle Difuso, qualquer Acionista Adquirente que atingir, direta
ou indiretamente, participacdo em Acdes em Circulagdo igual ou superior a 5% do capital social da
Companhia, e que deseje realizar uma nova aquisicdo de Agbes em Circulacdo, estara obrigado a realizar
cada nova aquisicao na BM&FBOVESPA, vedada a realizacdao de negociacOes privadas ou em mercado de
balcdo.

Artigo 39 - A Companhia ndo registrara em seus livros: (a) quaisquer transferéncias de propriedade de
suas agoes para o(s) comprador(es) do Poder de Controle ou para aqueles que vierem a deter o Poder de
Controle enquanto este(s) acionista(s) nao subscrever(em) o Termo de Anuéncia dos Controladores a que
alude o RNM; g, (b) Acordo de Acionistas que disponha sobre o exercicio do Poder de Controle enquanto
seus signatarios ndo subscreverem o Termo de Anuéncia dos Controladores referidos na alinea “a” acima.

Artigo 40 - Na OPA a ser efetivada pelo Acionista Controlador ou pela Companhia para o cancelamento do
registro de companhia aberta, o preco minimo a ser ofertado deverad corresponder ao Valor Econdmico
apurado em laudo de avaliagcdo de que trata o artigo 42° deste Estatuto.

Artigo 41 - A saida da Companhia do Novo Mercado devera ser aprovada em AG.

§ Unico - Caso seja deliberada a saida do Novo Mercado, seja para que as aces passem a ser registradas
para negociacdo fora do Novo Mercado, ou seja por operacdo de reorganizagdo societaria da qual a
companhia resultante ndo seja admitida para negociacdo no Novo Mercado, o(s) acionista(s) que
detiver(em) o Poder de Controle da Companhia devera(ao) efetivar oferta publica de aquisicdo das agOes
pertencentes aos demais acionistas da Companhia, no minimo, pelo Valor Econdmico das acOes, apurado em
laudo de avaliacdo de que trata o Artigo 42 deste Estatuto, observadas, em ambos os casos, as condigbes
previstas na legislagao vigente e no RNM.
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Artigo 42 - O laudo de avaliagdo mencionado nos artigos 37, 40 e 41 deste Estatuto devera ser elaborado
por instituicdo ou empresa especializada, com experiéncia comprovada e independéncia quanto ao poder de
decisdo da Companhia, de seus administradores e controladores, devendo o laudo também satisfazer os
requisitos do art. 89, §1° da LSA, e conter a responsabilidade prevista no art. 82, §6° da LSA. A escolha da
instituicdo ou empresa especializada responsavel pela determinacdo do Valor Econdmico da Companhia é de
competéncia privativa da AG, a partir da apresentacdo, pelo CA, de lista triplice, devendo a respectiva
deliberacdo, ndo se computando os votos em branco, ser tomada por maioria dos votos dos acionistas
representantes das Acoes em Circulacdo presentes na AG que deliberar sobre o assunto que, se instalada
em primeira convocacao, devera contar com a presenga de acionistas que representem, no minimo, 20% do
total de Acdes em Circulacdo ou que, se instalada em segunda convocacgdo, podera contar com a presenca
de qualquer nimero de acionistas representantes das A¢des em Circulagao. Os custos de elaboracao do
laudo deverao ser suportados integralmente pelo ofertante.

Artigo 43 - Caso haja Controle Difuso: (@) sempre que for aprovado em AG, o cancelamento de registro de
companhia aberta, a oferta plblica de aquisicao de agles devera ser efetivada pela prépria Companhia,
sendo que, neste caso, a Companhia somente podera adquirir as acdes de titularidade dos acionistas que
tenham votado a favor do cancelamento de registro na deliberacdo em AG apds ter adquirido as acdes dos
demais acionistas que nao tenham votado a favor da referida deliberacdo e que tenham aceitado a referida
OPA; (b) sempre que for aprovada, em AG, a saida do Novo Mercado, seja por registro para negociacdo das
acoes fora do Novo Mercado, seja por reorganizacdo societaria conforme previsto no artigo 41 deste
Estatuto, a OPA devera ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da respectiva deliberagao
em AG.

Artigo 44 - Na hipdtese de haver Controle Difuso e a BM&FBOVESPA determinar que as cotacdes dos
valores mobilidrios de emissdo da Companhia sejam divulgadas em separado ou que os valores mobiliarios
emitidos pela Companhia tenham a sua negociacdo suspensa no Novo Mercado em razdo do
descumprimento de obrigacdes constantes do RNM, o Presidente do CA devera convocar, em até 02 dias da
determinacdao, computados apenas os dias em que houver circulacdo dos jornais habitualmente utilizados
pela Companhia, uma Assembléia Geral Extraordinaria para substituicao de todo o CA.

§ 1° - Caso a Assembléia Geral Extraordindria referida no caput deste artigo ndo seja convocada pelo
Presidente do CA no prazo estabelecido, a mesma podera ser convocada por acionista da Companhia.

§ 29 - O novo CA eleito na Assembléia Geral Extraordinaria referida no caput e no §1° deste artigo devera
sanar o descumprimento das obrigacOes constantes do RNM no menor prazo possivel ou em novo prazo
concedido pela BM&FBOVESPA para esse fim, o que for menor.

Artigo 45 - Na hipotese de haver Controle Difuso e a saida da Companhia do Novo Mercado ocorrer em
razdo do descumprimento de qualquer obrigacdo constante do RNM: (a) caso o descumprimento decorra de
deliberacdo em AG, a OPA devera ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da deliberacdo
que implique o descumprimento; e (b) caso o descumprimento decorra de ato ou fato da administracao da
Companhia, esta devera efetivar oferta publica de aquisicdo de agGes para cancelamento de registro de
companhia aberta dirigida a todos os acionistas da Companhia. Caso seja deliberada em AG a manutencdo
do registro de companhia aberta da Companhia, a OPA devera ser efetivada pelos acionistas que tenham
votado a favor dessa deliberagdo.

Artigo 46 - E facultada a formulacdo de uma Unica OPA, visando a mais de uma das finalidades previstas
neste Capitulo XI, no RNM ou na regulamentagdo emitida pela CVM, desde que seja possivel compatibilizar
os procedimentos de todas as modalidades de OPA e ndo haja prejuizo para os destinatarios da oferta e seja
obtida a autorizacdo da CVM quando exigida pela legislacdo aplicavel.

Artigo 47 - A Companhia ou os acionistas responsaveis pela realizacao da OPA prevista neste Capitulo XI,
no RNM ou na regulamentagao emitida pela CVM poderdo assegurar sua efetivacdo por intermédio de
qualquer acionista, terceiro e, conforme o caso, pela Companhia. A Companhia ou o acionista, conforme o
caso, nao se eximem da obrigacdo de realizar a OPA até que seja concluida com observancia das regras
aplicaveis.
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§ Unico - N30 obstante o previsto nos artigos 46 e 47 deste Estatuto, as disposicdes do RNM prevalecerdo
nas hipoteses de prejuizo dos direitos dos destinatarios das ofertas mencionadas nos referidos artigos.

Artigo 48 - Os casos omissos neste Estatuto serdo resolvidos pela AG e regulados de acordo com o que
preceitua a LSA.

CAPITULO XII - ARBITRAGEM

Artigo 49 - A Companbhia, seus acionistas, administradores e membros do CF, quando instalado, obrigam-se
a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles,
relacionada ou oriunda, em especial, da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacdo, violagdo e seus efeitos,
das disposicdes contidas na LSA, no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho
Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela CVM, bem como nas demais normas aplicaveis ao
funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes no RNM, do Regulamento de
Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado e do Contrato de Participagao no Novo Mercado.

* * *
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ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DA COMPANHIA REALIZADA EM 11 DE AGOSTO DE
2010, APROVANDO A OFERTA
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.
CNPJ/MF: 08.807.432/0001-10
NIRE: 33.3.0028205-0
COMPANHIA ABERTA DE CAPITAL AUTORIZADO

A}

ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 11 DE AGOSTO DE 2010

1. Data, hora e Local:

Onze de agosto de 2010, as dez horas, na sede social da Companhia, na Avenida Embaixador
Abelardo Bueno, n.° 199, 6° andar, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, CEP

22775-040.

2. Convocacao e Presenga:

Dispensada a convocagao, tendo em vista a presenca da totalidade dos membros do Conselho
de Administragao da Companhia.

3. Mesa:

Presidente:Jodo Baptista de Carvalho Athayde; Secretario:Alcyr Cabral Simdes.

4. Ordem do Dia:

Deliberar sobre:

0

a realizacdo de oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria ce agdes
ordindrias de emissao da Companhia, todas nominativas, escriturais e sem valor
nominal, livres e desembaragadas de quaisquer onus ou gravames ("A¢d2s") no
Brasil, em mercado de balcdo nao-organizado, nos termos da Instrugao da
Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM™) n° 400, de 29 de dezembru de 2003,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 400"), sob a coordenacao dos BANCO BTG
PACTUAL S.A. ("BTG Pactual” ou “Coordenador Lider”) e o BANCO DE INVESTIMENTOS
CRreDIT Suisse (BrasiL) S.A. ("Credit Suisse” e, em conjunto com o Coordenador
Lider, “Coordenadores da Oferta”) e com a participagdo de determinadas
instituigdes financeiras integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios (“Coordenadores Contratados”) e de determinadas instituigbes
intermediarias autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro
credenciadas junto a BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros ("BM&FBOVESPA™) (“Corretoras” e, em conjunto com os Coordenadores
da Oferta e os Coordenadores Contratados, “Instituicbes Participantes da
Oferta”), e, ainda, com esforgos de colocacdo das Acdes no exterior a serem
realizados por BTG Pactual U.S.Capital Corp., Credit Suisse Securities (USA) LLC e
outras instituigbes financeiras (“Agentes de Colocacdo _Internacional”),

b
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(if)

exclusivamente junto a (a) investidores institucionais qualificados, residentes e
domiciliados nos Estados Unidos da América, conforme definidos no Rule 144A,
editado pela U.S. Securities and Exchange Comission (“SEC”), em operagoes
isentas de registro nos Estados Unidos da América em conformidade com o U.S.
Securities Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), e (b) investidores
nos demais paises, exceto o Brasil e os Estados Unidos da América, que sejam
non U.S. persons, em conformidade com o Regulation S, editado pela SEC ao
amparo do Securities Act, e de acordo com a legislagdo aplicavel no pais de
domicilio de cada investidor, e, em ambos os casos, desde que invistam no Brasil
nos termos da Lei n° 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada, ou da
Resolucdo n° 2.689 do Conselho Monetario Nacional, de 26 de janeiro de 2000,
conforme alterada, e da Instrucdo CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000,
conforme alterada (“Investidores Estrangeiros™) ("Oferta”); e

a concessdo de autorizacdo para a Diretoria da Companhia tomar todas as
providéncias e praticar todos os atos necessarios a realizagao da Oferta,
ratificando todos os demais atos ja praticados pela Diretoria da Companhia para
este fim, inclusive a contratacdo de empresas para prestacdo de servigos
profissionais necessarios para a realizacdo da Oferta.

5. Deliberagbes:

Colocados em discussdo os assuntos da Ordem do Dia, os conselheiros, por unanimidade de
votos, deliberaram:

(i)
(it)

aprovar a realizagao da Oferta;

autorizar a Diretoria da Companhia a tomar todas as providéncias e praticar todos
os atos necessarios a realizacdo da Oferta, em especial, dos poderes de
representacdo da Companhia perante a CVM, Banco Central co Brasil e
BM&FBOVESPA, podendo praticar ou fazer com que sejam praticados, quando
necessarios, quaisquer atos efou negociar e firmar quaisquer contratos,
comunicagbes, notificagbes, certificados, documentos ou instrumentos que
considerar necessarios ou apropriados para a realizagdo da Oferta, incluirido, sem
limitac3o, os prospectos a serem arquivados na CVM, o Contrato de Coordenacao,
Colocacdo e Garantia Firme de Liquidacdo de Agdes Ordindrias de Emissao da
Estacio Participagdes S.A., o Contrato de Empréstimo de Agdes Ordindrias de
Emissao da Estacio participacoes S.A., o Contrato de Prestagdo de Servigos de
Estabilizacdo de Preco de AgGes Ordinarias de Emissdo da Estacio Participagoes
S.A. e o Contrato de Colocagdo Internacional (Placement Facilitation Agreement),
ficando desde ja ratificados todos os demais atos ja praticados pela Diretoria da
Companhia com vistas a realizacdo da Oferta, inclusive a contratagdo dos bancos
BTG Pactual S.A. e Credit Suisse para coordenar a referida distribuicdo, bem
como do BTG Pactual U.S. Capital Corp. e Credit Suisse Securities (USA) LLC para
realizar os esforcos de colocacdo das AcOes no exterior, dos assessores legais
Mattos Filho, Veiga Fitho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados e dos auditores
independentes Ernst Young Auditores Independentes S.S.

116



6. Encerramento:

Nada mais havendo a tratar, o Sr. Presidente deu por encerrado os trabalhos, lavrou-se a
presente Ata a que se refere esta Reunido do Conselho de Administragao que, depois de lida e
aprovada, foi assinada em livro proprio pela unanimidade dos membros do Conselho de
Administracdo da Companhia, pelo Sr. Presidente e pelo Sr. Secretario. Conselheiros presentes
Jodo Baptista de Carvalho Athayde, Alcyr Cabral Simdes, Marcelo Campos de Almeida, Victorio
Fernando Bhering Cabral, Guilherme Barbosa Pereira de Sousa, Fersen Lamas Lambranho,
Antonio Carlos Augusto Ribeiro Bonchristiano e Mauricio Luis Luchetti.

Rio de Janeiro, 11 de agosto de 2010.

Certifico que a presente ata é copia fiel da ata lavrada em Livro proprio.

W /P

Jodo Bap de Carvalho Athayde
Presidente

- ~.
S~ Ll
Alcyr Cabral Simdes  ~
Secretario

Nome : ESTACIO PARTICIPACOES S/A

Nire : 3330028205-0

Protocolo : 00-2010/260184-4 - 12/08/2010
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM .E OREGIS RO SOB O NUMER
E DATAABAIXO 13/08/2010 > O Numeno

i@% JUNTA COMERCIAL DO ESTADO DO RIO DC JANEIRO

00002077825 Valéria Serra

DATA : 13/08/2010 SSCPETARIA GERM
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ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO DA COMPANHIA REALIZADA EM 30 DE SETEMBRO
DE 2010, APROVANDO O PRECO DE EMISSAO DAS ACOES E A OUTORGA DA OPCAO DO LOTE
SUPLEMENTAR
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ESTACIO PARTICIPACOES S.A.
CNPJ/MF: 08.807.432/0001-10
NIRE: 33.3.0028205-0
COMPANHIA ABERTA DE CAPITAL AUTORIZADO

ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
REALIZADA EM 30 DE SETEMBRO DE 2010

1. Data, hora e Local:

30 de setembro de 2010, as 19:00 horas, na sede social da Companhia, na Avenida Embaixador
Abelardo Bueno, n°® 199, 6° andar, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, CEP

22775-040.

2. Convocacgao e Presenca:

Dispensada a convocagao, tendo em vista a presenca da totalidade dos membros do Conselho
de Administracao da Companhia.

3. Mesa:

Presidente: Jodo Baptista de Carvalho Athayde; Secretario: Alcyr Cabral Simdes .

4. Ordem do Dia:

Deliberar sobre:

0)

fixagdo do Prego por Acdo no ambito da oferta publica de distribuicdo primaria e
secundaria de agdes ordindrias de emissdo da Companhia, todas nominativas,
escriturais e sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer 6nus ou
gravames (“Acdes”) no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, nos termos
da Instrugdo da Comissao de Valores Mobilidrios ("CVM") n° 400, de 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrugdo CVM 400"), sob a coordenac&o
do BANCO BTG PACTUAL S.A. ("BTG Pactual” ou “Coordenador Lider”), do BANCO DE
INVESTIMENTOS CREDIT SUISSE (BRASIL) S.A. (“Credit Suisse”) e do BANCO SANTANDER
(BrasIL) S.A. ("Santander” e, em conjunto com o Coordenador Lider e o Credit
Suisse, “Coordenadores da Oferta”) e com a participacdo de determinadas
instituigdes intermedidrias autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro
credenciadas junto a BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros ("BM&FBOVESPA™) (“Corretoras” e, em conjunto com os Coordenadores
da Oferta, “Instituicdes Participantes da Oferta”), e, ainda, com esforcos de
colocagao das Agoes no exterior a serem realizados por BTG Pactual U.S. Capital
Corp., Credit Suisse Securities (USA) LLC, Santander Investment Securities Inc. e
outras instituigdes financeiras (“Agentes de Colocacdo Internacional”),

!
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(i)

iii)

(iv)

v)

exclusivamente junto a (a) investidores institucionais qualificados, residentes e
domiciliados nos Estados Unidos da América, conforme definidos no Rule 144A,
editado pela U.S. Securities and Exchange Comission ("SEC”), em operagdes
isentas de registro nos Estados Unidos da América em conformidade com o U.S.
Securities Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), e (b) investidores
nos demais paises, exceto o Brasil e os Estados Unidos da América, que sejam
non U.S. persons, em conformidade com o Regulation S, editado pela SEC ao
amparo do Securities Act, e de acordo com a legislagdo aplicavel do pais de
domicilio de cada investidor, e, em ambos 0s casos, desde que invistam no Brasil
nos termos da Lei n° 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada, ou da
Resolucdo n° 2.689 do Conselho Monetério Nacional, de 26 de janeiro de 2000,
conforme alterada, e da Instrugdo CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000,
conforme alterada (“Investidores Estrangeiros”) (“Oferta”) e a justificativa do
critério de fixagdo do prego;

a outorga pela Companhia ao Credit Suisse de opgdo de compra de acoes de
emissdo da Companhia no montante de até 10% (dez por cento), ou seja,
3.280.324 acdes, da quantidade de A¢Bes inicialmente ofertada na Oferta, nas
mesmas condi¢des e ao mesmo preco das AcBes inicialmente ofertadas (“AcBes
do Lote Suplementar”), destinadas a atender a um eventual excesso de demanda
que venha a ser constatado no decorrer da Oferta ("Opgdo de Lote

Suplementar”);

a exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da Companhia na subscrigdo
das AgOes do Lote Suplementar;

os direitos que as Acbes do Lote Suplementar que vierem a ser emitidas no
ambito da Oferta conferirdo a seus titulares;

os seguintes documentos relativos a Oferta: aviso ao mercado nos termos do
artigo 53 da Instrucdo CVM 400 (“Aviso ao Mercado”), anuncio de inicio nos
termos do artigo 52 da Instrugdo CVM 400 (“Anuncio de Inicio”), anincio de
encerramento nos termos do artigo 29 da Instrucdo CVM 400 (“Antncio de
Encerramento”), material de apresentacao no roadsfiow, pedido de reserva a ser
firmado por investidores ndo institucionais e anexo contrato de compra e venda
de acbes, contrato de compra e venda de agdes a ser firmado por investidores
institucionais, boletim de subscricdo a ser firmado por investidores institucionais,
Prospecto Prefiminar da Oferta Publica de Distribuigdo Primaria e Secundaria de
Acdes Ordinérias de Emissdo da Companhia ("Prospecto Preliminar™), Prospecto
Definitivo da Oferta Publica de DistribuicBo Primaria e Secundaria de Agbes
Ordindrias de Emissdo da Companhia (“Prospecto Definitivo”), Preliminary
Offering Memorandum, Offering Memorandum e declaragdo da Companhia
atestando a veracidade das informacdes constantes do Prospecto Preliminar e do
Prospecto Definitivo nos termos do art. 56 da Instrugdo CVM 400.
“\
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5. Deliberacoes:

Colocados em discussao os assuntos da Ordem do Dia, os conselheiros, por unanimidade de
votos, deliberaram:

(i)

(i)

(iiif)

(iv)

(v)

fixar o Prego por Acdo em R$ 19,00 (dezenove reais) (“Preco por Acdo”), tendo
como parametro a cotacdo de fechamento das Ac¢des na BM&FBOVESPA e o
resultado do procedimento de bookbuilding, nos termos do artigo 44 da Instrucdo
CVM 400 ("Procedimento de Bookbuilding"). A escolha do critério de prego de
mercado para a determinagdao do Prego por Agdo por meio da realizacdo do
Procedimento de Bookbuilding justifica-se pelo fato de que ndo promovera a
diluicdo injustificada dos atuais acionistas da Companhia, em consonancia com o
art. 170, paragrafo 1°, III, da Lei 6.404 de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada (“Lei das Sociedades por Acdes”) e de que reflete o valor pelo qual os
investidores institucionais apresentaram suas intencées de investimento nas
Agdes no contexto da Oferta;

aprovar a outorga pela Companhia de Opgao de Lote Suplementar ao Credit
Suisse, conferindo poderes a Diretoria para fixar todos os termos e condicdes
relativos a Opgao de Lote Suplementar;

aprovar a exclusdo do direito de preferéncia dos atuais acionistas da Companhia
na subscricao das Agdes do Lote Suplementar, nos termos do artigo 172, I, da Lei
das Sociedades por Agles e do Estatuto Social da Companhia;

aprovar a outorga aos titulares das Agbes do Lote Suplementar objeto de
aumento de capital inferior ao limite do capital autorizado, a partir da data de sua
emissdo, dos mesmos direitos conferidos pelo Estatuto Social da Companhia e
pela legislacdo aplicavel as AgGes existentes, inclusive atribuico de dividendos e
outros beneficios que vierem a ser declarados pela Companhia a partir da data de
liquidagdo das Acdes do Lote Suplementar;

aprovar os seguintes documentos relativos a Oferta: Aviso ao Mercado, Anuncio
de Inicio, Anlncio de Encerramento, material de apresentacdao no roadshow,
pedido de reserva a ser firmado por investidores n3o institucionais e anexo
contrato de compra e venda de agdes, contrato de compra e venda de agdes a
ser firmado por investidores institucionais, boletim de subscricio a ser firmado
por investidores institucionais, Prospecto Preliminar, Prospecto Definitivo,
Preliminary Offering Memorandum, Offering Memorandum e declaracio da
Companhia atestando a veracidade das informagBes constantes do Prospecto
Preliminar e do Prospecto Definitivo nos termos do art. 56 da Instrucdo CVM 400,
documentos estes que estdo arquivados junto a sede social.

6. Encerramento:

Nada mais havendo a tratar, o Sr. Presidente deu por encerrado os trabalhos, lavrou-se a
presente Ata a que se refere esta Reunido do Conselho de Administracio que, depois de lida e

f |
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aprovada, foi assinada em livro proprio pela unanimidade dos membros do Conselho de
Administracdo da Companhia, pelo Sr. Presidente e pelo Sr. Secretario. Conselheiros presentes
Jodo Baptista de Carvalho Athayde, Alcyr Cabral Simdes, Marcelo Campos de Almeida, Victorio
Fernando Bhering Cabral, Guilherme Barbosa Pereira de Sousa, Fersen Lamas Lambranho,
Antonio Carlos Augusto Ribeiro Bonchristiano e Mauricio Luis Luchetti.

Rio de Janeiro, 30 de setembro de 2010.

Certifico que a presente ata € copia fiel da ata lavrada em Livro proprio.

Ao

Joéo‘%ta de Qflja/l% Athayde

Presidente

|
S SNV

Alcyr Cabral Simdes
”  Secretario
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DECLARACAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

Estacio Participagoes S.A., companhia aberta de capital autorizado, com sede na Avenida Embaixador
Abelardo Bueno, 199, 6° andar, na cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
08.807.432/0001-10, neste ato representada em conformidade com seu estatuto social ("Companhia”) no
ambito da oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de acGes ordinarias de emissdo da
Companhia, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer
onus ou gravames (“Acdes”), de titularidade de Jodo Uchda Cavalcanti Netto ¢ Monique Uchda
Cavalcanti de Vasconcelos (“Acionistas Vendedores”), no Brasil, em mercado de balcdo ndo-
organizado, nos termos da Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVYM") n® 400, de 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM 400”), sob a coordenacdo do Banco BTG Pactual
S.A. ("BTG_Pactual” ou “Coordenador tLider”), do Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.
("Credit Suisse™) e do Banco Santander (Brasil) S.A. ("Santander” e, em conjunto com o Coordenador
Lider e o Credit Suisse, “Coordenadores da Oferta”) e com a participacdo de determinadas instituicbes
financeiras integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios (“Coordenadores Contratados”) e
de determinadas instituicdes intermediarias autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro
credenciadas junto a BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA")
(“Corretoras e, em conjunto com os Coordenadores da Oferta e os Coordenadores Contratados,

“Instituicdes Participantes da Oferta”) e, ainda, com esforcos de colocagdo das AcBes no exterior a serem
realizados por BTG Pactual U.S. Capital Corp., Credit Suisse Securities (USA) LLC, Santander Investment
Securities Inc. e outras instituicdes financeiras (“Agentes de Colocagdo Internacional”), exclusivamente
junto a (@) investidores institucionais qualificados, residentes e domiciliados nos Estados Unidos da
América, conforme definidos no Rule 1444, editado pela U.S. Securities and Exchange Commission
("SEC™), em operages isentas de registro nos Estados Unidos da América em conformidade com o U.S.
Securities Act of 1933, conforme alterado (" Securities Act”), e (b) investidores nos demais paises, exceto
o Brasil e os Estados Unidos da América, que sejam rion U.S. persons, em conformidade com o Regu/at/on
S, editado pela SEC ao amparo do Secur/t/es Act, e de acordo com a legislagdo aplicavel no pais de
domicilio de cada investidor, e, em ambos os casos (“Oferta”), vém, nos termos do artigo 56 da Instrugdo
CVM 400, expor e declarar o quanto segue:

CONSIDERANDO QUE:

(a8) A Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta constituiram consultores
legais para auxilia-los na implementacdo da Oferta;

(b) Esta sendo efetuada auditoria juridica na Companhia, iniciada em 01 de julho de 2010, sendo que
tal auditoria prosseguira até a divulgagdo do Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuicio
Primaria e Secundaria de AgBes Ordinarias de Emissdo da Estécio Participacdes S.A. ("Prospecto
Definitivo™);

(c) A Companhia e os Acionistas Vendedores disponibilizaram para a analise dos Coordenadores da
Oferta e seus consultores legais todos os documentos que estes consideraram relevantes para a
preparacdo do Prospecto Preliminar da Oferta Publica de Distribuicio Primaria e Secundaria de
Agdes Ordinarias de Emisséo da Estacio Participagdes S.A. (“Prospecto Preliminar”) e do Prospecto
Definitivo, bem como foram prestadas todas as informagdes por eles consideradas relevantes
para permitir aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e
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(d) A Companhia e os Acionistas Vendedores, juntamente com o Coordenador Lider, participaram na
elaboracdo do Prospecto Preliminar e participardo na elaboracdo do Prospecto Definitivo,
diretamente e por meio de seus respectivos consultores legais.

A COMPANHIA DECLARA QUE:

0] é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagbes prestadas
por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a Oferta;

(i) (a) as informagdes prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores (incluindo, mas ndo
se limitando, ao Prospecto Preliminar, nesta data, e ao Prospecto Definitivo, na data de sua divulgacao)
sdo e serdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de
decis3o fundamentada a respeito da Oferta; (b) as informagdes prestadas ao mercado durante todo prazo
de distribuicdio, inclusive aquelas eventuais ou periddicas constantes da atualizacdo do registro da
Companhia e/ou que venham a integrar o Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo sao suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(iii) O Prospecto Preliminar contém, nesta data, e que o Prospecto Definitivo contera, na data de sua
divulgagdo, as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das
AcBes, da Companhia, das atividades da Companhia, da situacdo econdmico-financeira da Companhia,
dos riscos inerentes as suas atividades, e quaisquer outras informagdes relevantes; e

(iv) O Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo seré elaborado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo a Instrugao CVM 400.

Rio de Janeiro, 30 de agosto de 20J0.
N ‘/' -

Nomé:_Migu@l Filisbino Pereira de Paula / Nozé: Pedro Jorde-Gutefres Quintans Graga

Cargo: Diretor Cargo: Diretor
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DECLARAGCAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

Jodo Uchda Cavalcanti Netto, brasileiro, divorciado, magistrado aposentado do Tribunal de Justica do
Estado do Rio de Janeiro, portador da carteira de identidade RG n° 919.876, expedida pelo IFP/R],
inscrito no CPF/MF sob o n° 034.733.097-53, residente e domiciliado na Avenida Licio Costa, 6.700,
apartamento 1.801 (“Jodo Uchba”) e Monique Uchda Cavalcanti de Vasconcelos, brasileira, casada,
empresaria, portadora da carteira de identidade n° 04.106.656-4, expedida pelo IFP/R], inscrita no
CPF/MF sob o n° 688.656.607-59, residente e domiciliada na Avenida Licio Costa, 6.700, apartamento
202 (“Monigue” e, em conjunto com Jodo Uchda “Acionistas Vendedores™) no ambito da oferta publica de
distribuicio primaria e secundaria de agdes ordindrias de emissdo da Estacio Participagbes S.A.
(“ngmh@"), todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer
dnus ou gravames (“Agbes”) no Brasil, em mercado de balcdo nao-organizado, nos termos da Instrugdo
da Comissdo de Valores Mobiliarios (“gm_»y') n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 400”), sob a coordenacdo do Banco BTG Pactual S.A. ("BTG Pactual” ou “Coordenador
Lider™), do Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. ("Credit Suisse”) e do Banco Santander
(Brasil) S.A. ("Santander” e, em conjunto com o Coordenador Lider e o Credit Suisse, “Coordenadores da
Oferta”) e com a participagdo de determinadas instituicbes financeiras integrantes do sistema de
distribuigdo de valores mobilirios (“Coordenadores Contratados”) e de determinadas instituigbes
intermediarias autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro credenciadas junto a BM&FBOVESPA
S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA") (“Corretoras” e, em conjunto com o0s
Coordenadores da Oferta e os Coordenadores Contratados, “Instituicbes Participantes da Oferta”) e,
ainda, com esforgos de colocagdo das Agbes no exterior a serem realizados por BTG Pactual U.S. Capital
Corp., Credit Suisse Securities (USA) LLC, Santander Investment Securities Inc. e outras instituigbes
financeiras (“Agentes de Colocacdo Internacional”), exclusivamente junto a (a) investidores institucionais
qualificados, residentes e domiciliados nos Estados Unidos da Ameérica, conforme definidos no Rule 144A,
editado pela U.S. Securities and Exchange Comission (“SEC"), em operagbes isentas de registro nos
Estados Unidos da América em conformidade com o U.5. Securities Act of 1933, conforme alterado
(" Securities Act”), e (b) investidores nos demais paises, exceto o Brasil e os Estados Unidos da América,
que sejam non U.S. persons, em conformidade com o Regulation S, editado pela SEC ao amparo do
Securities Act, e de acordo com a legislacdo aplicdvel no pais de domidlio de cada investidor, e, em
ambos os casos (“Qferta”), vém, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400, expor e declarar o
quanto segue:

CONSIDERANDO QUE:

(a) A Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta constituiram consultores
legais para auxilia-los na implementacao da Oferta;

(b) Esta sendo efetuada auditoria juridica na Companhia, iniciada em 01 de julho de 2010, sendo que
tal auditoria prosseguira até a divulgag@o do Prospecto Definitivo da Oferta Puiblica de Distribuicao
Primaria e Secundaria de Acbes Ordinarias de Emissdo da Estacio Participages S.A. ("Prospecto

Definitivo™);

(c) A Companhia e os Acionistas Vendedores disponibilizaram para a analise dos Coordenadores da
Oferta e seus consultores legais todos os documentos que estes consideraram relevantes para a
preparacdo do Prospecto Preliminar da Oferta Publica de Distribuicdo Primaria e Secundaria de
Acbes Ordinarias de Emissdo da Estacio Participagbes S.A. ("Prospecto Preliminar”) e do Prospecto
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Definitivo, bem como foram prestadas todas as informagbes por eles consideradas relevantes
para permitir aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e

(d) A Companhia e os Acionistas Vendedores, juntamente com o Coordenador Lider, participaram na
elaboracio do Prospecto Preliminar e participardo na elaboragdo do Prospecto Definitivo,
diretamente e por meio de seus respectivos consultores legais.

0S ACIONISTAS VENDEDORES DECLARAM QUE:

(i) sd0 responsaveis pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagbes prestadas
por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a Oferta;

(ii) (a) as informagdes prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores (incluindo, mas nao
se limitando, ao Prospecto Preliminar, nesta data, e ao Prospecto Definitivo, na data de sua divulgagao)
s3o0 e serdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de
decisdo fundamentada a respeito da Oferta; (b) as informagbes prestadas ao mercado durante todo prazo
de distribuicdo, inclusive aquelas eventuais ou periédicas constantes da atualizagdo do registro da
Companhia e/ou que venham a integrar o Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo sdo suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(iii) O Prospecto Preliminar contém, nesta data, e que o Prospecto Definitivo contera, na data de sua
divulgagdo, as informagdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das
Acbes, da Companhia, das atividades da Companhia, da situagdo econdmico-financeira da Companhia,
dos riscos inerentes as suas atividades, e quaisquer outras informacgdes relevantes; e

(iv) O Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as normas
pertinentes, induindo a Instrugdo CVM 400.

Rio de Janeiro, 30 de agosto de 2010
[

. & . |
/. ,_'/ ; ' d %Céézg ]’
Jodo Uchda CavaleantiNetto~ Monique Uchda Cavalcanti de Vasconcelos

RG: 919.876 IFP/RJ_ RG: 04.106.656-4 IFP/R)
_CPF: 034.73%:—53/ CPF: 688.656.607-59
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DECLARACAO DO COORDENADOR LIDER
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400

BANcoO BTG PACTUAL S.A., instituigdo financeira com escritorio na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 3.729, 8° a 10° andares, na Cidade de Sdc Paulo, Estado de S3o Paulo, inscrita
no CNPJ/MF sob o n® 30.306.294/0002-26, neste ato representada na forma de seu Estatuto
Social, na qualidade de coordenador lider (“Coordenador Lider”) da Oferta Publica de
Distribui¢do Primaria e Secundaria de Acg¢des Ordinarias de Emissdo da Estacio
Participagfes S.A. (“Companhia”) e de Agdes de emissdo da Companhia e de titularidade
das pessoas fisicas definidas no Prospecto Preliminar (conforme definido abaixo) e no
Prospecto Definitivo (conforme definido abaixo) como Acionistas Vendedores (“Acionistas
Vendedores™ e “Oferta”), vem, pela presente, para tal fim e efeito, apresentar a declaracio
de que trata o artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada (“Instrucdo CVM 400™):

DECLARACAO
Considerando que:

1) a Companhia, os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider constituiram seus
respectivos assessores legais para auxilia-los na implementacfo da Oferta;

(ii) tendo em vista a realizagdo da Oferta, estd sendo efetuada auditoria juridica na
Companhia e em suas subsididrias, iniciada em 16 de julho de 2010, a qual prosseguird até
a divulgagdo do prospecto definitivo relativo a Oferta, elaborado nos termos do artigo 40 da
Instrugio CVM 400 e do Cédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para as
Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisi¢io de Valores Mobilidrios (“Cédigo ANBIMA™),
e o Formulario de Referéncia, elaborado nos termos da Instrugdo CVM 480 (“Prospecto
Definitivo™);

(iii)  por solicitagdo do Coordenador Lider, a Companhia contratou seus auditores
independentes para aplicac@o dos procedimentos previstos nos termos do Pronunciamento
IBRACON NPA N° 12, com relagdo ao prospecto preliminar relativo a Oferta, elaborado
nos termos do artigo 40 da Instrugio CVM 400 e do Codigo ANBIMA, e o Formuldrio de
Referéncia, elaborado nos termos da Instrugdo CVM 480 (“Prospecto Preliminar”) e ao
Prospecto Definitivo;

(iv) foram disponibilizados pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores os
documentos que a Companhia e os Acionistas Vendedores consideraram relevantes para a
Oferta;

v) além dos documentos a que se refere o item (iv) acima, foram solicitados pelo
Coordenador Lider documentos e informagdes adicionais relativos & Companhia ¢ aos
Acionistas Vendedores; e
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@ PACTUAL

(vi)  a Companhia e os Acionistas Vendedores confirmaram ter dispenibilizado todos os
documentos e prestado todas as informagdes consideradas relevantes sobre os negécios da
Companhia para anélise do Coordenador Lider e de seus consultores legais, com o fim de
permitir aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada sobre a Oferta;

o Coordenador Lider declara que:

(a) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar
que: (i) as informagdes prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores
durante todo o prazo da Oferta, inclusive no Prospecto Preliminar e no Prospecto
Definitivo, nas datas de suas respectivas publica¢des, sdo verdadeiras, consistentes,
corretas € suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta, (ii) as informagdes fornecidas ao mercado
durante todo o prazo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periédicas constantes
da atualizag@o do registro da Companhia, que integram o Prospecto Preliminar e que
venham a integrar o Prospecto Definitivo, sfo suficientes, permitindo aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(b) o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, nas datas de suas
respectivas publicagdes, as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento
pelos investidores da Oferta, das agdes a serem ofertadas, da Companhia, suas
atividades, situacdo econdmico-financeira, dos riscos inerentes a sua atividade e
quaisquer outras informages relevantes; e

(©) o Prospecto Preliminar foi elaborado e o Prospecto Definitivo sera elaborado de

acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas nfio se limitando, & Instrucdo
CVM 400.

Séo Pau ,Zgosto de 2010.
Nco BT ACTUW& M

Jonathan David Bisgaier
sgal Guitherme da Costa Paes
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DA COMPANHIA RELATIVAS AOS EXERCICIOS SOCIAIS ENCERRADOS EM
31 DE DEZEMBRO DE 2007, 2008 E 2009 E RESPECTIVOS PARECERES DA ERNST & YOUNG AUDITORES
INDEPENDENTES S/S
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Demonstragoes Financeiras
Estacio Participagcoes S.A.

31 de dezembro de 2009 e 2008
Com Parecer dos Auditores Independentes
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ESTACIO PARTICIPACOES S.A.

Demonstragdes financeiras

31 de dezembro de 2009 e de 2008

indice
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Demonstragdes financeiras auditadas
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Parecer dos auditores independentes

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da
Estacio Participagcoes S.A.
Rio de Janeiro - RJ

1. Examinamos os balangos patrimoniais da Estacio Participagdes S.A. e os balangos
patrimoniais consolidados da Estacio Participagbes S.A. e empresas controladas, levantados
em 31 de dezembro de 2009 e 2008, e as respectivas demonstracdes dos resultados, das
mutagdes do patrimonio liquido, dos fluxos de caixa e dos valores adicionados
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de
sua Administragdo. Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragbes financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o
volume de transacdes e os sistemas contabil e de controles internos da Companhia e
empresas controladas; (b) a constatagéo, com base em testes, das evidéncias e dos registros
que suportam os valores € as informagdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das praticas
e das estimativas contabeis mais representativas adotadas pela Administragdo da Companhia
e empresas controladas, bem como da apresentagdo das demonstra¢des financeiras tomadas
em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢éo patrimonial e financeira da
Estacio Participagdes S.A. e a posigéo patrimonial e financeira consolidada da Estacio
Participagdes S.A. e empresas controladas em 31 de dezembro de 2009 e 2008, os resultados
de suas operacgdes, as mutagdes de seu patrimdnio liquido, os seus fluxos de caixa e os
valores adicionados nas operagdes referentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
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4. Conforme divulgado na Nota 7, em 4 de junho de 2008, a Companhia assinou contrato de
prestacdo de servicos com empresa pertencente a acionistas no valor total de R$14 milhées,
pelo periodo de quatro anos, o qual sera realizado nas condigdes descritas na referida nota
explicativa as demonstragdes financeiras. O contrato, dada a sua natureza, é unico e exclusivo.

Rio de Janeiro, 15 de marco de 2010
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC -2SP 015.199/0-6-F-RJ

Fernando Alberto S. de Magalhaes
Contador CRC - 1SP 133.169/0-0- S - RJ

Glaucio Dutra da Silva
Contador CRC - RJ 090.174/0-4
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Balangos patrimoniais
31 de dezembro de 2009 e de 2008
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) 350 186 51.303 38.130
Titulos e valores mobiliarios (Nota 5) 57.049 117.046 149.730 164.077
Contas a receber (Nota 6) 114.435 100.371
Contas a compensar - Sistema FIES 911 2.253
Adiantamentos a funcionarios / terceiros 11.201 9.094
Partes relacionadas (Nota 7) 25.578 29.285 205 176
Despesas antecipadas 700 700 4.220 2913
Outros 5.674 5.007 18.478 15.906
89.351 152.224 350.483 332.920
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Despesas antecipadas 992 1.692 2.195 2.983
Partes Relacionadas (Nota 7) 2.668 2.668
Outros 8
Depositos judiciais 322 2.314 748
3.982 1.692 7.185 3.731
Investimentos
Em controladas (Nota 8) 349.170 242.011
Outros 228 234
349.170 242.011 228 234
Imobilizado (Nota 9) 219 186.721 190.738
Intangivel (Nota 10) 62.442 62.442 117.655 106.864
411.831 304.453 304.604 297.835
Total do ativo nao circulante 415.813 306.145 311.789 301.565
Total do ativo 505.164 458.369 662.272 634.485
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Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Passivo e patriménio liquido
Circulante
Empréstimos e financiamentos (Nota 11) 4.721 6.735
Fornecedores 201 637 17.624 24.396
Salarios e encargos sociais (Nota 12) 162 162 59.128 56.205
Obrigacdes tributarias (Nota 13) 1.364 2129 15.526 16.806
Mensalidades recebidas antecipadamente 30.258 29.147
Parcelamento de tributos (Nota 14) 468 1.484
Dividendos a pagar (Nota 17) 30.533 17.866 30.533 17.866
Compromissos a pagar 1.321 1.500
Outros 15 3.564 3.782
32.275 20.794 163.143 157.921
Nao circulante
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos (Nota 11) 849 4.838
Provis&o para contingéncias (Nota 16) 14.885 20.166
Adiantamento de convénio (Nota 15) 14.700 16.500 23.573 26.460
Parcelamento de tributos (Nota 14) 1.778 4.025
Outros 148 3
Total do passivo nao circulante 14.848 16.500 41.088 55.489
Patrimonio liquido (Nota 17)
Capital social 295.237 295.237 295.237 295.237
Reservas de capital 100.398 96.482 100.398 96.482
Reservas de lucros 62.706 28.959 62.706 28.959
Ajustes de avaliagéo patrimonial (300) 397 (300) 397
458.041 421.075 458.041 421.075
Total do passivo e patriménio liquido 505.164 458.369 662.272 634.485

146



ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Demonstragdes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

(Em milhares de reais)

Receita bruta das atividades
Graduagéo
Politécnico
Especializagéo
Outras

Deducgoes da receita bruta
Gratuidades - bolsas de estudo
Devolucao de mensalidades e taxas
Descontos concedidos
Impostos

Receita liquida das atividades
Custos diretos dos servigos prestados
Lucro bruto

(Despesas) receitas das operacionais
Despesas Comerciais
Gerais e administrativas
Resultado da equivaléncia patrimonial, liquida (Nota 8)
Amortizagéo de agio de investimentos
Receitas financeiras (Nota 18)
Despesas financeiras (Nota 18)
Outras receitas operacionais
Resultado das atividades descontinuadas

Lucro operacional e antes da contribui¢cao social e
imposto de renda

Contribuicéo social (Nota 19)
Imposto de renda (Nota 19)

Lucro liquido do exercicio

Controladora

Consolidado

2009 2008 2009 2008

1.191.235 1.187.657

214.917 186.715

37.336 35.079

16.219 22.815

1.459.707 1.432.266

(381.921) (361.067)

(2.805) (3.240)

(23.059) (45.459)

(43.112) (42.534)

(450.897) (452.300)

1.008.810 979.966

(651.168) (630.791)

357.642 349.175

(73.853) (83.802)

(9.153) (13.840) (236.667) (241.466)
60.857 38.738

(7.742) (10.405)

12.045 21.076 29.987 39.441

(14) (58) (14.961) (13.099)

1.805 1.506 7.967 8.396

(427) (1.913)

65.540 39.680 (287.954) (302.848)

65.540 39.680 69.688 46.327

(321) (550) (1.430) (2.314)

(939) (1.495) (3.978) (6.378)

64.280 37.635 64.280 37.635
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ESTACIO PARTICIPAGCOES S.A.

Demonstragdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 64.280 37.635 64.280 37.635
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas
pelas atividades operacionais:

Depreciacéo e amortizagao 40.229 34.367
Valor residual baixado do imobilizado 2.560 5.143
Amortizagéo de agio 7.742 10.405
Proviséo para devedores duvidosos 43.789 58.925
Opgdes Outorgadas 3.916 3.916
Proviséo para contingéncias 4.479 7.423
Juros sobre empréstimos a sociedades controladas (1.449) (457) (247)
Equivaléncia patrimonial (60.857) (38.738) -
5.890 6.182 159.006 153.898
Variagbes nos ativos e passivos:
(Aumento) em contas a receber (57.853) (69.809)
(Aumento) em outros ativos (667) (6.236) (4.644) (16.219)
Aumento (redugéo) em fornecedores (436) (478) (6.772) 7.184
Aumento (redugéo) em obrigagbes tributarias (765) 2.077 (1.280) 3.996
Aumento em salarios e encargos sociais 122 2.923 (2.305)
Aumento (redugéo) em mensalidades recebidas
antecipadamente 1.111 (1.820)
Redugé&o na proviséo para contingéncias (9.760) (960)
Aumento (redugéo) em outros passivos 15 (3.657) 1.530
Aumento (redugéo) adiantamento de convénios (1.800) 16.500 (2.887) 15.065
Variagdes nas operagdes com partes relacionadas:
(Aumento) redugao de contas a receber 4.955 (28.830) (2.450) 13.812
Aumento (redugéo) de contas a pagar 6 (3)
Aumento no ativo néo circulante (2.089) (787)

Disponibilidades liquidas geradas (aplicadas) pelas

atividades operacionais 5.109 (10.666) 72.950 104.372
Fluxo de caixa das atividades de investimentos:

Aplicagdes financeiras 59.997 80.955 14.347 42.288

Investimentos em empresas controladas (3.219) (56.711) (4.070)

I?ividendos recebidos de controladas 14.094

Agio na aquisi¢éo de participagdes acionarias (16.802) (48.210)

Adiantamento para futuro aumento de capital (42.941)

Imobilizado e intangivel (219) (49.558) (65.555)
Disponibilidades liquidas geradas (aplicadas) nas atividades de

Investimento 13.618 21.536 (35.211) (75.547)

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:

Aumento de capital
Dividendos distribuidos (17.866) (13.658) (17.866) (13.658)

Aumento (redugéo) de empréstimos e financiamentos (6.003) 110

Disponibilidades liquidas aplicadas nas atividades de

Financiamentos (17.866) (13.658) (23.869) (13.548)

Variagdo Cambial de Investimentos no Exterior (697) (697)

Aumento (redugio) nas disponibilidades 164 (2.788) 13.173 15.277
No inicio do exercicio 186 2,974 38.130 22.853
No final do exercicio 350 186 51.303 38.130

Variagéao no saldo de disponibilidades 164 (2.788) 13.173 15.277
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

ESTACIO PARTICIPACOES S.A.

Demonstragbes dos valores adicionados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Receitas
Servigos educacionais 1.045.567 1.008.678
Outras receitas 6.355 8.554
Provis&o para crédito de liquidagéo
duvidosa (43.788) (53.657)
1.008.134 963.575
Insumos adquiridos de terceiros
Materiais, energia e servigo de terceiros (5.923) (12.379) (172.092) (182.116)
Perda/recuperagéo de ativos (299) (7.278)
Outras (5.949) (1.733)
(5.923) (12.379) (178.340) (191.127)
Valor adicionado bruto (5.923) (12.379) 829.794 772.448
Retengdes
Depreciagao e amortizagdo (40.229) (34.367)
Valor adicionado liquido
produzido pela Companhia (5.923) (12.379) 789.565 738.081
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 60.857 38.738
Receita financeira 12.045 21.076 29.987 39.441
Outras 1.805 (6.235) 7.969 (2.009)
74.707 53.579 37.956 37.432
Valor adicionado a distribuir 68.784 41.200 827.521 775.513
Distribui¢éo do valor adicionado
Remuneragéo do trabalho
Remuneragéo direta 2.482 896 462.288 461.231
Beneficios 4 11.129 9.117
FGTS 33.532 31.513
2.486 896 506.949 501.861
Impostos, taxas e contribuicdes
Federais 2.004 2.611 90.981 79.655
Estaduais 10 7
Municipais 47.793 44.003
2.004 2.611 138.784 123.665
Remuneracéo de capitais de terceiros
Juros 14 58 14.961 13.009
Aluguéis 102.547 99.253
14 58 117.508 112.352
Remuneragéo de capitais de proprios
Dividendos 30.533 17.866 30.533 17.866
Lucros retidos 33.747 19.769 33.747 19.769
64.280 37.635 64.280 37.635
Valor adicionado distribuido 68.784 41.200 827.521 775.513
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Contexto operacional

A Estécio Participacdes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) € uma sociedade anénima com
sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscrigédo particular de
agdes em 31 de margo de 2007, e tem como atividades preponderantes o
desenvolvimento e/ou administracédo de atividades e/ou instituicdes nas areas de
educacao de nivel superior, educacgéo profissional e/ou outras areas associadas a
educacao, a administragcao de bens e negocios proprios, e a participagdo, como socio ou
acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil e no exterior.

Em 29 de fevereiro de 2008, a Companhia, através da sua controlada Sociedade de
Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. (“IREP”), adquiriu a totalidade das quotas do
capital social (i) da Sociedade Interlagos de Educagéo e Cultura S/S Ltda. (“Fintec”) pelo
valor total de R$ 6.295; (ii) da Sociedade Abaeté de Educagéo e Cultura Ltda., sociedade
controladora do Instituto Euro-Latino-Americano de Cultura e Tecnologia Ltda.
(“Europan”), pelo valor total de R$ 8.352; e (iii) da Faculdade Brasilia de Sao Paulo Ltda.
(“Faculdade de Brasilia”), pelo valor total de R$ 2.235, tendo ocorrido, naquela data, a
liquidacdo financeira dessas aquisi¢cdes, sendo parte através de assunc¢éo de dividas, as
quais totalizaram R$ 3.818.

Em 3 de junho de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social da Unido Cultural e Educacional Magister Ltda.
(“Unicem”), pelo valor total de R$ 4.244.

Em 14 de agosto de 2008, a Companhia adquiriu do acionista controlador a totalidade das
acgoOes do capital da Sociedad de Ensefanza. Superior S.A. (“SESSA”), pelo valor total de
R$ 2.337, que representava o patrimonio da SESSA em 30 de junho de 2008.

Em 10 de outubro de 2008, a Companhia adquiriu do acionista controlador a participagéo
societaria das seguintes sociedades mantenedoras de instituigbes de ensino superior: (i)
Sociedade de Ensino Superior de Sergipe Ltda. (“SESSE”); (ii) Sociedade de Ensino
Superior de Alagoas Ltda. (“SESAL”); (iii) Unido Nacional de Educagéo e Cultura Ltda.
(“"UNEC”); e (iv) Sociedade de Ensino Superior do Amapa Ltda. (“SESAP”), através da
subscricdo pelo aumento de capital nestas sociedades, no montante de R$ 15.466. Apos
referidas opera¢des a Companhia passou a deter participagéo de 99,99% do capital
destas sociedades.
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Essas aquisi¢cdes foram efetivadas em cumprimento aos termos e condi¢gdes previstos em
Memorando de Entendimentos firmado entre a Companhia e seus acionistas
controladores, em 7 de abril de 2007, conforme divulgado por ocasiao da Oferta Publica
de Distribuicao de A¢bes da Companhia.

Em 7 de novembro de 2008 a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social das sociedades Maria Montessori de Educacéo e
Cultura Ltda. ("Montessori”), Cultura e Educacgao de Cotia Ltda. (“Cotia”) e Unidade de
Ensino Superior Montessori de Ibitina S/C Ltda. (“Unissori’), cujas sedes e campi estao
localizados nas cidades de S&o Paulo, Cotia e Ibiina, respectivamente. O valor total do
investimento foi de R$ 10.299, sendo que deste valor foram descontadas dividas no
montante global de aproximadamente R$ 2.300.

Apresentagao das Demonstragées Financeiras

As demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas sdo de
responsabilidade da Administragédo e foram elaboradas e estdo apresentadas em
conformidade com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), os pronunciamentos, orientagdes e interpretacdes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e disposi¢des contidas na Lei das Sociedades por
Acdes, alterada pela Lei n® 11.638 de 28 de dezembro de 2007, pela Medida
Provisoéria n® 449, de 03 de dezembro de 2008, posteriormente convertida pela Lei n°
11.941, de 27 de maio de 2009.

A autorizagéo para conclusao da preparacao destas demonstragbes financeiras pela
Administragéo ocorreu em 15 de margo de 2010.

Alteracdes nas praticas contabeis brasileiras

Com o advento da Lei n° 11.638/07, que atualizou a legislagao societaria brasileira
para possibilitar o processo de convergéncia das praticas contabeis adotadas no
Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade (IFRS),
novas normas e pronunciamentos técnicos contabeis vém sendo expedidos em
consonancia com os padrdes internacionais de contabilidade pelo CPC.

Até a data de preparagao destas demonstragdes financeiras, 40 novos
pronunciamentos técnicos haviam sido emitidos pelo CPC e aprovados por
Deliberagdes da CVM, para aplicagdo mandatoria a partir de 2010. Os
pronunciamentos que poderéo ter impacto nas demonstra¢des financeiras da
Companhia, considerando-se suas operagdes, s&o:

CPC 21 - Demonstracao Intermediaria

CPC 22 - Informacgao por Segmento

CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudancas de Estimativa e Retificagao de Erro
CPC 24 - Evento Subsequente

CPC 26 - Apresentagéo das Demonstragdes Contabeis
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(b)

ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

CPC 27 - Ativo Imobilizado

CPC 32 - Tributos sobre o Lucro

CPC 36 - Demonstrac¢des Consolidadas

CPC 37 - Adocao Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade

CPC 38 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragéo

CPC 39 - Instrumentos Financeiros: Apresentagéo

CPC 40 - Instrumentos Financeiros: Evidenciagédo

CPC 43 - Adocao Inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40

OCPC 03 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuragéo e Evidenciagdo
ICPC 08 - Contabilizagcdo da Proposta de Pagamento de Dividendos

ICPC 10 - Interpretacéo sobre a Aplicacéo Inicial ao Ativo Imobilizado e a Propriedade
para Investimento dos Pronunciamentos Técnicos CPCs 27, 28, 37 e 43

A Administracdo da Companhia esta analisando os impactos das alteracdes
introduzidas por esses novos pronunciamentos que irdo vigorar a partir de 1° de
janeiro de 2010. A Companhia ird mensurar os efeitos que serdo eventualmente
produzidos em suas demonstragdes financeiras de 2009, para fins de comparacao
com as demonstragdes financeiras do exercicio a findar-se em 31 de dezembro de
2010, caso esses novos pronunciamentos ja estivessem em vigor desde o inicio do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

Sumario das principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis adotadas pela Companhia estao descritas a seguir:
Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, contas bancarias e investimentos de curto
prazo com liquidez imediata e com baixo risco de variagdo no valor de mercado, que s&o
mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo da Companhia.
Esses investimentos séo avaliados ao custo, acrescidos de juros até a data do balancgo, e
marcados a mercado sendo o ganho ou a perda registrado no resultado do exercicio.

Titulos e valores mobiliarios

A Companhia classifica suas aplicagdes financeiras na categoria de mantidas para
negociacao, considerando o propésito para qual o investimento foi adquirido.

As aplicagdes financeiras mantidas para negociagdo sdo mensuradas pelo seu valor

justo. Os juros, variagdo monetaria e cambial, quando aplicavel, sdo reconhecidos no
resultado quando incorridos.
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Contas a receber e mensalidades antecipadas

As contas a receber s&o decorrentes da prestacao de servigcos de atividades de ensino e
nado incluem montantes de servigos prestados apés as datas dos balangos. Os servigos
faturados, e ainda ndo prestados nas datas dos balangos, s&o contabilizados como
mensalidades recebidas antecipadamente e s&o reconhecidos no respectivo resultado do
periodo de acordo com o regime de competéncia.

As contas a receber - Sistema FIES, estdo representadas pelos créditos educacionais,
cujos financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal -
CEF, sendo os recursos financeiros repassados mensalmente pela CEF em conta
corrente bancaria especifica. O referido montante tem sido utilizado exclusivamente para
pagamento das contribuicbes previdenciarias retidas (INSS sobre salarios) dos
funcionarios da Companhia.

Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa

E apresentada como reducdo das contas a receber e & constituida em montante
considerado suficiente pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na
realizacdo das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber,
considerando os riscos envolvidos.

Investimentos em controladas

Os investimentos em sociedades controladas estdo avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial, e sdo eliminados no processo de consolidagéo.

Para a controlada localizada no exterior (SESSA), a Administragéo concluiu que por possuir
independéncia administrativa, financeira e operacional, os seus ativos e passivos sdo
convertidos para Reais pela taxa de cambio das datas de fechamento dos balangos e os
resultados apurados pelas taxas médias mensais dos periodos. O resultado do periodo, na
proporgao da participacéo de investimento da Companhia, foi registrado como resultado de
equivaléncia patrimonial. As atualizagbes da conta de investimento decorrente de variagao
cambial sao registradas em Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, no patriménio liquido da
controladora. Para fins de consolidagéo das demonstracdes financeiras dessa controlada s&o
incluidas nas demonstracgdes financeiras consolidadas e os ajustes decorrentes da variagéo
cambial nos ativos e passivos denominadas na moeda estrangeira sao registrados em
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, no patrimonio liquido consolidado.
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Imobilizado

Demonstrado ao custo de aquisicdo ou construgdo, deduzido da depreciagdo acumulada.
A depreciacao é calculada pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 8. Os gastos
com reparos e manutencdo que representam melhoria ou aumento de vida util, s&o
capitalizados, enquanto os demais s&o registrados no resultado do exercicio.

Os itens do ativo imobilizado s&o baixados quando vendidos ou quando nenhum beneficio
econdmico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante
da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenga entre o valor liquido da venda e o
valor residual do ativo) sdo reconhecidos na demonstragao do exercicio em que o ativo for
baixado.

A Companhia e suas controladas estdo analisando os impactos da revisao do prazo de
vida util econdmica dos bens corpéreos e incorpéreos. A referida revisdo sera concluida
durante o exercicio social de 2010 e eventuais mudancgas na estimativa da vida util
econdmica dos ativos, decorrentes dessa avaliacao, se relevantes, serao tratadas como
mudanca de estimativas contabeis a serem reconhecidas de forma prospectiva a partir de
01 de janeiro de 2010, conforme dispensa prevista no paragrafo 7 do ICPC 10.

Intangivel

E avaliado ao custo de aquisicdo, deduzido da amortizagédo acumulada e perdas por
reducgdo do valor recuperavel, quando aplicavel. Os ativos intangiveis sdo compostos de:
(i) agio registrado na aquisicdo de participacdo acionaria que tem fundamento econdémica
a rentabilidade futura, foi amortizado no prazo e na extenséo das proje¢cées de resultados
que o determinaram até 31 de dezembro de 2008 e (ii) softwares e licencgas de uso, os
quais sdo amortizados levando em conta uma vida util estimada de 5 anos; e (iii) ativos
intangiveis adquiridos separadamente, que sdo mensurados no reconhecimento inicial ao
custo de aquisicéo e, posteriormente, deduzidos da amortizagdo acumulada e perdas do
valor recuperavel, quando aplicavel.

Os ativos intangiveis com vida util definida sdo amortizados de acordo com sua vida util
econdmica estimada e, quando sé&o identificadas indica¢des de perda de seu valor
recuperavel, submetidos a teste para analise de perda no seu valor recuperavel. Os ativos
intangiveis com vida util indefinida nao sédo amortizados, porém s&o submetidos a teste
anual para analise de perda no seu valor recuperavel.

De acordo com a Deliberacdo da CVM 553/08, a partir de 1 de janeiro de 2009 o agio

registrado na aquisicao de participagao acionaria deixou de ser amortizado e passou a ser
somente submetido a avaliagdo do valor recuperavel, de acordo com o CPC 01.
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Reducéo ao valor recuperavel de ativos

A Administragéo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de
avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econémicas e/ou operacionais, que
possam indicar deterioragao ou perda de seu valor recuperavel. Até o momento, nenhuma
evidéncia que indicasse que o valor contabil liquido excede o valor recuperavel foi
identificada. Sendo assim, n&o se fez necessaria a constituicao de proviséo para
deterioracao.

Arrendamento mercantil

Os contratos de arrendamento mercantil financeiro sdo reconhecidos no ativo imobilizado
€ no passivo de empréstimos e financiamentos, pelo menor entre o valor presente das
parcelas minimas obrigatérias do contrato ou valor justo do ativo, dos dois 0 menor. Os
montantes registrados no ativo imobilizado s&o depreciados pelo menor prazo entre a vida
util-econdmica estimada dos bens e a duragao prevista do contrato de arrendamento. Os
juros implicitos no passivo reconhecido de empréstimos e financiamentos s&o apropriados
ao resultado de acordo com a duragéo do contrato pelo método da taxa efetiva de juros.
Os contratos de arrendamento mercantil operacional sdo reconhecidos como despesa
numa base sistematica que represente o periodo em que o beneficio sobre o ativo
arrendado € obtido, mesmo que tais pagamentos ndo sejam feitos nessa base.

Proviséo para contingéncias

Constituida com base na estimativa da Administragdo da Companhia, em montantes
considerados suficientes para cobrir provaveis perdas em processos judiciais, suportada
por opinido dos seus consultores juridicos internos e externos.

Demais passivos circulantes e ndo circulantes

Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel,
dos correspondentes encargos e variagdes monetarias incorridos.

Uma provisdo é reconhecida quando a Companhia possui uma obrigacdo legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso
econdmico seja requerido para liquida-la. Alguns passivos envolvem incertezas quanto ao
prazo e valor, sendo estimados na medida em que s&o incorridos e registrados por meio
de provisdo. As provisdes sao registradas tendo como base as melhores estimativas da
Administragdo quanto ao risco envolvido.
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Tributacéo

As controladas que aderiram ao PROUNI gozam de isengéo, pelo periodo de vigéncia do
termo de adesé&o, com relagéo aos seguintes tributos federais:

IRPJ e CSLL, instituida pela Lei n° 7.689 de 15 de dezembro de 1988;
COFINS, instituida pela Lei Complementar n° 70 de 30 de dezembro de 1991; e
PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isenc¢des acima mencionadas recaem sobre o valor da receita auferida em decorréncia
da realizacao de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagéo e
cursos seqlenciais de formacao especifica. Ainda em decorréncia da alteragdo da forma
juridica para sociedade empresaria, os seguintes eventos passaram a ocorrer a partir de
outubro de 2005 para determinadas controladas e fevereiro de 2007 para a SESES:

Término da imunidade tributaria no &mbito do Imposto sobre Servigos (“ISS”); e

Perda da isencao de 100% da cota patronal do Instituto Nacional de Seguridade Social
(“INSS”), arcando com o 6nus da mesma em bases escalonadas como previsto na
legislacdo do PROUNI (20% no 1° ano, 40% no 2° ano até 100% no 5° ano).

A Estacio Participacdes S.A. ndo goza das isengbes advindas do PROUNI e apura
normalmente os tributos federais.

IRPJ e CSLL

O imposto de renda e a contribuigéo social correntes foram apurados considerando os
critérios estabelecidos pela Instrugdo Normativa da Receita Federal, especificamente ao
PROUNI, que permite que esses tributos ndo sejam recolhidos sobre o lucro de
exploracgao das atividades de graduacao tradicional e tecnologica e sejam transformados
em reserva de lucro.

PIS e COFINS

As regras do PROUNI definem que estéo isentas de recolhimento do PIS e da COFINS as
receitas oriundas das atividades de graduagéo tradicional e tecnoldgica. Para as receitas
das demais atividades de ensino, incide o PIS e a COFINS as aliquota de 0,65% e 3,00%,
respectivamente e, para as atividades néo relacionadas a ensino, incide o PIS a aliquota
de 1,65% e a COFINS a 7,6%.

Pagamento baseado em a¢des

A Companhia outorgou aos administradores e empregados eleitos como participantes do
programa, as op¢des de compras de agbes, as quais somente poderdo ser exercidas
apods prazos especificos de caréncia. Essas opg¢des sdo calculadas durante os seus
respectivos periodos de caréncia, com base nos valores das op¢des, determinados pelo
método de avaliagdo Black-Scholes nas datas em que os programas de remuneragao sao
concedidos, e sdo registradas no resultado operacional, na rubrica “op¢des outorgadas
reconhecidas”, no grupo de despesas gerais e administrativas, de acordo com os
periodos de liberacdo para exercicio das opg¢des definidos nos programas e descritos na
Nota 22 (b).
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Uso de estimativas

Sao utilizadas para a mensuragao e reconhecimento de certos ativos e passivos das
demonstracdes financeiras da Companhia e de suas controladas. A determinagéo dessas
estimativas levou em consideracgao experiéncias de eventos passados e correntes,
pressupostos relativos a eventos futuros, e outros fatores objetivos e subjetivos. ltens
significativos sujeitos a estimativas incluem: a selegéo de vidas Uteis do ativo imobilizado
e ativos intangiveis; a analise de recuperacao dos valores dos ativos imobilizados e
intangiveis; a provisdo para contingéncias; a mensuracgao do valor justo de remuneracdes
baseadas em agdes e de instrumentos financeiros. A liquidagao das transagdes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores significativamente divergentes
dos registrados nas informacdes financeiras devido as imprecises inerentes ao processo
de sua determinagédo. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos
trimestralmente.

Demonstragbes dos Fluxos de Caixa e Demonstragéo do Valor Adicionado

As demonstracdes dos fluxos de caixa foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com a Deliberagdo CVM °547, de 13 de agosto de 200 8 que aprovou o pronunciamento
técnico CPC 03 — Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC).

As demonstracdes de fluxos de caixa refletem as modificagdes no caixa que ocorreram
nos exercicios apresentados utilizando o método indireto. Os termos utilizados na
demonstragao do fluxo de caixa sdo os seguintes:

e Atividades operacionais: Sao as principais atividades geradoras de receita da
Companhia e suas controladas e outras atividades que ndo sejam atividades de
investimento ou de financiamento;

e Atividades de investimento: Sdo as atividades relativas a aquisi¢gdo e alienagéo de
ativos a longo prazo e outros investimentos nao incluidos em atividades operacional e
de financiamento; e

e Atividades de financiamento: Sdo as atividades que tem como conseqiiéncia
alteragbes na dimensdo e composicao do capital proprio e nos empréstimos obtidos
pela Companhia e suas controladas.

A demonstrag¢do do valor adicionado foi preparada e esta apresentada de acordo com a
Deliberagdo CVM n°.° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou o pro nunciamento
técnico CPC 09 — Demonstragéo do Valor Adicionado, emitido pelo CPC.

Lucro liquido por lote de mil agdes em circulagéo

O lucro liquido por lote de mil agdes em circulagédo esta calculado com base no numero de
acbes em circulagéo nas datas das demonstracdes financeiras.
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Principios de consolidagao

As informagbes contabeis consolidadas incluem as operagdes da Companhia e das
seguintes sociedades controladas, cuja participagcdo percentual na data do balango é
assim resumida:

2009 2008
Direta Indireta Direta Indireta
Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa LTDA ("SESES") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior do Pard LTDA ("SESPA") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior do Ceara LTDA ("SESCE") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco LTDA ("SESPE") 100% 100%
Sociedade Tecnopolitana da Bahia LTDA ("STB") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental LTDA ("IREP") 100% 100%
Faculdade Radial de Curitiba Sociedade LTDA ("RADIAL")
Sociedade Interlagos de Educacdo e Cultuta LTDA ("FINTEC") 100% 100%
Instituto Euro-Latino-Americano de Cultura e Tecnologia LTDA (EUROPAN") 100% 100%
Faculdade Brasilia de Sdo Paulo LTDA ("Brasilia") 100% 100%
Unido Cultural e Educacional Magister LTDA ("UNICEM") 100% 100%
Sociedad de Ensefianza Superior SA ("SESSA") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior de Sergipe LTDA ("SESSE") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior de Alagoas LTDA ("SESAL") 100% 100%
Unidade Nacional de Educag3o e Cultura LTDA ("UNEC") 100% 100%
Sociedade de Ensino Superior do Amapa LTDA ("SESAP") 100% 100%
Maria Montessori Educag&o e Cultura LTDA ("Montessori") 100% 100%
Cultrua e Educagdo de Cotia LTDA ("Cotia") 100% 100%
Unidade de Ensino Superior Montessori de Ibitina S/C ("Unissori") 100% 100%

O periodo de abrangéncia das demonstra¢des financeiras das controladas incluidas
na consolidagao sao coincidentes com os da controladora e as praticas contabeis
foram aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sdo consistentes
com aquelas utilizadas no periodo anterior. As operagbes das controladas sédo
incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas quando da sua aquisigéo,
sendo assim, as controladas Fintec, Europan, Faculdade de Brasilia e Unicem foram
consolidadas a partir de margo de 2008 e as controladas SESSA, SESSE, SESAL,
UNEC, SESAP, Montessori, Cotia e Unissori a partir de outubro de 2008 (3 meses).

Os principais procedimentos de consolidagéo s&o:

e Eliminacéo dos saldos de contas correntes e outras, integrantes do ativo e/ou
passivo, mantidos entre as sociedades consolidadas;

e Eliminacao dos efeitos decorrentes das transagdes significativas realizadas entre
as sociedades consolidadas;

e Eliminacao das participagdes no capital, reservas e lucros acumulados das
sociedades consolidadas; e

e Eliminacdo dos saldos de receitas e despesas decorrentes de negbcios entre as
sociedades consolidadas.
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Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Controladora

Consolidado

Caixa e bancos

Aplicacdes financeiras

Titulos Publicos Federais (LFT)
Certificados de Dep6sitos Bancarios — CDB
Debéntures de Instituicdes Financeiras

Depositos a prazo com Garantia Especial

Total

2009 2008 2009 2008

350 186 32.360 35.686

18.943 2.444

350 186 51.303 38.130

6 44.747 15 62.731

12.284 49.452 32.240 69.320

31.577 22.847 82.877 32.026
13.182 34.598

57.049 117.046 149.730 164.077

57.399 117.232 201.033 202.207

O fundo de investimento exclusivo e outras aplica¢des financeiras oferecem liquidez diaria
e sdo compostos de certificados de depésitos bancarios (22%), debéntures de instituicdes
financeiras (55%) e depésitos a prazo com garantia especial (23%). O fundo é
administrado por terceiros que seguem as politicas de investimentos determinadas pela
Companhia. As taxas de remuneragédo variam entre 100% e 114% do Certificado de
Depdsito Interbancario (CDI). Em 31 de dezembro de 2009, a taxa do CDI era de 8,55%

a.a.

Com base nas demonstragdes financeiras do fundo exclusivo, elaboradas de acordo com
as normas da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, os investimentos sdo classificados
como cotas de fundo lastreadas por titulos para negociagdo, avaliados a valor de
mercado, cujos rendimentos sao refletidos nas receitas financeiras.

Contas a receber

Mensalidades de alunos
Cheques a receber

Créditos a identificar

Proviséo para devedores duvidosos

Consolidado

2009 2008
180.012 199.914
16.256 13.002
(3.051) (9.424)
(78.782) (103.121)
114.435 100.371
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Durante o exercicio de 2009 a Companhia baixou mensalidades de ensino médio
pendentes de recebimento no montante de R$ 1.346 e efetuou a baixa de mensalidades
em aberto relativas ao periodo 1° de janeiro de 2007 a 30 de setembro de 2008 no
montante de R$ 69.185, ambas contra provisdo para devedores duvidosos.
Adicionalmente, os depédsitos ndo identificados correspondentes ao periodo acima
mencionado também foram baixados para contra despesa de provisdo para devedores
duvidosos no montante de R$ 3.056.

A composicao por idade dos valores a receber € apresentada a seguir:

Consolidado

2009 % 2008 %

A vencer 25.040 13% 19.000 9%
Vencidas até 30 dias 29.094 15% 30.231 14%
Vencidas de 31 a 60 dias 18.720 10% 22.076  10%
Vencidas de 61 a 90 dias 17.492 9% 20.368 10%
Vencidas de 91 a 179 dias 33.641 17% 37486 18%
Vencidas a mais de 180 dias 72.282 36% 83.755 39%
196.269 100% 212.916 96%

As mensalidades recebidas antecipadamente, nos montantes de R$ 30.258 e R$ 29.147
em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, respectivamente, sdo apropriadas ao resultado
considerando o periodo de sua competéncia.

A movimentagao na provisao para devedores duvidosos consolidada foi como segue:

Complemento

Descricao 2008 da provisdo Baixa 2009
Mensalidades de Graduagdo 49.873 32.634 45.229 37.278
Mensalidades de Politécnico 16.211 12.947 17.204 11.954
Mensalidades de Especializacdo 6.559 3.852 6.211 4.201
Mensalidades de Mestrado 251 88 172 166
Mensalidades de Extensdo 319 321 370 270
Provisdo sobre dividas renegociadas 21.350 (732) 20.618
Provisdo sobre outras dividas 8.558 (2.917) 1.346 4.295

103.121 46.193 70.532 78.782
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Transagdées com partes relacionadas

As operagcbes com partes relacionadas foram realizadas em condi¢cdes contratadas pelas
partes e estdo descritas a seguir:

Controladora Consolidado
Natureza da transagéao 2009 2008 2009 2008 Indexagdo
ATIVO CIRCULANTE
Mutuo
Sociedades controladas
SESES 23.962 27.154 110% CDI
IREP 1.206 93 110% CDI
SESSE 392 110% CDI
UNEC 373 50 110% CDI
SESAP 232 201 110% CDI
BRASILIA 472 50 110% CDI
INTERLAGOS 312 151 110% CDI
MAGISTER 137 110% CDI
25.488 29.204 - 93
Pessoas ligadas (ii) 90 83 205 83
25.578 29.287 205 176
Despesas antecipadas (i)
Curto prazo 700 700 700 700
700 700 700 700
ATIVO NAO CIRCULANTE
Mutuo
Sociedades Ligadas
CDI +
ESCUELA (iii) 2.668 2.668 7,7% a,a.
2.668 - 2.668 -
Despesas antecipadas (i)
Longo prazo 992 1.692 992 1.692
992 1.692 992 1.692
AFAC
IREP 7.390
AMAPA 290
UNEC 543
SESES 34.718
42.941 - - -
PASSIVO CIRCULANTE
Sociedades controladas
SESES 5 2
IREP 1
6 - 2 -
RESULTADO

Receitas financeiras
Mutuo com acionistas
e sociedades ligadas 1.449 329 247 1.636
Despesas gerais e
administrativas

Aluguéis (52)
Servigo de consultoria (i) (3.560) (1.631) (3.560) (1.631)
Servigos diversos (1.579)

(2.111) (1.302) (3.313) (3.262)
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Em 4 de junho de 2008, a Companhia firmou um Contrato de Consultoria (“Contrato”) com
a Marone Consultoria e Participagdes Ltda. (“Marone”), sociedade controlada pelos Srs.
André Cledfas Uchba Cavalcanti e Marcel Cledfas Uchdéa Cavalcanti, detentores de,
aproximadamente, 0,8% (1,74% em 31 de dezembro de 2008) das agbes ordinarias de
emissdo da Companhia e acionistas integrantes do Acordo de Acionistas, celebrado em 4
de junho de 2008, tendo por objeto a prestacdo de servicos relacionados as atividades
académicas e de ensino superior e ao planejamento estratégico e desenvolvimento de
novos negoécios, além de estabelecer a obrigacdo de ndo competicdo por parte da
Marone. O referido Contrato vigorara pelo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, a partir da
data de sua assinatura.

Em contrapartida pelo comprometimento de ndo atuarem no setor de educagdo em
entidades concorrentes nem, de qualquer forma, competirem com a Companhia e suas
controladas, bem como pelos servicos mensais que serdo prestados, foi estabelecida a
remuneragdo total de R$ 14.000, composta da seguinte forma: R$ 2.800, no ato da
assinatura do Contrato, a titulo de antecipagéo que sera diluida ao longo de sua vigéncia,
para a qual ndo ha previsdo de atualizagcdo monetaria ou incidéncia de encargos
financeiros, e 48 parcelas mensais, iguais e consecutivas no valor de R$ 233, cujo
vencimento da primeira ocorreu no dia 6 de junho de 2008. Ficou acordado, ainda, que o
valor das referidas parcelas sera corrigido, na menor periodicidade admitida por lei, pelo
IGP-M/FGV ou, na sua falta, por outro indice equivalente que venha a substitui-lo, desde
a data da assinatura do Contrato até a data do efetivo pagamento de cada parcela.

A obrigagao de nao competi¢cdo assumida pela Marone, pelos seus sbcios e por quaisquer
sociedades das quais estes venham a ser controladores é valida em todo territério
nacional. No entanto, ficam excluidas dessa obrigagdo as seguintes sociedades
mantenedoras: SESSE, SESAL, SESAP, UNEC, SESSA, as quais o controle societario foi
transferido para a Companhia, e Asociacion de Ensefianza Superior de Las Américas
(“AESA”), cujo controle societario podera ser transferido para a Companhia, conforme
termos e condi¢des estabelecidos no Memorando de Entendimentos firmado, em 7 de
abril de 2007, com os controladores dessas Sociedades, entre os quais os Srs. André
Cledfas Uchda Cavalcanti e Marcel Cleéfas Uchba Cavalcanti.
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O Contrato podera ser rescindido, por iniciativa de qualquer uma das Partes, mediante o
envio de notificagdo a outra Parte, com antecedéncia de 60 (sessenta) dias, devendo ser
observado, nessa hipotese todas as implicagbes previstas no Contrato, entre as quais a
obrigagdo de pagamento de indenizagdo a Marone, em parcela Unica devidamente
atualizada pela variacdo do IGP-M/FGV, no valor correspondente a soma das parcelas
devidas até o final do contrato, em caso de rescisdo por iniciativa da Companhia. Caso o
Contrato seja rescindido, de forma antecipada, por parte da Marone, ndo cabe a esta
qualquer pagamento indenizatério a Companhia.

O Conselho de Administragéo, em reunido realizada em 23 de julho de 2008, aprovou a
celebragao desse Contrato de Consultoria.

Em 22 de dezembro de 2008 e 5 de abril de 2009 foram celebrados contratos de mutuo
com administradores, no valor de R$ 83, com vencimento em 22 de junho de 2010, e no
valor de R$ 115 com vencimento para 5 de abril de 2010, respectivamente. Em 31 de
dezembro de 2009 estes valores corrigidos totalizam R$ 205.

Em 28 de maio de 2009 foi celebrado um Instrumento Particular de Mutuo entre a Estacio
Participacdes S.A. e a Escuela de Informatica S.R.L., empresa com sede na Cidade de
Montevidéu, Uruguai, pertencente ao acionista controlador Jodo Uchoa Cavalcanti Netto,
no valor de US$ 1.200 mil, equivalente a R$ 2.340, cujo valor atualizado pelo indice de
remuneracgao do contrato até 31 de dezembro de 2009 é de R$ 2.688, para que a mesma
utilizasse tais recursos para adequacgéo do seu capital de giro e investimentos.

Na mesma data foi assinado o Instrumento Particular de Opg¢ao de Compra de Quotas e
Outras Avengas, através do qual a Estacio Participagdes S.A. possui o direito de exercer
a opgdo de compra de adquirir 80% das quotas de emissao da Escuela de Informatica
S.R.L.,, em até 60 dias contados da divulgacdo das suas demonstragbes financeiras
relativas ao exercicio social no ano de 2011.

O precgo de exercicio da opgdo de compra € o valor resultante da aplicagdo da férmula

“Preco de exercicio da opgdo” baseada em indicadores de Ebitda, divida bancaria e
contingéncias.
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Investimentos em controladas

Movimentagao dos investimentos

Investimento

SESES
SESPA
SESCE
SESPE
STB
IREP
RADIAL
SESSA
SESAL
SESSE
UNEC
SESAP

Total

Ajuste Provisao
de Opgoes Equivaléncia para
avaliacao passivo
2008 patrimonial outorgadas patrimonial AFAC a 2009
descoberto

107.834 3.916 23.194 34.718 134.944
8.725 6.556 15.281
34.174 24.906 59.080
13.154 9.236 22.390
27.965 17.131 45.096
39.454 17.016 7.390 56.470
1.841 1.191 3.032
3.476 (697) 408 3.187
3.124 3.612 6.736
781 450 1.231
678 (820) 543 142 543
805 85 290 1.180
242.011 (697) 3.916 102.965 42.941 142 349.170
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O resultado de equivaléncia patrimonial registrado pela controladora € composto pela
parcela do incentivo fiscal relativo ao PROUNI registrado no resultado do exercicio das
controladas, conforme estabelecido pela Lei n°. 11.638, no valor de R$ 23.825 (R$ 16.478
em 31 de dezembro de 2008).

As informagdes contabeis utilizadas para aplicacao do método de equivaléncia patrimonial
foram as relativas a data-base 31 de dezembro de 2009.

A descrigdo e os negécios das controladas podem ser assim resumidos:
SESES

Com sede no municipio do Rio de Janeiro, foi, até 9 de fevereiro de 2007, uma sociedade
civil de carater filantrépico, sem fins lucrativos, que tinha por finalidade a manutencgéo de
estabelecimento de ensino de qualquer grau, de conformidade com as leis do Pais, bem
como promover iniciativas filantropicas e gratuitas de assisténcia a comunidade, nas
areas de saude, dos servigos juridicos, médicos e sociais, da recreacéo e esportes e do
amparo caritativo dos invalidos. A partir de 10 de fevereiro de 2007, a forma juridica da
Sociedade foi alterada para uma sociedade empresaria.

Atualmente a SESES possui 48 unidades em sete estados brasileiros e € composta por
uma Universidade — Universidade Estacio de Sa — e oito faculdades. A Universidade
Estacio de Sa conta com 39 unidades espalhadas no Rio de Janeiro. As faculdades
mantidas pela SESES sao: Faculdade Estacio de Sa de Campo Grande, no Estado do
Mato Grosso do Sul; Faculdade Estacio de Sa de Belo Horizonte e Faculdade Estacio de
Sa de Juiz de Fora, ambas no Estado de Minas Gerais; Faculdade Estacio de Sa de
Ourinhos, no Estado de Sao Paulo; Faculdade Estacio de Sa de Santa Catarina, no
Estado de Santa Catarina; Faculdade Estacio de Sa de Vitéria e Faculdade Estacio de Sa
de Vila Velha, ambas no Estado do Espirito Santo; e Faculdade Estacio de Sa de Goias,
no Estado de Goias.

SESPA

Com sede no Municipio de Belém, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empresaria. A SESPA é a mantenedora da Faculdade do Para - FAP.

SESCE

Com sede no municipio de Fortaleza, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade
civil, sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada
para uma sociedade empresaria. A SESCE é a mantenedora da Faculdade Integrada do
Ceara - FIC, localizada em Fortaleza e que possui 2 unidades, e da Faculdade de
Medicina de Juazeiro do Norte - FMJ, localizada em Juazeiro do Norte.
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SESPE

Com sede no municipio de Recife, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empresaria. A SESPE é a mantenedora da Faculdade Integrada do Recife
- FIR.

STB

Com sede no municipio de Salvador, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade
civil, sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada
para uma sociedade empresaria. A STB é a mantenedora do Centro Universitario da
Bahia - UNIFIB, que possui 2 unidades.

IREP

Com sede no municipio de Sao Paulo, € uma sociedade empresaria, que possui 8
unidades, sendo 6 em Sao Paulo, 1 no ABC Paulista e 1 em Curitiba.

CURITIBA

Com sede no municipio de Curitiba, € uma sociedade empresaria que tem por objeto
social administrar instituicdes que ministrem ensino superior, ensino presencial e a
distancia, cursos sequenciais e de graduagéo, de extenséo, de pdés-graduacao lato e
stricto sensu, de mestrado, de doutorado, técnico e tecnélogo, que prestem servigos de
consultoria, que realizem pesquisas e promovam treinamento.

SESSA

Com sede na cidade de Assungédo, no Paraguai, mantenedora da Universidade de La
Integracion de Americas - UNIDA, é uma instituicdo de ensino que oferece cursos de
graduacao nas areas de administragao, marketing, direito, educacgéo, informatica,
educacao fisica, medicina e enfermagem, entre outros.

SESSE

Com sede no municipio de Sergipe, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem
fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A SESSE é mantenedora da Faculdade de Sergipe - FASE.

SESAL
Com sede no municipio de Macei6, Estado de Alagoas, € uma sociedade civil por cotas
de responsabilidade limitada, que foi constituida em 14 de outubro de 1997. Suas

operagbes académicas tiveram inicio em abril de 1999. A SESAL é mantenedora da
Faculdade de Alagoas - FAL.

168



(xi)

(xii)

(i)

ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

UNEC

Com sede no municipio de Natal, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem fins
lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A UNEC é mantenedora da Faculdade Camara Cascudo - FCC.

SESAP

Com sede no municipio do Amapa, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem
fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A SESAP é mantenedora da Faculdade do Amapa - FAMAP.

Imobilizado

Terrenos

Edificacdes

Benfeitorias em imoveis de
terceiros (i)

Moveis e utensilios
Computadores e periféricos

Maquinas e equipamentos
Equipamentos de Atividades
Fisicas/Hospitalares

Biblioteca

Instalacdes

Outros

Construgdes em andamento

Consolidado

2009 2008
Taxas de
Custo Depreciagdao/amortizagao depreciagao/amortizagao
corrigido acumulada Liquido Liquido % ao ano
22.984 22.984 21.483
87.323 (35.407) 51.916 54.129 4%
66.568 (48.990) 17.578 16.101 (i)
36.881 (20.027) 16.854 17.945 10%
52.043 (34.422) 17.621 21.789 20%
23.935 (12.538) 11.397 11.851 10%
14.643 (9.036) 5.607 6.762 20%
52.421 (25.799) 26.622 25.508 10%
6.885 (2.680) 4.205 3.763 10%
5.995 (2.510) 3.485 4,672 10%
8.452 8.452 6.735
378.130 (191.409) 186.721 190.738

A amortizagao em benfeitorias em imoveis de terceiros esta sendo efetuada pelo
respectivo prazo de vigéncia contratual dos aluguéis, a ndo ser que estas benfeitorias
tenham vida util inferior a tal prazo.
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O imo6vel do Campus Rebougas situado a Rua do Bispo, 83, de propriedade da SESES,
foi dado em penhora, devido a um litigio na justica, em que o Municipio do Rio de Janeiro
esta cobrando da SESES o pagamento do IPTU do referido imovel. Consoante
informagbes de seus consultores juridicos, ja foi obtido ganho de causa e a SESES vem
diligenciando junto a Prefeitura a baixa do referido gravame.

Adicionalmente, conforme mencionado na Nota 11, determinados bens adquiridos através
de financiamento foram dados em garantia aos respectivos contratos. A Companhia n&o
concedeu outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transacao efetuada.

10 Intangivel

Agio
IREP
CURITIBA
FINTEC
EUROPAN/ABAETE
FACULDADE DE BRASILIA
UNICEM
SESSA
SESSE
SESAL
UNEC
SESAP
MONTESSORI
COTIA

UNISSORI

Softwares e licengas de uso
Projeto Ensino a Distancia e
Integragao

Projeto CSC e Central de
Ensino

Central de Relacionamento

Total Intangivel

Controladora Consolidado

Variagao
2008 Adicdes Amortizagcdo 2009 2008 Adicoes Amortizacdo cambial 2009
40.875 40.875 40.875 40.875
5.544 5.544 5.544 5.544
5.631 5.631
7.138 7.138
2.342 2.342
3.255 3.255
2.097 (427) 1.670
7.306 7.306 7.306 7.306
3.544 3.544 3.544 3.544
4.070 4.070 4.070 4.070
1.103 1.103 1.103 1.103
3.140 3.140
3.927 3.927
1.214 1.214
62.442 62.442 91.186 (427) 90.759
6.574 2.770 (3.300) 6.044
9.103 2.265 (1.739) 9.629
9.591 (239) 9.352
1.871 1.871
62.442 62.442 106.863 16.497 (5.278) (427) 117.655
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Em 29 de fevereiro de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social (i) Fintec pelo valor total de R$ 6.295; (ii) Europan,
pelo valor total de R$ 8.352; e (iii) Faculdade Brasilia, pelo valor total de R$ 2.235. Como
resultado desta transacéo, foi registrado agio nestas sociedades no valor total de R$
17.143.

Em 03 de junho de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social da Magister, pelo valor total de R$ 4.244. Como
resultado desta transacgao, foi registrado agio nestas sociedades no valor total de R$
3.617.

Em 1 de outubro de 2008, o Conselho de Administragdo da Companhia autorizou a
Diretoria a iniciar os procedimentos para a aquisi¢cao de participacao societaria do capital
social das seguintes sociedades mantenedoras de instituicbes de ensino superior: (i)
SESSE; (ii) SESAL; (iii) UNEC; e (iv) SESAP, mantenedora da Faculdade do Amapa. Os
agios foram gerados em funcdo dessas sociedades possuirem passivo a descoberto na
data de aquisicéo.

Em 07 de novembro de 2008 a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social das sociedades Montessori, Cotia e Unissori, cujas
sedes e campi estdo localizados nas cidades de Sao Paulo, Cotia e Ibilna,
respectivamente. Como resultado desta transagao, foi registrado agio nestas sociedades
no valor total de R$ 8.551.

Os agios apurados nas aquisicdes possuem fundamento econdmico decorrente de
expectativa de rentabilidade futura, conforme Laudos de Avaliagdo Econdmico-Financeira
emitido por empresa especializada, e foram amortizados pelo prazo de 5 a 10 anos até 31
de dezembro de 2008. De acordo com a Deliberagdo da CVM 553/08, a partir de 1 de
janeiro de 2009 este ativo intangivel deixou de ser amortizado e passou a ser somente
submetido a testes de recuperagéo de acordo com o CPC 01.
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11 Empréstimos e financiamentos
Modalidade Encargos financeiros Consolidado
2009 2008
Em moeda nacional
Capital de giro 1,70% ao més e/ou CDI + 0,25% ao més 208 287
Contratos de arrendamento
mercantil IGPM + 12,3% ao ano 4.772 8.863
Contratos de arrendamento
mercantil 11,8% a 22,1% ao ano 590 2.423
5.570 11.573
Passivo circulante 4.721 6.735
Passivo nao circulante 849 4.838
5.570 11.573

Em garantia dos arrendamentos mercantis foram oferecidas notas promissoérias
avalizadas pelos sécios e os préprios bens arrendados. Em 31 de dezembro de 2009 o
montante a longo prazo, representado pelo arrendamento mercantil, sera pago em
parcelas mensais até o ano de 2011.

12 Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Salarios e encargos sociais a pagar 162 162 41.231 32.360
Proviséo de férias 17.897 23.845
162 162 59.128 56.205
13 Obrigagodes tributarias
Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
ISS a recolher 3.432 3.587
IRRF a recolher 65 53 5.181 3.786
IRPJ a recolher 939 1.495 4.165 6.405
CSLL a recolher 324 551 1.581 2.403
PIS e COFINS a recolher 36 30 1.167 485
1.364 2.129 15.526 16.806
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Parcelamento de tributos

Parcelamentos Consolidado

2009 2008
ISS 168 284
PIS 14 113
COFINS 18 376
INSS 1.834 4.317
IPTU 212 419

2.246 5.509
Passivo circulante 468 1.484
Passivo nao circulante 1.778 4.025

2.246 5.509

Referem-se a parcelamentos de tributos junto a Prefeituras, Receita Federal do Brasil e
Previdéncia Social. Os montantes mensais sdo de aproximadamente R$ 25, restando
ainda 56, 10 e 179 parcelas, com término previsto para agosto de 2014 outubro de 2010 e
novembro de 2024, respectivamente.

Consolidado
2011 316
2012 192
2013 152
2014 a 2024 1.118
1.778
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Adiantamento de convénio

Em 24 de margo de 2004, foi efetuado contrato de parceria entre a SESES e afiliadas
(incluindo as Mantenedoras) e o Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A. com prazo
de vigéncia até 24 de margo de 2009, onde o objeto principal deste contrato era o de
conceder exclusividade/preferéncia ao Unibanco na oferta e no fornecimento de produtos
e servigos aos alunos, funcionarios e fornecedores, bem como de ser o principal provedor
de servicos financeiros. Em contrapartida, o Unibanco adiantou o equivalente a R$ 4.000
a SESES e as Mantenedoras para serem compensados mensalmente no decorrer do
contrato por meio de uma metodologia estipulada pelas partes.

Em 3 de agosto de 2006, foi efetuado contrato de parceria entre a SESES e afiliadas
(incluindo as Mantenedoras) e o Unibanco com prazo de vigéncia até 31 de julho de 2011,
onde o objeto principal deste contrato era o de conceder exclusividade/preferéncia ao
Unibanco na oferta e no fornecimento de produtos e servigos aos alunos, funcionarios e
fornecedores, bem como de ser o principal provedor de servigos financeiros.

Em contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutencdo dessa
condigdo durante toda a vigéncia do contrato, ou seja, até 31 de julho de 2011, o
Unibanco pagou a SESES e as Mantenedoras uma receita fixa de R$ 15.954, que esta
sendo apropriada ao resultado por tal prazo contratual. Em 18 de fevereiro de 2008, sem
que tenha havido mudancgas significativas nas principais clausulas contratuais, as partes
firmaram novo acordo prorrogando a parceria até 18 de fevereiro de 2018. Em
contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutencdo dessa condi¢do
durante toda a vigéncia do contrato, o Unibanco pagou a Companhia uma quantia
adicional de R$ 18.000. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo da receita antecipada pelo
convénio de reciprocidade bancaria montava R$ 23.573 (R$ 26.460 - 31 de dezembro de
2008) classificado como passivo ndo circulante, o qual sera amortizado pelo prazo
contratual.

174



ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

16 Provisao para contingéncias

As controladas sao partes envolvidas em processos de naturezas civeis, trabalhistas e
tributarias, que estdo sendo discutidos nas esferas apropriadas. A Administracao,
consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisao
em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas acoes
em curso.

Em 31 de dezembro, a provisdo para contingéncias, liquida dos correspondentes
depositos judiciais, era composta da seguinte forma:

Consolidado

2009 2008
Provisao para Depésitos Total Provis&o para Depésitos Total
contingéncias judiciais liquido contingéncias judiciais liquido

Civeis 8.516 (3.108) 5.408 9.862 (1.939)
7.923

Trabalhistas 17.444 (8.993) 8.451 11.570 (2.159)
9.411

Tributarias 7.314 (6.288) 1.026 8.711 (5.879)
2.832

33.274 (18.389) 14.885 30.143 (9.977)
20.166

A movimentacao da proviséo para contingéncias esta demonstrada a seguir:

Consolidado

Descricéo 2008 Adigoes Baixas Reversao 2009
Civeis 9.862 1.935 (653) (2.628) 8.516
Trabalhistas 11.570 9.004 (697) (2.433) 17.444
Tributarias 8.711 (1.397) 7.314

30.143 10.938 (1.350) (6.458) 33.274
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Contingéncias civeis

A maior parte das a¢bes envolve, principalmente, cobrangas indevidas e pedidos de
indenizag&o por danos materiais e morais.

Os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagdo e quantificagédo das diversas
acgdes de natureza civel e, para fazer face as provaveis perdas com essas causas, a
Administragdo mantém provisdo no montante de R$ 8.516 em 31 de dezembro de 2009
(R$ 9.862 em 31 de dezembro de 2009).

Dentre as principais agdes classificadas com risco de perda provavel, podemos destacar a
acao indenizatéria decorrente de acidente com “bala perdida” sofrido por uma aluna no
interior do Campus Rebougas. A Companhia foi condenada em primeira instancia e o
Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, quando do julgamento da apelagéo interposta pela
Companhia, manteve em parte a sentenga de 12 instancia, determinando o seguinte: (a)
pensdo mensal e vitalicia, equivalente ao valor de um salario minimo, acrescido das
verbas trabalhistas (13° salario, férias e FGTS); (iv) continuidade do aluguel de um imovel
adaptado para a moradia da autora; (b) constituicao de capital garantidor das obrigacdes
vincendas; (c) danos morais e estéticos, os quais na ocasido da realizagao do respectivo
depdsito judicial somavam a quantia de aproximadamente R$ 1.800; (d) reembolso por
tratamento psicol6égico aos familiares da autora; e (e) pagamento do tratamento médico,
inclusive “home care”. O valor médio despendido mensalmente pela SESES para o
tratamento médico da Autora é de aproximadamente R$ 45 Sem prejuizo dos Recursos
Especial e Extraordinario interpostos contra a decisao do Tribunal de Justi¢ca do Rio de
Janeiro, que ainda estdo pendentes de julgamento, os autores ingressaram com a
execucao provisoria da sentenca, tendo sido o valor de R$ 1.800 depositado em juizo.
Adicionalmente, encontra-se pendente no STJ o julgamento de denunciacado da lide do
Estado do Rio de Janeiro, para que este seja considerado co-responsavel pelos fatos
ocorridos com a Autora.

Dentre as principais a¢des avaliadas por nossos consultores juridicos externos
classificadas com risco de perda possivel, podemos destacar:

Acao Civil Publica, com pedido de tutela antecipada, proposta pelo Ministério Publico
Federal em face de varias instituicdes de ensino superior, através da qual se objetiva a
abstencao das rés de cobrarem taxa para a confecgéo da primeira via do diploma de
conclusao de curso e a devolugéo em dobro da taxa cobrada dos ex-alunos ja formados.
O valor estimado da causa é de R$ 1.000;
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Acéo de Reintegracdo de Posse promovida por Seven Park Estacionamento Ltda., sob
alegagéo de descumprimento de clausula contratual referente a Contrato de Locagéo do
estacionamento utilizado por uma das unidades da Companhia. Atualmente o processo
esta em fase de instrucdo, aguardando a realizagao de pericia e provas testemunhais e
documentais. O valor estimado corresponde a R$ 1.000;

Trata-se de Agao de Cobranca de Aluguel e Outras Obrigagdes, decorrente de Contrato
de Sublocagdo do Imovel da Rua Coronel Luiz Barroso, n® 566, atual Rua Dr. Anténio
Bento, n°. 509, firmado em 1° de janeiro de 1998, e encerrado em 15 de setembro de
2008, quando da entrega das chaves, agdo essa em que a parte autora pleiteia,
resumidamente, a condenagéo dos Réus no (i) pagamento as diferencas de aluguéis no
valor de R$ 496; (ii) pagamento do valor necessario para a reparagéo do imovel,
estipulado em R$1.080, conforme devidamente apurado por meio de trés orgamentos
apresentados unilateralmente pela autora; (iii) aluguéis referentes ao periodo em que o
imével esta supostamente indisponivel para utilizacao, tendo em vista as alegadas
péssimas condi¢gdes em que se encontra, até o tempo necessario para a realizagao dos
reparos; (iv) multa correspondente a 3 meses de aluguel, pelo suposto descumprimento
da obrigagéo de apresentar a documentagéo do imével e de devolver o imével em
condig¢des de uso. No dia 3 de fevereiro de 2009, foi realizada audiéncia no Setor de
Conciliagdo do Férum Central, conciliagao essa que restou infrutifera. Atualmente,
processo encontra-se em fase de conhecimento, especificamente para realizagéo de
prova pericial; e

Agéo de indenizag&o promovida por Hudson José Roque Lima e outros contra a
Companhia, através da qual se objetiva a entrega de diploma do curso de tecnélogos em
analises clinicas — curso que foi extinto pelo Ministério da Educacéo - MEC. O processo
esta em fase de conhecimento. O montante estimado é de R$ 1.161.

Nenhuma provisao para contingéncias foi consignada nas demonstragdes financeiras
consolidadas para estas agbes, em decorréncia da classificagdo de risco atribuida para as
mesmas.

Contingéncias trabalhistas

Os principais pedidos das reclamacgdes trabalhistas sdo horas extras, reconhecimento de
vinculo empregaticio, equiparagao salarial e diferencas salariais decorrentes de redugéo
de cargas horarias de determinados professores. efetuaram levantamento, avaliagéo e

quantificagdo das diversas a¢des de natureza trabalhista e, para fazer face as provaveis

perdas com essas causas, a Administragdo mantém provisdo no montante de R$ 17.444
em 31 de dezembro de 2009 (R$ 11.570 em 31 de dezembro de 2008).
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Dentre as principais agbes classificadas com risco de perda provavel, podemos destacar:

Acao trabalhista movida pelo Sindicato dos Auxiliares de Administragcao Escolar do
Espirito Santo em face da Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. - SESES,
por meio da qual requer o pagamento, em favor do corpo administrativo da Instituicdo, dos
valores devidos a titulo de previdéncia privada, conforme Clausula 102 da Convencgao
Coletiva do Trabalho, a qual estabelece o recolhimento em favor de entidade de
previdéncia privada de 6% sobre o total da folha salarial dos auxiliares, a ser rateado em
partes iguais entre o total de colaboradores. Atualmente, o processo encontra-se em fase
de execugao e o valor estimado é de R$ 1.178;

Acao trabalhista movida por ex funcionario em face da Sociedade de Ensino Superior
Estacio de Sa Ltda. - SESES, com pedido de reintegragédo ao cargo de docente, sob a
alegacgédo que seu processo de demissao nao foi devidamente submetido a prévia
apreciagao do extinto Conselho Departamental, 6rgao interno e colegiado existente a
época da contratagéo do referido reclamante. Adicionalmente, pleiteia o reclamante a
condenacdo da Companhia ao pagamento do valor corresponde as férias em dobro,
acrescidas de abono equivalente a 1/3 das férias, dentre outros pedidos de menor
relevancia. Atualmente, o processo encontra-se em fase de execugao, determinada
pericia contabil para apuragéo e homologagao de célculos. O valor estimado da causa é
R$ 740;

Acao trabalhista movida por ex-funcionaria em face da Sociedade de Ensino Superior
Estacio de Sa Ltda. — SESES, requerendo o pagamento das diferencgas salariais por
desvio de fungao. Alega que foi contratada como advogada orientadora para atuar nos
nucleos de assessoria juridica da Instituicdo, local de estagio obrigatorio para o corpo
discente do curso de direito, porém, desempenhava tarefas inerentes ao magistério.
Adicionalmente, pleiteia 0 pagamento de diferencgas salariais decorrentes da reducao de
carga horaria em sala de aula inerente ao seu labor como professora, horas extras, dentre
outros pedidos de menor relevancia. Atualmente, o processo encontra-se em fase de
execucao e o valor estimado é R$ 645; e

Acéo trabalhista movida pelo Sindicato dos Professores do Rio de Janeiro em face da
Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. — SESES, por meio da qual a
Instituicdo é cobrada pelas contribui¢cbes sindicais, ao argumento de terem sido pagas
indevidamente ao Sindicato dos Auxiliares de Administragéo Escolar, nos anos de 1997,
1998 e 1999. Atualmente, o processo encontra-se em fase de execugéo e o valor
estimado é R$ 438.
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Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagéo e quantificagao das
diversas agbes de natureza trabalhista com perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro
de 2009 é de R$ 47.607. Nenhuma provisdo para contingéncias foi consignada nas
demonstragdes financeiras consolidadas para estas ag¢des, em decorréncia da
classificagao de risco atribuida como perdas possiveis.

Dentre as principais a¢des trabalhistas avaliadas por nossos consultores juridicos
externos classificadas com risco de perda possivel podemos destacar:

Acao movida pelo espdlio de ex-terceirizado em face da Sociedade de Ensino Superior do
Para Ltda. — SESPA, através da requer indenizag&o por dano moral e material, além de
pensao mensal, em razao do “de cujus” ter falecido nas dependéncias da Companhia.
Neste caso, discute-se quem € o verdadeiro empregador e responsavel pelas
indenizagbes. Apesar do falecimento ter ocorrido no interior da Companhia, o "de cujus”
era contratado por empresa terceirizada. Em 31 de janeiro de 2008, o juiz do trabalho
responsavel por este processo prolatou sentenga de improcedéncia, favoravel a
Companhia. Atualmente, aguarda-se julgamento do recurso interposto pelo Espolio. O
valor estimado da causa é de R$ 1.638;

Acao movida pelo Ministério Publico do Trabalho em face da Sociedade de Ensino
Superior Estacio de Sa Ltda. — SESES, na qual se discute a legalidade da alteragéo
praticada pela Companhia no contrato de trabalho dos professores horistas, com a
consequente mudancga do sistema de calculo dos pagamentos dos salarios e a legalidade
do procedimento trabalhista em manter professores em seu corpo docente sem turmas
para ministrar aulas, situagdo de suspensao tacita e unilateral dos contratos de trabalho.
O processo encontra-se temporariamente fora de pauta de julgamento. O valor estimado
da causa é de R$ 500;

Acao trabalhista movida por ex funcionaria em face da Sociedade de Ensino Superior
Estacio de Sa Ltda. — SESES, requerendo o pagamento das diferengas salariais por
desvio de funcao, sob o argumento de exercer atividades inerentes ao cargo de Diretora
Académica. Adicionalmente, pleiteia o pagamento de adicional de transferéncia, férias em
dobro acrescidas de abono equivalente a 1/3 das férias, danos morais, dentre outros
pedidos de menor relevancia. Atualmente, o processo encontra-se em fase de instrucao,
aguardando a oitiva de testemunhas e o valor estimado é R$ 695.

Acao trabalhista movida por ex-funcionario em face da Sociedade de Ensino Superior
Estacio de Sa Ltda. — SESES, através da qual requer pagamento de férias, devolugédo dos
descontos indevidos, danos morais, repouso semanal remunerado, feriados e domingos
trabalhados, indenizacao por responsabilizagao civil aos danos supostamente causados a
sua saude e ao seu estado psiquico e caracterizagdo do salario in natura, adicional de
25% de transferéncia. Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento e o
valor estimado é R$ 1.353;
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Acao movida por ex-funcionario, que exercia a fungédo de Diretor Geral de uma das
nossas unidades académicas da Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. —
SESES, através da qual o mesmo requer indenizagao por danos morais, em razado de
supostas humilhagdes e constrangimentos sofridos durante a vigéncia de seu contrato de
trabalho. Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento e o valor
estimado é R$ 500..

Acao movida por ex-terceirizado em face da Uni&o Cultural e Educacional Magister Ltda e
outro, por meio da qual requer o reconhecimento do vinculo empregaticio com a
Instituicdo, bem como o pagamento das verbas rescisorias inerentes a sua contratagao,
férias, horas extras, danos morais, dentre outros pedidos de menor relevancia.
Atualmente aguarda-se o julgamento interposto pela Instituicdo. O valor estimado da
causa é de R$ 857; e

Acao distribuida por ex-professor e coordenador do Curso de Direito da Sociedade de
Ensino Superior Estacio de Sa Ltda — SESES, por meio da qual pretende o pagamento de
diferencgas salariais decorrentes da reducgéo salarial pela extingao do cargo de
coordenador de curso e reflexos, férias, 13°salari o, repouso semanal remunerado e
indenizagao por dano moral. O processo encontra-se em fase de instru¢do, aguardando a
designacdo de audiéncia. O valor estimado da causa é de R$ 517.

Nenhuma provisao para contingéncias foi consignada nas demonstragdes financeiras
consolidadas para estas a¢des, em decorréncia da classificacdo de risco atribuida para as
mesmas.

Contingéncias tributarias

Nossos consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagcao e quantificagéo das
diversas a¢bes de natureza tributaria e, para fazer face as provaveis perdas com essas
causas, a Administragdo mantém provisdo no montante de R$ 7.314 em 31 de dezembro
de 2009 (R$ 8.711 em 31 de dezembro de 2009).

Dentre as principais agbes de natureza tributaria, podemos destacar:

Acao Anulatéria de Débito Fiscal distribuida pela Sociedade de Ensino Superior Estacio
de Sa Ltda. — SESES, em face da Uni&o Federal, para questionar a legalidade do
langamento relativo a cobranga do FINSOCIAL, considerando a suspensao temporaria,
pela Secretaria da Receita Federal, de sua imunidade tributaria através do Ato
Declaratorio n° 14/96. Por conta desse processo, foram efetuados depésitos judiciais em
2005, no montante de R$ 930;

Acéo Declaratéria e de Repeticao de Indébito distribuida pela Sociedade de Ensino Superior
Estacio de Sa Ltda. — SESES, em face da Unido Federal, para discutir judicialmente a
exigéncia da contribuicdo ao PIS. Trata-se de agao objetivando a declaragéo de inexisténcia
de relagao juridico-tributaria da obrigagéo do recolhimento da contribuigao ao PIS na medida
em que a Companhia era portadora do CEBAS, bem como do reconhecimento do direito a
restituicdo dos valores recolhidos nos ultimos dez anos. Em 12 e 22 instancias, foram
proferidas decisdes favoraveis a Companhia, reconhecendo a imunidade e crédito decorrente
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do recolhimento indevido. Atualmente, o processo encontra-se pendente de julgamento de
recurso especial, interposto pela prépria para majoracao de honorarios advocaticios. Por
conta desse processo, passaram a ser depositados judicialmente o valor de R$ 5.358 que
seriam devidos a titulo do PIS (a base de 1% da folha de pagamento);
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Acéo Ordinaria distribuida pela Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. - SESES,
em face da Unido Federal/Fazenda Nacional, através da qual pleiteia autorizagéo para
recolher as contribui¢cdes previdenciarias, de acordo com a gradagao prevista no artigo 13 da
Lei No. 11.096/05 (“Lei do PROUNTI"), tendo essa gradacao inicio a partir do 1° més de
realizagdo da assembléia geral que autorizou a transformacao da sua natureza juridica para
sociedade com fins lucrativos, ocorrida em fevereiro de 2007, resultando, por conseguinte, na
seguinte gradacao para recolhimento das contribuigcbes previdenciarias pela SESES: 20% em
2007; 40% em 2008; 60% em 2009; 80% em 2010 e 100% em 2011, em detrimento do
entendimento da fiscalizagdo do INSS — Instituto nacional de Seguridade Social, a qual
defende que a contagem do prazo de 5 (cinco) anos para a aplicagdo da gradacao dos
percentuais previstos no referido artigo 13 da Lei do PROUNI teria o seu inicio com a
publicacéo da referida Lei, 0 que ocorreu em 2005. A SESES requer, ainda, a antecipag¢éo dos
efeitos da tutela para que a Fazenda Nacional se abstenha de recusar a expedicao de
Certidao Positiva com efeitos de Negativa de Débitos de Contribuigcbes Previdenciarias e as de
Terceiros, assim como de praticar quaisquer outros atos tendentes a exigir da SESES
supostos débitos objeto da “Consulta Regularidades junto ao Fisco Previdenciario”, sendo a
exigibilidade dos mesmos suspensa ou ainda daqueles resultantes da interpretacao dada pela
SESES ao artigo 13 da Lei No. 11/096/05. Em 28 de agosto de 2009, foi publicada decisao
negando provimento ao pedido de antecipagéo de tutela. Por este motivo, foi protocolado
agravo de instrumento contra esta decisdo. Atualmente, o processo esta em fase de
conhecimento. A classificagéo de risco de perda atribuida pelos nossos consultores externos é
possivel e o valor envolvido da demanda é de R$ 9.081. Nenhuma provisdo foi consignada
nas demonstragdes financeiras.

(iv) Auto de Infragcdo, lavrado pela Secretaria da Receita Federal, contra a

Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda., tendo por objeto alegados débitos de
COFINS, relativos ao exercicio social de 1996, por entender que a Instituicdo néo
preenchia todos os requisitos legais para sua qualificagdo como entidade beneficente de
assisténcia social e seu correspondente direito a imunidade tributaria. Essa autuacéo
continua sendo discutida em esfera administrativa, especificamente no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais. A classificagdo de risco de perda atribuida pelos
nossos consultores externos é possivel e o valor estimado da demanda é R$ 2.278.
Nenhuma provisao foi consignada nas demonstra¢des financeiras;
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Acéo Anulatoria distribuida pela Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. —
SESES, em face da Unido Federal, objetivando desconstituir o crédito fiscal objeto da
Intimagao para Pagamento n° 86202/2008, consubstanciada na cobranga de contribuigbes
previdenciarias supostamente devidas no periodo compreendido entre 12/2005 e 02/2008.
Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento, aguardando decisédo
administrativa de 12 instancia. A classificagao de risco de perda atribuida pelos nossos
consultores externos é possivel e o valor estimado da demanda é R$ 1.786. Nenhuma
provisao foi consignada nas demonstragdes financeiras; e

Contribuigado Patronal do Instituto Nacional de Seguro Social (INSS”)

A SESES foi considerada sem fins lucrativos e de carater filantrépico até 9 de fevereiro de
2007. Portanto, até essa data gozava, nos termos dos artigos 150 - inciso VI, letra C - e
195 - paragrafo 7° - da Constituicdo Federal e dos artigos 12 e 15 da Lei no 9.532/97, de
imunidade e isenc¢éo tributéria, sendo reconhecida como de utilidade publica no &mbito
federal e estadual através do Decreto no 86.072, de 4 de junho de 1981 e da Lei n°® 2.536,
de 3 de janeiro de 1975, respectivamente.

A SESES possuia, ainda, os seguintes certificados emitidos por 6érgdos governamentais:
(a) certificado de inscricdo no Conselho Municipal de Assisténcia Social; (b) Titulo
Declaratorio de Regularidade de Situagao Estadual; e (c) Certificado de Entidade
Beneficente de Assisténcia Social - CEBAS, emitido pelo Conselho Nacional de
Assisténcia Social - CNAS.

O artigo 55 da Lei no 8.212/91, que foi revogado pela Medida Provisoria n° 446/08 de 11
de novembro de 2008, considerava estar isenta de pagamento da cota patronal do INSS a
entidade beneficente de assisténcia social, que atenda os seguintes requisitos: (a) fosse
reconhecida como de utilidade publica Federal e Estadual ou Municipal; (b) fosse
portadora do Certificado e do Registro de Entidade de Fins Filantrépicos - CEFF,
fornecido pelo Conselho Nacional de Assisténcia Social, renovados a cada trés anos; (c)
promovesse, gratuitamente e em carater exclusivo, a assisténcia social beneficente; (d)
nao percebessem seus diretores, conselheiros, sécios, instituidores ou benfeitores,
remuneracgao e ndo usufruissem vantagens ou beneficios a qualquer titulo; e (e)
aplicassem integralmente o eventual resultado operacional na manutengéo e
desenvolvimento de seus objetivos institucionais.
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A Lei no 9.732/98 estabeleceu ainda que: (a) as entidades sem fins lucrativos educacionais,
gue nao praticassem de forma exclusiva e gratuita atendimento a pessoas carentes,
gozariam da isencgao das contribuigbes de que tratam os artigos 22 (cota patronal do INSS)
e 23 (CSLL e COFINS) da Lei n°® 8.212/91, na propor¢éo do valor das vagas cedidas,
integral e gratuitamente, a carentes, desde que satisfeitos os requisitos do artigo 55 da
referida Lei, (b) o disposto no revogado artigo 55 da Lei no 8.212/91 e no artigo 40. desta
Lei teria aplicacdo a partir da competéncia abril de 1999 e (c) ficou cancelada, a partir de
abril de 1999, toda e qualquer iseng&o concedida, em carater geral ou especial, de
contribuigéo para a seguridade social em desconformidade com o artigo 55 da Lei no
8.212/91 ou com o artigo 4° desta Lei.

Conforme mencionado anteriormente, a época de sua constituicdo a SESES foi
reconhecida como entidade sem fins lucrativos, e em raz&o disso Ihe foi assegurado o
direito a isencao da contribuicédo patronal do INSS incidente sobre a folha de pagamento.
Os normativos legais posteriores preservaram sua condi¢do de pessoa juridica isenta,
situacdo essa que legalmente perdurou até fevereiro de 2007, quando a SESES foi
transformada em sociedade com fins lucrativos.

A SESES tem sido questionada pelo INSS quanto as renovagdes do CEBAS concedidas
nos anos de 2000 e 2003. A Secretaria da Receita Previdenciaria apresentou recursos ao
Ministro da Previdéncia Social objetivando desconstituir as duas ultimas referidas
renovagdes do CEBAS concedidas pelo CNAS. Porém, a SESES aderiu em dezembro de
2004 ao PROUNI g, sendo assim, entende a Administracdo que as entidades que aderirem
e adotarem as suas regras seria possivel obter a restauracdo da CEBAS e o
restabelecimento da isengdo da contribuigdo social, caso o indeferimento ou cancelamento
da isengéo, referente os dois Ultimos triénios, ndo tenha sido em razado do descumprimento
dos requisitos previstos nos incisos I, IV e V do revogado artigo 55 da Lei no 8.212/91, ou
seja: (a) promova assisténcia social gratuita; (b) ndo remunere seus dirigentes; e (c) aplique
o resultado operacional no desenvolvimento de seus objetivos institucionais. Os
questionamentos oferecidos pela Secretaria da Receita Previdenciaria ndo alegam
infringéncia aqueles dispositivos, o que, em tese, daria a SESES o direito de restauracédo do
CEBAS caso viesse a perdé-lo.

Considerando que o CEBAS ¢, na 6ptica das autoridades fiscais, imprescindivel a fruicdo
da imunidade/isen¢éo, na eventualidade de seu cancelamento em determinado periodo,
todos os demais tributos e contribuicbes devidos pelas sociedades empresarias poderao
vir a ser exigidos pelas autoridades fiscais retroativamente e acrescidos dos encargos
monetarios, além dos valores relativos aos questionamentos do INSS.

Em relacdo a esse tema, a Administragéo informa que foi movida uma Ac¢ao Popular, por
Luiz Claudio de Lemos Tavares, em face da SESES e da Estéacio Participagdes,
objetivando anular o Certificado de Entidade Beneficente de Assisténcia Social (CEBAS),
relativamente ao triénio 2001 a 2003 e, por conseqiiéncia, a compelir a SESES a ressarcir
0 erario publico dos tributos nao recolhidos, em decorréncia de sua imunidade. Em
22.09.09., foi publicada decisao que reconheceu a ilegitimidade passiva da Estacio
Participa¢des. Atualmente, o processo encontra-se em fase de conhecimento. De acordo
com 0s nossos consultores juridicos externos, a possibilidade de perda nesse processo é
remota e o valor atribuido a causa pelo autor € R$ 140.000.
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Adicionalmente, a Companhia reitera que foram recebidos, em 23 de dezembro de 2008,

27 autos de infracao, lavrados pela Secretaria da Receita Federal, contra sua controlada

SESES, tendo por objeto alegados débitos de contribui¢gdes previdenciarias, relativos aos
exercicios sociais de 2003, 2004 e 2005, no valor total de R$ 484.462, assim como termo
de arrolamento de bens imoveis da SESES, em conformidade com a legislagéo tributaria

aplicavel.

Esses autos questionam principalmente o preenchimento dos requisitos legais para
qualificacao da SESES como entidade beneficente de assisténcia social e seu
correspondente direito a imunidade sobre contribui¢des previdenciarias, condicdo que
ostentou até 9 de fevereiro de 2007 quando se transformou em sociedade empresaria.

A Companhia refor¢a que as chances de perda sdo remotas, com base em pareceres
legais elaborados por seus consultores juridicos, os quais entendem, ainda, que as
autuacgbes sdo passiveis de nulidade, devido as inconsisténcias apresentadas no
procedimento e fundamentacado dos autos de infrago.

Dentre os principais argumentos de defesa, apontados por nossos consultores legais,
destacamos os seguintes:

Os CEBAS da SESES, correspondentes aos triénios de 2001-2003 e 2004-2006,
encontram-se plenamente validos;

A eventual cobranga de contribui¢cdes previdenciarias pelo ndo cumprimento de requisitos
legais poderia, somente, ser aplicada apos o regular cancelamento do CEBAS, através de
processo administrativo proprio, previsto em Lei, que ndo foi observado nesse caso;

Decadéncia do direito da Administragdo Publica de cancelar o CEBAS referente ao triénio
2001/2003 (concessao no ano de 2000 — decadéncia em 5 anos);

Nao observancia de procedimento administrativo préprio para desqualificagédo da
imunidade da SESES;

O art. 38 da Medida Proviséria n° 446/08 estabeleceu que os recursos, relativos a pedidos
de renovagdo de CEBAS, foram extintos, o que é o caso da SESES;

O remoto cancelamento da imunidade da SESES somente opera efeitos para o futuro;

A decadéncia dos pretendidos langamentos tributarios referentes ao periodo de janeiro a
novembro de 2003;

Observancia do requisito da gratuidade e da possibilidade de considerar bolsas parciais

no computo dos 20% (vinte por cento) de gratuidade, o que foi reforgado pela Resolugéo
CNAS 177/00 e art. 11 da Lei n® 11.096/05;
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Efeitos da adesdo ao PROUNI (dezembro de 2004), notadamente o perdao do legislativo
em relagéo a pedidos de CEBAS negados exclusivamente pelo ndo cumprimento do
requisito da gratuidade, e a comprovacgéo da gratuidade, a partir do exercicio de 2005,
pelos critérios do art. 11 da Lei do PROUNI;

Em relagéo a questéo da reversao do patrimbnio, a SESES sustenta que a sua
transformacéo de entidade sem fins lucrativos para sociedade empresaria ndo importou
em sua dissolugdo ou liquidagéo, nos termos do art. 1.113 do Cdédigo Civil. Portanto, ndo
ha que se falar em reversio de patriménio para outra entidade beneficente ou publica; e

No que diz respeito ao suposto pagamento de remuneracao ao sécio controlador da
SESES, enquanto entidade beneficente, foram apresentados junto com as impugnagées
todos os contratos de locagéo e respectivos recibos de aluguel, ficando, portanto, afastada
a pretenséo da fiscalizagéo de caracterizar pagamento de remuneracéo ao referido socio.

Com base na opinido dos seus assessores juridicos, a Administracdo da Companhia ndo
espera obter decisdo final desfavoravel nesse processo e classifica a expectativa de
perda como remota. Por esse motivo, nenhuma proviséo foi consignada nas
demonstragdes financeiras.

Transformagao em sociedade empresarial com fins lucrativos

Determinadas controladas efetuaram a alteragédo de suas naturezas juridicas de sociedades
civis sem fins lucrativos para sociedades empresarias em 30 de setembro de 2005 e 9 de
fevereiro de 2007, respectivamente. Com a referida alteragdo da natureza juridica destas
companhias, estas perdem o direito do gozo de imunidades e isengdes fiscais previstas
para entidades sem fins lucrativos, passando a se sujeitar as regras de tributagcéo aplicaveis
as demais pessoas juridicas, ressalvadas as isen¢bes decorrentes do PROUNI.

A Administragcéo entende, consubstanciada na opinido de seus assessores juridicos e
tributarios, que a simples transformagéo das Mantenedoras em sociedades lucrativas ndo
é fato gerador de tributos, e que somente os lucros, rendimentos, receitas e ganhos de
capital gerados ap0s esta transformacéo é que seréo alcangados pela tributagéo,
ressalvados os beneficios fiscais do PROUNI. Sendo assim, os superavits gerados no
periodo em que as Mantenedoras eram imunes e isentas ndo sofreram ou sofrerdo
qualquer tributac&o, sob a condicdo de ndo serem distribuidos aos sécios das entidades
e, no entendimento da Administragao, baseado na opinido dos seus advogados, de serem
reinvestidos nas proprias instituicdes, ou seja, mantidos nos patriménios sociais das
mesmas. Entretanto, as autoridades fiscais poderao vir a questionar tal transformacgao e
exigir o recolhimento dos tributos incidentes sobre os resultados isentos auferidos até a
data da mesma.
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Autos de Infragdo — ISS / Municipio de Niterdi

Foram lavrados autos de infrag&o através dos quais a Prefeitura de Niter6i cobra da SESES
0 ISS do periodo compreendido entre 01/2004 a 01/2007, tendo em vista a suspensao da
imunidade tributaria, realizada pela Administragdo Publica Municipal em razéo de alegado
descumprimento dos requisitos para o gozo da imunidade previstos no art. 14 do CTN, ou
seja, por n&o ter sido supostamente apresentada a fiscalizagdo a escrita fiscal e contabil
nos termos da legislagdo em vigor. Sendo ignorado pela Fiscalizagdo o Regime Especial
concedido, em fevereiro/05, que autoriza a SESES a centralizar a escrita contabil das suas
filiais em Niteroi na sua unidade mais antiga, razdo pela qual os documentos solicitados
pela fiscalizacdo nao existiam e, portanto, ndo poderiam ser apresentados a autoridade
fiscalizadora. Adicionalmente, s&o exigidas diversas multas por descumprimento de
obrigacdes acessorias, algumas sem qualquer respaldo legal e outras com possivel carater
confiscatorio. Foram protocoladas as nossas impugnacdes, em 29 de setembro de 2009.
Estamos aguardando as decisbes de 1?2 instdncia administrativa. O valor total autuado foi de
R$ 7.793.

Com base na opinido dos seus assessores juridicos, a Administragdo da Companhia nao
espera obter decisio final desfavoravel nesses processos e classifica a expectativa de
perda como possivel. Por esse motivo, nenhuma proviséo foi consignada nas informagdes
trimestrais consolidadas.

Auto de Infragdo — ISS / Municipio do Rio de Janeiro

Foi lavrado Auto de Infracdo pela Secretaria Municipal de Fazenda do Municipio do Rio de
Janeiro, o qual aponta as supostas infragdes: (i) ndo recolhimento de ISS sobre a
prestacéo de servigos de ensino superior, no periodo de janeiro/05 a janeiro/07, por ter
transferido todo o seu patriménio em fevereiro/07 para uma “nova sociedade por quotas
limitadas”; (ii) ndo recolhimento de ISS sobre a prestacdo de servigos de ensino superior,
no periodo de fevereiro/07 a julho/09, por nio incluir na base de calculo do ISS o valor
das bolsas concedidas através do PROUNI; e (iii) insuficiéncia de retengéo e recolhimento
de ISS devido pelos servigos prestados por empresas de guarda, vigilancia, conservagao
e limpeza de imdveis, no periodo de janeiro/05 a maio/09. Foi protocolada a nossa
impugnacao, em 22 de fevereiro de 2010. Estamos aguardando a decisdo de 12 instancia
administrativa. O valor total autuado foi de R$ 136.000.

Com base na opinido dos seus assessores juridicos, a Administragdo da Companhia nao
espera obter decisio final desfavoravel nesses processos e classifica a expectativa de
perda como remota. Por esse motivo, nenhuma proviséo foi consignada nas informacdes
trimestrais consolidadas.
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Auto de Infragcdo — ISS / Municipio de Recife

Foi lavrado Auto de Infracdo pela Secretaria Municipal de Fazenda do Municipio de
Recife, através do qual a municipalidade busca a cobranga de complemento de ISS,
relativamente aos exercicios de 2006 e 2007, sob alegagéo de insuficiéncia de
recolhimento do referido imposto. Foi proferida, em 23.12.2009, decisdo administrativa
desfavoravel para a Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco - SESPE, a qual
julgou procedente a Notificagédo Fiscal. Ja foi protocolado o nosso Recurso Voluntéario
contra a referida decis&o. O valor total autuado foi de R$ 410.

Com base na opinido dos seus assessores juridicos, a Administragdo da Companhia ndo
espera obter decisdo final desfavoravel nesses processos e classifica a expectativa de
perda como possivel. Por esse motivo, nenhuma proviséo foi consignada nas informacdes
trimestrais consolidadas.

Outros assuntos tributarios contingentes

Com relagao aos demais tributos incidentes sobre as operag¢des proprias das atividades
das suas controladas, destacamos o seguinte:

Contribuigao Provisoria sobre Movimentacao Financeira (‘CPMF”): a SESES, entendia
nao estar sujeita a incidéncia de tal contribuicdo nos termos da Emenda Constitucional n°®
21/99, assim como foi entendimento de seus consultores juridicos que a isengéo estava
configurada nos termos da Lei n°® 9.311/96 e Instru¢gdes Normativas da Secretaria da
Receita Federal aplicaveis a espécie;

COFINS: isencao da referida contribui¢éo, para os fatos geradores ocorridos a partir de 1
de fevereiro de 1999, sobre as receitas relativas as atividades proprias das instituicées de
educacgao e assisténcia social a que se refere o artigo 12 da Lei n® 9.532/97.
Adicionalmente, a SESES, com base na opinido de seus advogados, entendeu estar
assegurada a referida isengdo, uma vez que a eficacia dos artigos da Lei n® 9.732/98 esta
suspensa por ADIN;

CSLL: a SESES e determinadas controladas entenderam, enquanto sem fins lucrativos e
considerando que a eficacia dos artigos da Lei n°® 9.732/98 esta suspensa pela ADIN, que
estavam isentas da referida contribuicao, nos termos do artigo 15, paragrafo 1°, da Lei n°
9.532/97.

A Administragdo da Companhia, assim como seus consultores juridicos, entenderam estar

assegurada a isencéo integral das referidas contribui¢des; por esse motivo, nenhuma
provisao foi consignada nas demonstracdes financeiras consolidadas.
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Patrimonio liquido
Capital social

Durante o ano de 2008 ocorreram importantes eventos societarios, quais foram: (i) em
04.06 foi deliberada a conversao da totalidade das agbes preferenciais de emissédo da
Companhia em ordinarias, na propor¢gédo de uma ordinaria para cada preferencial; (i) em
13.06 ocorreu a adesdo da Companhia as regras do segmento do Novo Mercado da
Bolsa de Valores de S&o Paulo — BOVESPA (“Bovespa”) e a migracdo da listagem das
agdes da Companhia do Nivel 2 para o Novo Mercado da Bovespa; e (iii)) em 07.07 foi
realizado o grupamento das agbes da Companhia, na proporgdo de trés para uma,
passando o capital social a ser dividido em 78.585.066 ac¢des ordinarias.

Em 31.12.2009 o capital autorizado da Companhia &€ de um bilhdo de a¢des, sendo que,
na referida data, o capital social subscrito e integralizado da Companhia era representado
da seguinte forma:

Quantidade de agées

Acionistas Ordinarias %
Uchda Cavalcanti Participagdes S.A. 28.702.835,00 36,52%
Moena Participagbes S.A. 15.717.013,00 20,00%
Magnoliophyta Participacdes S.A. 8.200.810,00 10,44%
Jade Empreendimentos Imobiliarios e Participagdes S.A. 4.100.405,00 5,22%
Marcel Cledfas Uchda Cavalcanti 342.566,00 0,44%
Andre Cleo6fas Uchda Cavalcanti 324.366,00 0,41%
Outros acionistas 21.197.071,00 26,97%

78.585.066 100%
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Reserva de capital
b.1)  Agio na subscrigao de agbes

A época de sua constituicao, a SESES foi reconhecida como entidade sem fins lucrativos,
e em razéo disso gozava de imunidade e isengao tributaria, sendo reconhecida como de
utilidade publica no admbito federal e estadual. Com a transformagéo da SESES em
sociedade com fins lucrativos, em 9 de fevereiro de 2007, a Entidade passou a se sujeitar
a carga tributaria devida por uma sociedade comercial, ressalvadas as isen¢des
decorrentes a adesédo ao Programa Universidade para Todos — PROUNI. A exemplo da
SESES, as Mantenedoras, embora ndo tivessem carater filantrépico, quando de sua
constituicao também foram reconhecidas como entidades sem fins lucrativos, fazendo jus
a determinadas isencdes fiscais até 30 de setembro de 2005 quando foram transformadas
em sociedades empresariais com fins lucrativos.

Quando do referido aumento do capital social, os acionistas da Companhia atribuiram ao
preco de emissédo das acdes o valor de R$ 27.072, ao passo que o valor dos ativos
utilizados na integralizagdo do capital indicava que as quotas da SESES e das
Mantenedoras possuiam um valor patrimonial de R$ 123.554.

O valor deste aumento de capital (R$ 27.072) equivale aos recursos efetivamente
aportados pelos acionistas controladores no neg6cio, seja como capital inicial, seja como
aumento do mesmo mediante a capitalizagédo de lucros e reservas de lucros gerados ap6s
a transformacgdo da SESES e das Mantenedoras em sociedades empresarias com fins
lucrativos. O valor da diferenca (R$ 96.482) entre o montante atribuido aos bens pelos
acionistas subscritores e o montante desses bens a valor patrimonial, foi registrado na
Companhia em rubrica especifica de reserva de capital (agio na subscricdo de agbes) e
refere-se, substancialmente, ao saldo remanescente dos resultados acumulados auferidos
pelas empresas controladas (SESES e Mantenedoras) antes da transformacdo de sua
forma juridica de entidades sem fins lucrativos para sociedades empresarias.

b.2) Opcdes de outorgas

A Companhia constituiu a Reserva de Capital para Opg¢des de A¢des outorgadas no
montante de R$ 3.916 em 31 de dezembro de 2009, conforme mencionado na Nota 23
(b). Como o pronunciamento técnico determina, o valor justo das op¢des foi determinado
na data da outorga e esta sendo reconhecido pelo periodo de aquisi¢do do direito (vesting
period), até a data das demonstragdes financeiras..
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Ajustes de avaliagao patrimonial

Em conformidade com o disposto pela Deliberagédo CVM n° 534, que aprovou o
Pronunciamento Técnico CPC 02, onde determina que os ajustes das variagdes cambiais
de investimentos no exterior sejam reconhecidas direto no patriménio liquido da
Controladora. A Companhia constituiu a conta de Ajustes acumulados de converséo o
valor negativo de R$ 697 (R$ 397 positivo em 31 de dezembro de 2009), decorrentes da
conversao das informagdes trimestrais de sua controlada no exterior, SESSA.

Reserva de lucros
d.1) Reserva legal

Constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20%
do capital social realizado, ou 30% do capital social, acrescido das reservas de capital.
Apos esse limite, a apropriagdo na mais se faz obrigatoério. A reserva de capital somente
podera ser utilizada para aumento de capital social ou para compensar prejuizos
acumulados.

d.2) Reserva de retengéo de lucros

E destinada a aplicagéo em investimentos previstos em orgamento de capital, em
conformidade com o artigo 196 da Lei das Sociedades por Agoes.

Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, do lucro liquido do exercicio, ajustado
nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por A¢gbes os acionistas teréo direito a
receber, como dividendo obrigatério, em cada exercicio, um percentual equivalente a, no
minimo, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro do exercicio.

A proposta de dividendos consignada nas demonstragdes financeiras da Companhia,
sujeita a aprovagéo dos acionistas na Assembléia Geral, é a seguir demonstrada:

2009
Lucro liquido do exercicio 64.280
Apropriacéo a reserva legal (3.214)
Lucro liquido ajustado — base de calculo dos dividendos 61.066
Percentual de dividendos propostos 50%
Dividendos propostos a pagar (30.533)
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(f) Destinagao do lucro liquido ajustado

2009

Lucro liquido do exercicio 64.280

Apropriacio a reserva legal (3.214)

Lucro liquido ajustado 61.066

Dividendos propostos (30.533)

Constituicao da reserva de retencao de lucros (30.533)

18 Resultado financeiro
Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Receitas financeiras
Multa e juros recebidos por atraso 1 9.999 10.231
Rendimentos de aplicac¢des financeiras 10.343 20.535 19.039 25.521
Outras 1.701 541 949 3.689
12.045 21.076 29.987 39.441
Despesas financeiras

Despesas bancérias 4 4 5.044 4.448
Juros e encargos financeiros 10 1 4.285 3.344
CPMF 1 65
Descontos financeiros 5.217 4.044
Outras 52 415 1.198
14 58 14.961 13.099

A rubrica de descontos financeiros correspondem aos descontos concedidos quando das
renegociacdes de mensalidades em atraso.

19 Imposto de renda e contribui¢do social

Em conformidade com a Lei n° 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e
normatizada pela Instrugdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n°® 456/2004, nos

termos do artigo 5° da Medida Proviséria n°® 213/2004, as entidades de ensino superior
que aderiram ao PROUNI ficam isentas, no periodo de vigéncia do termo de adeséo,
dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuracdo ser baseada no lucro da
exploragao das atividades isentas.
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A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos
impostos registrados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 esta

apresentada a seguir:

Controladora

Consolidado

31/12/2009 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2008
Li tes do i to d daed tribuica ial
ucro antes do imposto de renda e da contribuicdo socia 65.540 39.680 69.688 46.327
Aliquota nominal combinada de imposto de renda e da 34% 34% 34% 34%
contribuigéo social
Imposto de renda e contribuigéo social as aliquotas da legislagao 22284 13.491 23.694 15.751
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Ajustes da Lei 11.638/2007 1.604 258
Equivaléncia patrimonial
i (20.691) (13.171)
Amortizagéo de Agio (a) 2.633 3.538
Despesas nao dedutiveis (b) 1 180 1.098
Provisédo de Bonus 2.992
Lucros auferidos no exterior 139 139
Compensagao de prejuizo fiscal
(520) (885) (520) (885)
Provis&o para contingéncias 1.523 2.630
Reversao de PDD néo dedutivel e mensalidades a cancelar(c )
(1.089)
Provisdo para devedores duvidosos 2472
Crédito tributario diferido ndo contabilizado (d) 1.237
Provis&o para perda no imobilizado
(227)
Outras
47 (23) (300) 308
1.260 2.045 29.233 25.170
Beneficio fiscal lucro da exploragéo - PROUNI
(23.825) (16.478)
Imposto de renda e contribuigdo social no resultado do periodo 1.260 2.045 5.408 8.692
Aliquota efeti
quota etetiva 1,92% 5,15% 7,76% 18,76%

(a) No consolidado, além do agio da Controladora também se refere a aquisigdo dos controles acionarios de cinco novas

empresas pela IREP.

(b) Refere-se basicamente a despesa de bdnus a funcionarios, patrocinios e brindes.

(c ) Valor de PDD n&o dedutivel se refere aos alunos com carnés em abertos vencidos a menos de 180 dias,

€ a provisao para cancelamento de boletos de mensalidades.
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(d) Referem-se aos créditos tributarios calculados sobre prejuizos fiscais, bases negativas de contribuigdo social e diferengas

temporarias ainda nao contabilizados.

A Companhia possui créditos tributarios decorrentes de prejuizo fiscal e base negativa de
contribuigdo social no montante de R$ 3.637 (R$ 3.557 em 31 de dezembro de 2008)
ainda nao registrados contabilmente, por n&o ser possivel afirmar se sua realizagéo é,
presentemente, considerada provavel.

Instrumentos financeiros

Em conformidade com o disposto pela Deliberagdo CVM n° 566, de 17 de dezembro de
2008, que aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 14, a Companhia efetuou uma
avaliagdo de seus instrumentos financeiros.

Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros foram determinados com base
em informacgdes de mercado disponiveis e metodologias de valorizagdo apropriadas para
cada situagao. Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na interpretagdo dos
dados de mercado para produzir a estimativa do valor de realizagdo mais adequada.
Como conseqliéncia, as estimativas aqui apresentadas ndo indicam, necessariamente, os
montantes que poderéo ser realizados no mercado de troca corrente. O uso de diferentes
informacgdes de mercado e/ou metodologias de avaliagdo podera ter um efeito relevante
no montante do valor de mercado.

Os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2009
e 2008, encontram-se registrados nas contas patrimoniais e por valores compativeis com
aqueles praticados no mercado. Os principais estao descritos a seguir, bem como os
critérios, premissas e limitagdes utilizados no calculo dos valores de mercado:
Disponibilidades e valores equivalentes

Os valores contabilizados se aproximam dos valores de mercado em razdo do vencimento
a curto prazo desses instrumentos.

Partes relacionadas

Apresentadas ao valor contabil, uma vez que nao existem instrumentos similares no
mercado.

Empréstimos e financiamentos
Sao classificados como passivos financeiros mantidos até o vencimento, e estdo

contabilizados pelos seus valores contratuais. Os valores de mercado destes passivos
sao equivalentes aos seus valores contabeis.
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Contas a receber

Sao classificados como ativos financeiros mantidos até o vencimento, e estdo
contabilizados pelos seus valores contratuais, os quais equivalem ao valor de mercado.

Demais instrumentos financeiros ativos e passivos
Os valores estimados de realizagéo de ativos e passivos financeiros da Companhia foram
determinados por meio de informagbes disponiveis no mercado e metodologias

apropriadas de avaliagdes.

Fatores de riscos

Todas as operagdes da Companhia e suas controladas s&o realizadas com bancos de
reconhecida liquidez, o que minimiza seus riscos. A Administragéo constitui provisao para
créditos de liquidagao duvidosa em montante julgado suficiente para cobrir possiveis
riscos de realizagao das contas a receber; portanto, o risco de incorrer em perdas
resultantes da dificuldade de recebimento de valores faturados encontra-se mensurado e
registrado contabilmente. Os principais fatores de risco de mercado que afetam o negocio
da Companhia podem ser assim enumerados:

Risco de crédito

A politica de matricula da Companhia para fins de elaboragédo dessas demonstracdes
financeiras esta intimamente associada ao nivel de risco de crédito a que estdo dispostas
a se sujeitarem no curso de seus negocios.

Risco de taxa de juros

O risco da taxa de juros a que a Companhia esta exposta é em funcéo de sua divida de
longo prazo e, em menor escala de curto prazo. A divida a taxa de juros flutuantes
expressa em reais esta sujeita, principalmente, a flutuagéo da Taxa de Juros de Longo
Prazo (TJLP) e do Certificado de Depésito Interbancario (CDI). Adicionalmente, qualquer
aumento nas taxas de juros podera elevar o custo dos empréstimos estudantis, inclusive
0s empréstimos nos termos do FIES, e reduzir a demanda em relag&o aos cursos.

A divida sujeita a flutuagdo da TJLP foi liquidada em 2008.

Risco de taxa de cambio

O resultado da Companhia ndo é suscetivel a sofrer variagbes pela volatilidade da taxa de
cambio, pois a Companhia n&o possui operagdes significativas em moeda estrangeira.
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

(d) Analise de sensibilidade

De acordo com a deliberagdo CVM No. 475 de 17 de dezembro de 2008, que dispde
sobre a apresentacdo de informagdes sobre instrumentos financeiros derivativos em nota
explicativa, a Companhia informa que n&o possui politica de utilizagédo de instrumentos
financeiros derivativos, desta forma n&o identificou nenhum risco decorrente de uma
eventual exposicéo associada a estes instrumentos.

21 Cobertura de Seguros

A Companhia e suas controladas possuem um programa de gerenciamento de riscos com
0 objetivo de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com seu
porte e suas operacdes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a seguir
indicados, considerados suficientes pela Administragéo para cobrir eventuais sinistros,
considerando a natureza de sua atividade, os riscos envolvidos em suas operacdes € a
orientagcédo de seus consultores de seguros.

A Companhia e suas controladas possuiam as seguintes principais apoélices de seguro
contratadas com terceiros:

Importancias segurados

Ramos 2009 2008
Incendio de bens do imobilizado 25.000 31.450
Responsalidade Civil 5.000 3.880
Despesa Fixa 5.000 340
Equipamentos Eletrénicos 400 5.530
Queda de aeronava 860
Demais ramos 1.760 3.058
Responsalidade Civil dos

Diretores 75.000

Nao esta incluido no escopo dos trabalhos de nossos auditores, emitir opinido sobre a
suficiéncia da cobertura de seguros, a qual foi determinada e avaliada quanto a sua
adequacéo pela Administragdo da Companhia.

22 Compromissos

As empresas controladas possuem diversos contratos de aluguel de suas instala¢des. Os
compromissos futuros relacionados a esses contratos em vigor em 31 de dezembro de
2009, considerando (i) que havera renovagdes normais em seus prazos de vencimentos e
(ii) levando-se em conta os valores conhecidos naquela data, serdo anualmente da ordem
de R$ 94.000 pelos proximos 5 anos.
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ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Remuneragdo dos administradores
Remuneragao

As remuneragdes dos Administradores, compreendendo os membros dos Conselhos de
Administragéo e Fiscal, sdo computadas como despesas do periodo. Conforme aprovado
pela Assembléia Geral Ordinaria e Extraordinaria de 28.04.2009, foi fixada a importancia
total de até R$ 11.000 como remuneragéo anual global dos Administradores.

A remuneragéo da Diretoria Estatutaria vem sendo efetuada pela controlada SESES, e
repassada, mediante rateio, para as demais mantenedoras. O valor mensal dessa
remuneragao, incluindo seus respectivos encargos, é de R$ 460.

Plano de opc¢ao de compra de agdes

Na Assembléia Geral Extraordinaria de 13.06.2008, os acionistas aprovaram o Plano de
Opcéo de Compra de Agbes da Companhia (“Plano”), direcionado aos administradores,
empregados e prestadores de servico da Companhia (“Beneficiarios”). O Plano é
administrado pelo Comité de Administragdo do Plano, criado pelo Conselho de
Administragéo especificamente para este fim em reunido realizada em 01.07.2008.
Compete ao Comité, periodicamente, criar programas de opg¢ao de aquisi¢do de acdes e
outorgar a listagem de Beneficiarios (revisada de tempos em tempos) as opgdes e as
regras especificas aplicaveis, sempre observadas as regras gerais do Plano (“Programa”).

O volume de op¢des de aquisi¢do de agdes esta limitado a 4,15% das acdes
representativas do capital social da Companhia na data da aprovacéo de cada Programa.
Tal limite podera ser elevado até 5%, desde que a Companhia, através de recompras no
mercado, tenha adquirido a¢des de sua propria emisséo e cancelado as mesmas em
montante igual ou superior ao montante de agdes equivalentes ao percentual de zero
virgula oitenta e cinco por cento que poderao ser emitidas em razao do plano de opg¢éo de
compra de agdes.

A opgéo de aquisigdo de agbes € formalizada em contrato individual firmado entre a
Companhia e cada Beneficiario. Como condi¢ao para aquisi¢gao do direito a opgéo de
compra de agdes, o Beneficiario deve efetuar o pagamento do valor das acdes em até 30
(trinta) dias contados da subscri¢cao ou aquisi¢cao das agdes relativas ao lote incorporado
e exercido. Para o 1° Programa de Opc¢éao de Compra de Agdes, aprovado pelo Comité
em 15 de julho de 2008, o Preco de Exercicio das opgbes sera de dezesseis reais e
cinqlienta centavos por agdo, devidamente corrigido pelo IGPM desde 11 de julho de
2008, e deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio por agéo
eventualmente pagos pela Companhia a partir da data da celebragéo do contrato
individual com o Beneficiario.

Até 31.12.2009 nenhuma das opgdes outorgadas tinha sido exercida, € o montante total
de ac¢des que compdem essas opgdes € 2.314.665 agdes.
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Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras
31 de dezembro de 2009 e de 2008
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As premissas utilizadas para calculo de cada outorga, a partir do modelo de Black-
Scholes, séo descritas a seguir:

Taxa de Dividend

Prazo médio
Data da outorga Preco spot* Volatilidade anual juros real Prego de exercicio (anos) Yield

117712008 2350 57,49% 6,85% 16,50 7,50 0,97%
30/9/2008 14,05 56,00% 8,42% 16,50 7,50 1,62%
2/10/2008 14,60 55,87% 7,66% 16,50 7,50 1,56%
10/11/2008 14,65 64,90% 9,68% 16,50 7,50 1,55%
13/1/2009 1320 63,99% 6,83% 16,50 7,50 1,72%
29/9/2009 20,10 56,75% 5,64% 16,50 7,50 1,13%

* preco de mercado nas respectivas datas das outorgas

Em atendimento ao disposto no pronunciamento técnico CPC 10, os pagamentos
baseados em ag¢des que estavam em aberto em 31 de dezembro de 2009 foram
mensurados e reconhecidos pela Companhia, sendo seus efeitos registrados de forma
retroativa a data em que as op¢des foram outorgadas

A Companhia reconhece mensalmente as op¢des de agdes outorgadas,como reserva de
capital com contrapartida no resultado, registrando-se o montante de R$ 3.916 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

Além do Plano de Opgéo de Compra de A¢des, a Companhia ndo concedeu quaisquer
outros beneficios aos seus administradores até 31 de dezembro de 2009.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros efetivos do Conselho Fiscal da Estéacio Participages S.A. (“Companhia”),
examinaram as Demonstracdes Financeiras da Companhia (Controladora e
Controladas), bem como o Relatério Anual da Administragdo relativos ao exercicio
social findo em 31 de dezembro de 20009 e, com base nas informac&es prestadas pela
Administracdo e pelos representantes da Ernst & Young Auditores Independentes S.S.,
que expediram parecer sem ressalvas, e ndao tendo conhecimento de quaisquer
alteracGes necessarias as referidas Demonstracdes Financeiras, sdo de parecer que as
mesmas estdo adequadas e em condi¢des de serem submetidas a aprecia¢cdo pela
Assembléia Geral Ordindria.

Rio de Janeiro, 16 de marco de 2010.
Emanuel Sotelino Schifferle (Membro efetivo)

Douglas Hamilton Woods (Membro efetivo)
Rodrigo Magela Pereira (Membro efetivo)
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Demonstracoes Financeiras

Estacio Participacoes S.A.

31 de dezembro de 2008 e 2007
Com Parecer dos Auditores Independentes
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Parecer dos auditores independentes

Aos

Acionistas, Conselheiros e Diretores da
Estacio Participacoes S.A.
Rio de Janeiro - RJ

1.

Examinamos o balango patrimonial da Estacio Participagdes S.A. e o balango patrimonial
consolidado da Estacio Participagdes S.A. e empresas controladas, levantados em 31 de
dezembro de 2008, e as respectivas demonstrac¢des dos resultados, das mutagdes do
patriménio liquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado correspondentes ao exercicio
findo nessa data, elaborados sob a responsabilidade de sua Administracao. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos
saldos, o volume de transacoes e os sistemas contabil e de controles internos da
Companhia e empresas controladas; (b) a constata¢do, com base em testes, das
evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informacbes contabeis divulgados,
e (c) a avaliagao das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela Administragdo da Companhia e empresas controladas, bem como da apresentagéo
das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opiniao, as demonstracgdes financeiras referidas no primeiro paragrafo
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e
financeira da Estacio Participagdes S.A. e a posigao patrimonial e financeira consolidada
da Estacio Participagoes S.A. e empresas controladas em 31 de dezembro de 2008, os
resultados de suas operacdes, as mutacoes de seu patrimdnio liquido, os seus fluxos de
caixa e os valores adicionados nas operagdes referentes ao exercicio findo nessa data, de
acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.
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4. Conforme divulgado na Nota 7, em 4 de junho de 2008, a Companhia assinou contrato de
prestacdo de servicos com empresa pertencente a acionistas no valor total de R$14
milhées, pelo periodo de quatro anos, o qual sera realizado nas condicées descritas na
referida nota explicativa as demonstragdes financeiras. O contrato, dada a sua natureza, é
anico e exclusivo.

5. Anteriormente, auditamos as demonstragdes financeiras da Estacio Participagdes S.A. e as
demonstracdes financeiras consolidadas da Estacio Participacdes S.A. e empresas
controladas referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, compreendendo os
balangos patrimoniais, as demonstragdes dos resultados, das mutagdes do patrimdnio liquido
e das origens e aplicagdes de recursos desse exercicio, além das informagdes suplementares
compreendendo a demonstracao dos fluxos de caixa, sobre as quais emitimos parecer sem
ressalva, datado de 10 de margo de 2008. Conforme mencionado na nota explicativa 2, as
praticas contabeis adotadas no Brasil foram alteradas a partir de 1° de janeiro de 2008. As
demonstragoes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, com
excegao da demonstragdo das origens e aplicagdes de recursos, apresentadas de forma
conjunta com as demonstragdes financeiras de 2008 foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 2007 e, como permitido
pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 - Adogao Inicial da Lei n® 11.638/07 e da Medida
Provisoria n® 449/08, nao estao sendo reapresentadas com os ajustes para fins de
comparagao entre os exercicios.

Rio de Janeiro, 18 de margo de 2009
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC - 2SP 015.199/0-6 - F - RJ

Fernando Alberto S. de Magalhaes
Contador CRC - 1SP 133.169/0-0- S - RJ

204



0L0°€LS G87'v€9 e ey 69€'85
9/€'S0% G.0'12y 9/€'S0% G.0'12y
L6€ 168

159°€) 659682 159°€) 659682

28796 28796 28796 28796

PATA T 182962 182562 182562

£2€°Ge 68795 0059}

£2e G20y

G6E° L 09792 0059}

€0L°EL 99102

2 8€8'Y

[V344} 126°/S1 8981 6,702

§e8'e 28L°¢

20L'S 005'}+

899°€} 998°L1 899°€} 998°LL

€

208 eyl

196°0€ Ly1'62

o8z 9089} 4] 62Le

01585 50295 ov 29l

cleclt 96€°1C SLEL €9

SLL geL9

1002 8002 1002 8002
OpEpIOSU0) EI0PE[0.IU0)

opinbj| olugwiied & oissed op [ejo |

leiuowyed oedelfere ap sajsnly
S010N]| 8p SEAIBSAY

[endeo ap seniesay

[e100s [eyde)

opinby| oluowieq

91UBINOIID OBU OAISSEd Op (B0

S0INqU) 8p OJuBLLE[SdIE]
OIUAUOD 3P OJUBWEIUEIPY

selougbunuoo esed oesinoid

seJ19ouRUl Sagdelisuowap sep ajuelbalul aled oBS SeAle||dxd Sejou sy

foueuy @ sowsaiduiz
ozeid obuoj e [aA161x3

ajueinod oeN

soino

Jsebed e sossiwoidwo)
Jefed e sopuaping
SEpeUOIOBJaI Salied
S0JNqU} O OjUBIE[BIIEY

seueInqu} seodeblgo

sle1oos soB1eous o sougles

$210pa0aUI04

SojuaLIBIOUBUY B SOwNsaIdw
auenany

opinbj| oluowiied 8 oAlssed

0L0°€LS S87'v€9 e ey 69€'85
826'€2C §95°10E 804'8le Syi'90e
669'c2e ¥€8'L6C 804'8le €5V ¥0€
€029 £98'901 28E°ES ey
€6€°091 8EL°061
€62 £ee 92L Y9k Lioere
€62 £ee
9L Y9t Loere

62et leLe 2691
€82 8L
96 €862 2691
crL6ve 026'2ee 9€1'20e e esh
1e8's 686'G} [X10 §00°S
€85 €16c 00L
S06°€h €6 18262
€279 606
S0L'e £5eC
18768 1LE°00}
§9€°902 LL0¥91 100861 WOLLE
£98'22 oel'se v.6C 98l
1002 8002 1002 8002

OpEpIOSU0) BIOPE|OIIU0D)

OAlJE Op [E10].

)UEINDJIO OBU OAJJE 0P (€101

|aniBueju|
opezijiqow|

soino
SEpE(0A|U0D W3
SOJUBUINISAAU|

feoipnf sopsodaq
sepediosjue sesadsaq

ozead obuoj e [oaezijeay

ajue|nosIo oeN

sonnQ
sepedosjue sesadsaq
SepeuOIoe[al Saed

0119019} / SOLIBUOIOUN) B SOJUSWEIUEIPY

S314 BWalsIS - Jesuadwod e Sejuo)

18q803] B SEJU0D

SOLIBI|IGOW SBIO[EA B SOJN}| |

EXIED 3P SJUBJEAINba 8 BXIe)
ajuenay

oAy

Sleal op saley|iw w3y

ap Lg wa 1ed soduejeg

'v's seodedioned oloeis3

205



Estacio Participacoes S.A.

Demonstracoes do resultado em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Receita bruta das atividades
Graduacao
Politécnico
Especializacao
QOutras

Deducoes da receita bruta
Gratuidades - bolsas de estudo
Devolucao de mensalidades e taxas
Descontos concedidos
Impostos

Receita liquida das atividades
Custos diretos dos servicos prestados
Lucro bruto

(Despesas) receitas das operacionais
Despesas Comerciais
Gerais e administrativas
Resultado da equivaléncia patrimonial, liquida
Amortizagéo de &gio de investimentos
Receitas financeiras
Despesas financeiras
Outras receitas operacionais
Resultado das atividades nao continuadas

Lucro operacional

Lucro antes da contribuicao social
e do imposto de renda

Contribuigao social
Imposto de renda

Lucro liquido do exercicio

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
1.187.657 803.761
186.715 105.632
35.079 26.323
22.815 13.868
1.432.266 949.584
(361.067) (253.800)
(3.240) (2.165)
(45.459) (29.953)
(42.534) (28.164)
(452.300) (314.082)
979.966 635.502
(630.791) (409.537)
349.175 225.965
(83.802) (40.786)
(13.840) (3.632) (241.466) (157.358)
38.738 42.762
(7.742) (2.321) (10.405) (2.321)
21.076 9.174 39.441 20.323
(58) (1.198) (13.099) (8.133)
1.506 8.396 5.739
(17.470) (1.913) (14.004)
39.680 27.315 (302.848) (196.540)
39.680 27.315 46.327 29.424
39.680 27.315 46.327 29.424
(550) (2.314) (554)
(1.495) (6.378) (1.555)
37.635 27.315 37.635 27.315

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracées financeiras.
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Estacio Participacées S.A.

Demonstracées dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 37.635 27.315 37.635 27.315
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas
pelas atividades operacionais:

Depreciagdo e amortizagéo 34.367 19.005

Valor residual baixado do imobilizado 5.143 1.372

Amortizagdo de agio 7.742 2.321 10.405 2.321

Proviséo para devedores duvidosos 58.925 27.587

Proviséo para contingéncias 7.423 864

Juros sobre empréstimos a sociedades controladas (457)

Equivaléncia patrimonial (38.738) (42.762)

6.182 (13.126) 153.898 78.464
Variagdes nos ativos e passivos:

(Aumento) em contas a receber (69.809) (41.635)
(Aumento) em outros ativos (6.236) (1.161) (16.219) (8.987)
Aumento (redugdo) em fornecedores (478) 1.115 7.184 2.205
Aumento (redugdo) em obrigagdes tributarias 2.077 52 3.996 1.496
Aumento em saldrios e encargos sociais 122 40 (2.305) (22.663)
Aumento em mensalidades recebidas antecipadamente (1.820) 2.058
Aumento (redugédo) na proviséo para contingéncias (960) (1.238)
Aumento (redugdo) em outros passivos 1.531 6.416
Aumento (redugéo) adiantamento de convénios 16.500 15.065 (2.386)
Variagdes nas operagdes com partes relacionadas:

(Aumento) de contas a receber (28.830) 13.812 (5.309)

Aumento (reducéo) de contas a pagar (3) 3

Disponibilidades liquidas geradas (aplicadas) pelas

atividades operacionais (10.666) (13.077) 104.372 8.421
Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
Aplicagdes financeiras 80.955 (198.001) 42.288 (159.515)
Investimentos em empresas controladas (56.711) 1.590 (4.070)
Dividendos recebidos de controladas 14.094
Agio na aquisigéo de participagdes acionarias (16.802) (55.703) (48.210) (55.703)
Outros investimentos (6)
Imobilizado e intangivel (65.555) (34.573)
Disponibilidades liquidas aplicadas nas atividades de
investimento 21.536 (252.114) (75.547) (249.797)
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:
Aumento de capital 268.165 268.165
Dividendos distribuidos (13.658) (13.658)
Aquisi¢do de empréstimo 2.069
Pagamento de empréstimos e financiamentos (1.959) (3.936)

Disponibilidades liquidas geradas nas atividades de

financiamentos (13.658) 268.165 (13.548) 264.229
Aumento nas disponibilidades (2.789) 2.974 15.277 22.853

No inicio do exercicio 2974 22.853

No final do exercicio 186 2.974 38.130 22.853
Variacao no saldo de disponibilidades (2.788) 2.974 15.277 22.853

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras.
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Demonstracao do valor adicionado
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

1- RECEITAS

2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros
Outras

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)
4 - DEPRECIAGAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO
5 - VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)

6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras
Outras

7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)

8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO
Colaboradores
Governo
Financiadores
Acionistas
Reinvestimento

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracgdes financeiras.
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Controladora Consolidado

2008 % 2008 %
963.575 100
12.379 191.127 20%
12.379 184.299 19%
6.828 1%
(12.379) 772.448 80%
34.367 4%
(12.379) 738.081 77%
53.580 37.904 4%

38.738

21.076 39.914 4%
(6.235) (2.010) 0%
41.200 100 775.985 81%
896 2% 501.861 52%
2.611 6% 123.665 13%
58 0% 112.824 12%
17.866 43% 17.866 2%
19.769 48% 19.769 2%



Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

A Estacio Participagdes S.A. (“Estacio” ou “Companhia”) é uma sociedade an6nima com
sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscricao particular de agées
em 31 de margo de 2007, e tem como atividades preponderantes o desenvolvimento e/ou
administracdo de atividades e/ou instituicoes nas areas de educacdo de nivel superior,
educacao profissional e/ou outras areas associadas a educagéo, a administragio de bens e
negécios proprios, e a participacdo, como sécio ou acionista, em outras sociedades simples
ou empresarias, no Brasil e no exterior.

Na mesma data de sua constituicdo, os acionistas aprovaram o aumento do seu capital
mediante emissdo de 299.999.000 acbes ordinarias e 100.000.000 acbdes preferenciais,
todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, as quais foram inteiramente subscritas e
integralizadas mediante conferéncia do investimento detido por cada acionista da Estacio
Participagcdes S.A. em quotas do capital social das seguintes entidades: Sociedade de
Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. (“SESES”) e das Mantenedoras Sociedade de Ensino
Superior do Para Ltda. (“SESPA”), Sociedade de Ensino Superior do Ceara Ltda. (“SESCE”),
Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco Ltda. (“SESPE”) e Sociedade Tecnopolitana
da Bahia Ltda. (“STB”), todos suportados nos laudos preparados por empresa especializada,
no montante total de R$ 27.072.

Em 21 de junho de 2007, foi aprovado o grupamento das agdes representativas do capital
social da Companhia na proporgdo de 2 (duas) acdes para 1 (uma) acdo da respectiva
espécie e classe, de acordo com o disposto no artigo 12 da Lei das Sociedades por Acdes.

Em 26 julho de 2007, a Companhia obteve junto a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM,
seu registro para negociagao das acdes representativas de seu Capital Social na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (“Bovespa”).

Em 27 de julho de 2007, a Companhia anunciou o inicio da Oferta Publica de Distribuicdo
Primaria de Certificados de Depésitos de Acdes (Units) de sua emissdo. Foram emitidas
11.918.400 Units, representativas cada uma de 1 (uma) acdo ordindria e 2 (duas) agdes
preferenciais da Companhia, totalmente adquiridas por novos acionistas. As Units ofertadas
foram negociadas ao prego de R$ 22,50 (vinte e dois reais e cinqlienta centavos) por agéo.
O valor de venda da oferta primaria de agdes foi de R$ 268.164, que resultou no ingresso de
R$ 255.083 ao caixa da Companhia.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional--Continuacao

Em 03 de setembro de 2007, quando da liquidagao financeira da operagdo, a Companhia
adquiriu a totalidade das quotas correspondentes a 100% do capital social das sociedades
Irep Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. (“IREP”) e Faculdade Radial
de Curitiba Sociedade Ltda. (“Curitiba”), sociedades que compdem o Centro Universitario
Radial. O custo total de aquisicao foi de R$ 54.113, tendo sido o contrato de compra e venda
de quotas e outras avencas firmado em 20 de agosto de 2007. Adicionalmente, a
Companhia reconheceu a liquidez, a certeza e exigibilidade do direito de crédito que os
Vendedores possuiam perante a IREP no valor de R$ 5.152 a titulo de dividendos a receber,
liquidado em 30 de janeiro de 2008 e no valor, ainda a pagar, de R$ 550, consignado nas
demonstragdes financeiras consolidadas na rubrica “compromissos a pagar”.

Em 29 de fevereiro de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social (i) da Sociedade Interlagos de Educagéo e Cultura
S/S Ltda., mantenedora da Faculdade Interlagos (“Fintec”) pelo valor total de R$ 6.295; (ii)
da Sociedade Abaeté de Educacdo e Cultura Ltda., sociedade controladora do Instituto
Euro-Latino-Americano de Cultura e Tecnologia Ltda. (“Europan”), pelo valor total de
R$ 8.352; e (iii) da Faculdade Brasilia de Sao Paulo Ltda. (“Faculdade Brasilia”), pelo valor
total de R$ 2.235, tendo ocorrido, naquela data, a liquidagéo financeira dessas aquisicoes,
sendo parte através de assuncao de dividas (as quais totalizam R$ 3.818).

Em 03 de junho de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social da Unido Cultural e Educacional Magister Ltda.
(“Unicem”), pelo valor total de R$ 4.244.

Em 14 de agosto de 2008, a Companhia adquiriu do acionista controlador a totalidade das
acoes do capital da Sociedad de Ensefianza. Superior S.A. (“SESSA”), pelo valor total de R$
2.337, que representava o patriménio da SESSA em 30 de junho de 2008.

Em 10 de outubro de 2008, a Companhia adquiriu do acionista controlador a participagéo
societaria das seguintes sociedades mantenedoras de instituicdes de ensino superior: (i)
Sociedade de Ensino Superior de Sergipe Ltda. (“SESSE”); (ii) Sociedade de Ensino
Superior de Alagoas Ltda. (“SESAL”); (iii) Unido Nacional de Educacdo e Cultura Ltda.
(“UNEC”); e (iv) Sociedade de Ensino Superior do Amapéa Ltda. (“SESAP”), através da
subscricdo pelo aumento de capital nestas sociedades, conforme descrito a seguir:

- em montante equivalente a R$ 6.436 na SESSE, mediante emissdo de 6.436.000 novas
quotas, oriundos de valores a receber de mituos desta sociedade, no valor de R$ 5.623 e o
saldo remanescente em moeda nacional. Ato continuo, foram adquiridas 4.999 quotas
detidas indiretamente de acionistas controladores, pelo valor total de R$5;
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em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional--Continuacao

- em montante equivalente a R$ 3.980 na SESAL, mediante emissdo de 3.980.000 novas
quotas, oriundos de valores a receber de muatuos desta sociedade. Ato continuo, foram
adquiridas 4.999 quotas detidas indiretamente de acionistas controladores, pelo valor total
de R$5;

- em montante equivalente a R$ 4.031 na UNEC, mediante emissdo de 4.031.000 novas
guotas, oriundos de valores a receber de matuos desta sociedade, no valor de R$ 3.430 e o
saldo remanescente em moeda nacional. Ato continuo, foram adquiridas 4.999 quotas
detidas indiretamente de acionistas controladores, pelo valor total de R$5; e

- em montante equivalente a R$ 1.019 na SESAP, mediante emissdo de 1.019.000 novas
quotas, oriundos de valores a receber de muatuos desta sociedade. Ato continuo, foram
adquiridas 4.999 quotas detidas indiretamente de acionistas controladores, pelo valor total
de R$5.

Apos referidas operagdes, a Companhia passou a deter participagcdo de 99,99% do capital
destas sociedades.

Essas aquisigdes foram efetivadas em cumprimento aos termos e condigdes previstos em
Memorando de Entendimentos firmado entre a Companhia e seus acionistas controladores,
em 07 de abril de 2007, conforme divulgado por ocasido da Oferta Publica de Distribuicao
de Acdes da Companhia.

Em 07 de novembro de 2008 a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social das sociedades Maria Montessori de Educacéo e
Cultura Ltda. ("“Montessori”), Cultura e Educacao de Cotia Ltda. (“Cotia”) e Unidade de
Ensino Superior Montessori de Ibitna S/C Ltda. (“Unissori”), cujas sedes e campi estao
localizados nas cidades de S&o Paulo, Cotia e Ibilina, respectivamente. O valor total do
investimento foi de R$ 10.299, sendo que deste valor foram descontadas dividas no
montante global de aproximadamente R$ 2.300.
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Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Base de preparacao e apresentacdo das demonstracoes financeiras e adocao inicial
da Lei n? 11.638/07 e da Medida Proviséria n? 449/08

2a. Demonstracoes financeiras

As demonstragbes financeiras individuais e consolidadas sdo de responsabilidade da
Administragdo da Companhia e foram elaboradas com base nas praticas contabeis adotadas
no Brasil e normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), observando as diretrizes
contdbeis emanadas da legislagdo societaria (Lei n? 6.404/76) que incluem 0s novos
dispositivos introduzidos, alterados e revogados pela Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de
2007 e pela Medida Proviséria n® 449 (“MP n? 449/08”), de 03 de dezembro de 2008.

A autorizacdo para a concluséo da preparagado destas demonstragdes financeiras ocorreu na
reunido de diretoria realizada em 18 de margo de 2009.

Tendo em vista que a Companhia foi constituida em 31 de marco de 2007, as
demonstragdes de resultados de 2007, controladora e consolidado, representam o resultado
das operacdes acumulados de 01 de abril a 31 de dezembro de 2007.

2b. Adocao inicial da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisdria n? 449/08

Conforme facultado pela Deliberagdo CVM n°. 565, de 17 de dezembro de 2008, que
aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 13 — Adogéo Inicial da Lei n°11.638/07 e da
Medida Proviséria n® 449/08 (“MP n® 449/08”) , a Companhia estabeleceu a data de transicao
para a adogdo das novas praticas contabeis em 31 de dezembro de 2007. A data de transicdo
¢é definida como sendo o ponto de partida para a adog¢ao das mudancas nas praticas contabeis
adotadas no Brasil, e representa a data-base em que a Companhia preparou seu balango
patrimonial inicial ajustado por esses novos dispositivos contabeis de 2008.

O CPC 13 desobrigou as companhias a aplicar o disposto na NPC 12 e Deliberacao CVM n?
506/06 - Praticas Contabeis, Mudangas nas Estimativas Contéabeis e Correcdo de Erros, na
adocao inicial da Lei n® 11.638/07 e MP n° 449/08. Essa deliberagao requer que, além de
discriminar os efeitos da adogdo da nova pratica contabil na conta de lucros ou prejuizos
acumulados, as companhias devem demonstrar o balanco de abertura para conta ou grupo de
contas relativo ao periodo mais antigo para fins de comparagao, bem como os demais valores
comparativos apresentados, como se a nova pratica contabil estivesse sempre em uso.
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Base de preparacao e apresentacao das demonstracoes financeiras e adocao inicial
da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisdria n? 449/08--Continuacao

2b. Adocao inicial da Lei n2 11.638/07 e da Medida Provisoria n? 449/08--Continuagao

A Companhia exerceu a faculdade prevista nesse CPC e refletiu os ajustes decorrentes da
mudanca de pratica contabil contra a conta de lucros acumulados em 1 de janeiro de 2008. As
demonstracoes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2007,
apresentadas de forma conjunta com as demonstragdes financeiras de 2008, foram
elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de
dezembro de 2007 e, como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 - Adocao Inicial
da Lei n® 11.638/07 e da MP n? 449/08, nao estao sendo reapresentadas com os ajustes para
fins de comparacao entre os exercicios.

Os seguintes pronunciamentos técnicos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis e aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios e Conselho Federal de
Contabilidade foram observados e avaliados pela Companhia quanto ao seu impacto na
preparacao de seu balango patrimonial de abertura em 1 de janeiro de 2008, bem como na
preparacao das demonstracoes financeiras do exercicio findo em 2008:

= Estrutura Conceitual para a Elaboracdo e Apresentacdo das Demonstracdes
Contébeis, aprovado pela Deliberagdo CVM n® 539, de 14 de margo de 2008;

= CPC 01 Redugao ao Valor Recuperavel dos Ativos, aprovado pela Deliberagdo CVM
n® 527, de 01 de novembro de 2007;

= CPC 02 Efeitos nas Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversdo de
Demonstragdes Contabeis, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 534, de 29 de janeiro
de 2008;

= CPC 03 Demonstragao dos Fluxos de Caixa, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 547,
de 13 de agosto de 2008;

= CPC 04 Ativo Intangivel, aprovado pela Deliberacdo CVM n® 553, de 12 de novembro
de 2008;

= CPC 05 Divulgagao sobre Partes Relacionadas, aprovado pela Deliberagdo CVM
n® 560, de 11 de dezembro de 2008;

= CPC 06 Operacgdes de Arrendamento Mercantil, aprovado pela Deliberagcdo CVM n®
554, de 12 de novembro de 2008;
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Base de preparacdo e apresentacdo das demonstracoes financeiras e adocéo inicial
da Lei n? 11.638/07 e da Medida Proviséria n? 449/08--Continuacao

2b. Adocao inicial da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisdria n? 449/08--Continuagao

CPC 07 Subvencbes e Assisténcias Governamentais, aprovado pela Deliberacédo
CVM n° 555, de 12 de novembro de 2008;

CPC 09 Demonstragao do Valor Adicionado, aprovado pela Deliberagdo CVM n® 557,
de 12 de novembro de 2008;

CPC 10 Pagamento Baseado em Acoes, aprovado pela Deliberacdo CVM n® 562, de
17 de dezembro de 2008;

CPC 12 Ajuste a Valor Presente, provado pela Deliberagdo CVM n® 564, de 17 de
dezembro de 2008;

CPC 13 Adocao Inicial da Lei n® 11.638/07 e da Medida Proviséria n? 449/08,
aprovado pela Deliberagdo CVM n® 565, de 17 de dezembro de 2008;

CPC 14 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuragdo e Evidenciagio,
aprovado pela Deliberacdo CVM n? 566, de 17 de dezembro de 2008;

OCPC-02 Esclarecimentos sobre as Demonstracdes Contabeis de 2008.

O balango patrimonial inicial de 31 de dezembro de 2007 (data de transigao) foi preparado
considerando as excegbes requeridas e algumas das isengdes opcionais permitidas pelo
pronunciamento técnico CPC 13, sendo elas:

a)

Isencdo sobre a apresentacdo de demonstracdes financeiras comparativas:

As demonstragdes financeiras de 2007 estdo preparadas nas bases contabeis
vigentes em 2007. A opcao dada pelo CPC 13 de nado ajustar as demonstracdes
financeiras de 2007 aos padroes contdbeis de 2008 foi adotada pela Companhia
conforme divulgado acima.
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Base de preparacao e apresentacao das demonstracoes financeiras e adocao inicial
da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisdria n? 449/08--Continuacao

2b. Adocao inicial da Lei n2 11.638/07 e da Medida Provisoria n? 449/08--Continuagao

b)

Isencdo sobre a manutencdo de saldos no ativo diferido até sua realizacao:

A Lei n?11.638/07 restringiu o langamento de gastos no ativo diferido e a MP n®
449/08 extinguiu este grupo de contas. Dessa forma, a Companhia reclassificou parte
dos saldos reconhecidos no grupo do ativo diferido para o ativo intangivel, no
montante de R$ 5.517 (R$ 3.586 em 2007), por se tratar de software e licencas de
uso. Adicionalmente a Companhia efetuou a baixa dos valores que se configuraram
como gastos pré-operacionais e nao poderiam ser reclassificados para outros grupos
do balanco, diretamente na conta de lucros acumulados na data de transigéo.

Isencdo sobre as consideracoes de calculo do ajuste a valor presente:

A Companhia mensurou o ajuste a valor presente com base em célculo global sobre
os saldos em aberto de cada grupo de contas de ativos e passivos monetarios, assim
como aplicou as taxas de desconto com base nas premissas de mercado existentes
na data de transicdo. O ajuste a valor presente nao foi registrado em virtude de néao
ter efeito relevante.

Isencédo sobre o reconhecimento de pagamento baseado em acdes:

Os pagamentos baseados em agoes referentes a remuneragéo de administradores e
empregados da Companhia foram outorgados apenas em 2008, portanto nao
apresentavam efeitos na data de transigao.

Isencdo para apresentacdo da demonstracdo do valor adicionado sem indicacido dos
valores correspondentes ao exercicio anterior:

A Companhia optou por apresentar a demonstragdo do valor adicionado
exclusivamente para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.
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2b. Adocao inicial da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisoria n? 449/08--Continuagao

f)

Isencao para apresentacdo das demonstracdes dos fluxos de caixa sem indicacao
dos valores correspondentes ao exercicio anterior:

A Companhia optou por apresentar a demonstragdo dos fluxos de caixa do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008, com a indicacdo dos valores
correspondentes ao exercicio anterior, assim como, optou por ndo mais apresentar
as demonstracoes das origens e aplicagbes de recursos de 31 de dezembro de
2007.

g) Neutralidade para fins tributarios da aplicacéo inicial da Lei n® 11.638/07 e da Medida

Provisoria n? 449/08:

A Companhia optou pelo Regime Tributario de Transicao (RTT) instituido pela MP
n°® 449/08, por meio do qual as apuragbes do Imposto sobre a Renda (IRPJ), da
Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), da contribuicdo para o Programa
de Integracédo Social (PIS) e da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS), para o biénio 2008-2009, continuam a ser determinadas sobre os
métodos e critérios contdbeis definidos pela Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de
1976, vigentes em 31 de dezembro 2007. O imposto de renda e a contribuicdo social
diferidos, calculados sobre os ajustes decorrentes da adog¢do das novas préaticas
contabeis advindas da Lei n® 11.638/08 e MP 449/08 nao foram registrados nas
demonstracgoes financeiras da Companhia, pelas mesmas razdes descritas na Nota
19. A Companhia ira consignar referida opcdo na Declaracdo de Informacdes
Econ6mico-Fiscais da Pessoa Juridica (DIPJ) no ano de 2009.

h) Excecdo sobre amortizacdo de &gios fundamentados por rentabilidade futura

(gooawill):

Os é&gios fundamentados em rentabilidade futura registrados pela Companhia foram
amortizados linearmente até 31 de dezembro de 2008.

Excecdo para aplicacdo da primeira avaliacdo periédica da vida Util-econémica dos
bens do ativo imobilizado:

Até 31 de dezembro de 2009, suas controladas reavaliardo as estimativas de vida util-
econdmica dos bens integrantes de seus ativos imobilizados, utilizadas para
determinacdo de suas taxas de depreciagao. Eventuais mudancas na estimativa da
vida util-econdmica dos ativos, decorrentes dessa reavaliagao, se relevantes, serdo
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2b. Adocao inicial da Lei n? 11.638/07 e da Medida Provisdria n? 449/08--Continuagao

tratadas como mudanca de estimativas contabeis a serem reconhecidas de forma
prospectiva.

j) Excecéo quanto ao tratamento de subvencdes para investimentos:

Até 31 de dezembro de 2007, o valor correspondente ao incentivo Programa
Universidade para Todos (“PROUNI") era creditado diretamente a conta de reserva
de capital no patriménio liquido nas empresas controladas. A Companhia manteve o
tratamento contabil vigente na data em que foram originados, incluindo a
manutencdo dos respectivos saldos em reserva de capital nas empresas
controladas.

Em atendimento a Deliberagdo CVM n. 555/08, que aprovou o CPC 07, o valor
correspondente ao incentivo PROUNI apurado a partir da vigéncia da Lei n®
11.638/07, ou seja, a partir de 01 de janeiro de 2008, foi contabilizado nas
empresas controladas no resultado do exercicio como redutora da despesa com
imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido, e posteriormente
transferido para a reserva de lucros.

k) Excecédo quanto ao tratamento do arrendamento mercantil financeiro:

Foram incorporados ao ativo imobilizado, na data de transicao, os bens arrendados
pelo menor valor entre o valor justo dos ativos e o valor presente dos pagamentos
minimos do arrendamento mercantil, na data inicial do contrato, ajustado pela
depreciacdo acumulada até a data de transigdo. A diferenca liquida apurada, foi
registrada contra lucros acumulados na data de transicao.
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2c. Efeitos dos ajustes da Lei n? 11.638/07 e da Medida Proviséria n2 449/08

Em atendimento aos requerimentos de divulgacdo sobre adocao inicial das novas praticas
contabeis, no quadro abaixo, a Companhia esté apresentando para esse exercicio, uma breve
descrigao e os valores correspondentes aos impactos no patriménio liquido e no resultado, da
controladora e consolidado, referentes as alteragdes introduzidas pela Lei n® 11.638/07 e pela
MP n2 449/08.

Controladora Consolidado
Lucro Patriménio Lucro Patriménio
liquido liquido liquido liquido
Saldos conforme demonstragdes financeiras em 31 de
dezembro de 2008: 37.635 421.075 37.635 421.075
Efeitos da Lei n® 11.638/07 e MP n® 449/08 :
Ajuste acumulado de converséo (1) 397 (397) 397 (397)
Opgoes outorgadas reconhecidas (2) 969
Resultado de equivaléncia patrimonial 757
Ativo diferido (3) 1.520 1.520
Ajuste de arrendamento mercantil (4) 2.947 (212) 2.947
Saldos anteriores a aplicagdo da Lei 11.638/07 e
Medida Provisédria n? 449/08 38.789 425.145 38.789 425.145

1. Em atendimento a Deliberacao CVM n®. 534/08 que aprovou o CPC 02, o efeito decorrente da variagao
cambial do investimento mantido no exterior, adquirido em 14 de agosto de 2008, representado pela SESSA,
passou a ser registrado na conta de “Ajuste de Avaliagao Patrimonial”, no Patriménio Liquido (Nota 8).

2. Reconhecimento da despesa de remuneragdo baseada em opgdes de acgdes, conforme Deliberagdo CVM n®
562/08, que aprovou o CPC 10 (Nota 23b).

3. Baixa do ativo diferido referente a valores que nao se configuram como despesas pré-operacionais e nao
podem ser reclassificados para outros grupos no balango, conforme as diretrizes da Deliberagdo CVM n®. 527/08
que aprovou o CPC 13.

4. Foram incorporados ao ativo imobilizado os bens arrendados (leasing financeiro) ajustado pela depreciagao
acumulada até a data de transigao.
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Base de preparacao e apresentacdo das demonstracoes financeiras e adocéo inicial
da Lei n? 11.638/07 e da Medida Proviséria n? 449/08--Continuacao

2c. Efeitos dos ajustes da Lei n® 11.638/07 e da Medida Provisdria n2449/08--
Continuacgéao

Adicionalmente, em atendimento a MP n® 449/08, a Companhia efetuou as seguintes
reclassificagbes nas demonstragbes financeiras dos exercicios findos em 31 de dezembro de
2008 e 2007: (i) o resultado ndo operacional foi reclassificado para a linha de resultado das
atividades nao continuadas, (ii) o resultado de exercicio futuro (adiantamento de convenio) foi
reclassificado para o grupo de Exigivel a Longo Prazo.

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Resultado nao operacional 17.470 1.913 14.004
Resultado de exercicio futuro 16.500 26.460 11.395

Sumario das principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis adotadas pela Companhia estdo descritas a seguir:

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, contas bancdrias e investimentos de curto
prazo com liquidez imediata e com baixo risco de variagdo no valor de mercado, que sé&o
mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo da Companhia. Esses
investimentos sao avaliados ao custo, acrescidos de juros até a data do balango, e
marcados a mercado sendo o ganho ou a perda registrado no resultado do exercicio.
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Sumario das principais praticas contabeis --Continuagao
Titulos e valores mobiliarios

A Companhia classifica suas aplicacbes financeiras na categoria de mantidas para
negociacao, considerando o propdsito para qual o investimento foi adquirido.

As aplicagbes financeiras mantidas para renegociagcdo sdo mensuradas pelo seu valor justo.
Os juros, variagdo monetaria e cambial, quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado
quando incorridos.

Contas a receber e mensalidades antecipadas

As contas a receber sdo decorrentes da prestacao de servigos de atividades de ensino e nao
incluem montantes de servigos prestados apos as datas dos balangos. Os servigos
faturados, e ainda ndo prestados nas datas dos balangos, s&o contabilizados como
mensalidades recebidas antecipadamente e sao reconhecidos no respectivo resultado do
periodo de acordo com o regime de competéncia.

As contas a receber - Sistema FIES, estdo representadas pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF,
sendo o0s recursos financeiros repassados mensalmente pela CEF em conta corrente
bancaria especifica. O referido montante tem sido utilizado exclusivamente para pagamento
das contribuicdes previdenciarias retidas (INSS sobre salarios) dos funcionarios da
Companhia.

Provisao para créditos de liquidacao duvidosa

E apresentada como redugdo das contas a receber e é constituida em montante
considerado suficiente pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na realizagao
das contas a receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber, considerando
0s riscos envolvidos.

Investimentos em controladas

Os investimentos em sociedades controladas estdo avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial, e s&o eliminados no processo de consolidagéo.
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Sumario das principais praticas contabeis --Continuagao
Investimentos em controladas--Continuagéo

Para a controlada localizada no exterior (SESSA), a Administragdo concluiu que por possuir
independéncia administrativa, financeira e operacional, os seus ativos e passivos sao
convertidos para Reais pela taxa de cambio das datas de fechamento dos balancos e os
resultados apurados pelas taxas médias mensais dos periodos. O resultado do periodo, na
proporgao da participagao de investimento da Companhia, foi registrado como resultado de
equivaléncia patrimonial. As atualizagées da conta de investimento decorrente de variagao
cambial sdo registradas em Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, no patriménio liquido da
controladora. Para fins de consolidacao, as demonstracoes financeiras dessa controlada sao
incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas e os ajustes decorrentes da variagao
cambial nos ativos e passivos denominadas na moeda estrangeira sdo registrados em
Ajustes de Avaliagao Patrimonial, no patriménio liquido consolidado.

Imobilizado

Demonstrado ao custo de aquisi¢do ou construcdo, deduzido da depreciagdo acumulada. A
depreciacao é calculada pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 9, que levam em
consideragao o prazo de vida util-econémica dos bens.

Intangivel

E avaliado ao custo de aquisi¢do, deduzido da amortizacdo acumulada e perdas por reducéo
do valor recuperavel, quando aplicavel. Os ativos intangiveis sdo compostos de: (i) 4gio
registrado na aquisicao de participacao aciondaria que esta sendo amortizado no prazo e na
extensao das projecdes de resultados que o determinaram (ii) softwares e licencas de uso,
0s quais sao amortizados levando em conta uma vida Util estimada de 5 anos.

A partir de 12 de janeiro de 2009 os valores de agio na aquisigdo de participagao acionaria
ndo serao mais amortizados e continuardo a ser submetidos a teste anual para andlise de
perda do seu valor recuperavel

Provisao para recuperacao de ativos

A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de
avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econémicas e/ou operacionais, que possam
indicar deterioragado ou perda de seu valor recuperavel. Até o0 momento, nenhuma evidéncia
que indicasse que o valor contabil liquido excede o valor recuperavel foi identificada. Sendo
assim, ndo se fez necessaria a constituicao de provisdo para deterioracao.
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Sumario das principais praticas contabeis --Continuacao
Arrendamento mercantil

Em 2008, os contratos de arrendamento mercantil financeiro sdo reconhecidos no ativo
imobilizado e no passivo de empréstimos e financiamentos, pelo menor entre o valor
presente das parcelas minimas obrigatérias do contrato ou valor justo do ativo, dos dois o
menor. Os montantes registrados no ativo imobilizado sdo depreciados pelo menor prazo
entre a vida util-econbmica estimada dos bens e a duragcdo prevista do contrato de
arrendamento. Os juros implicitos no passivo reconhecido de empréstimos e financiamentos
sao apropriados ao resultado de acordo com a duragdo do contrato pelo método da taxa
efetiva de juros. Os contratos de arrendamento mercantil operacional sdo reconhecidos
como despesa numa base sistematica que represente o periodo em que o beneficio sobre o
ativo arrendado é obtido, mesmo que tais pagamentos nao sejam feitos nessa base.

Em 2007, os contratos de arrendamento mercantil foram contabilizados no resultado do
exercicio, independente da classificacdo entre arrendamento mercantil financeiro ou
operacional, quando do pagamento das parcelas em bases mensais e estdo alocados na
rubrica de despesas operacionais.

Provisao para contingéncias

Constituida com base na estimativa da Administracdo da Companhia, em montantes
considerados suficientes para cobrir provaveis perdas em processos judiciais, suportada por
opinido dos seus consultores juridicos internos e externos.

Demais passivos circulantes e nao circulantes

Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculdveis, acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagdes monetarias incorridos.

Uma provisao € reconhecida quando a Companhia possui uma obrigacdo legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso
econdmico seja requerido para liquida-la. Alguns passivos envolvem incertezas quanto ao
prazo e valor, sendo estimados na medida em que sdo incorridos e registrados por meio de
provisdo. As provisdes sdo registradas tendo como base as melhores estimativas da
Administragdo quanto ao risco envolvido.

223



(0

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Sumario das principais praticas contabeis --Continuagao
Tributacao

Em 30 de setembro de 2005, as Mantenedoras SESPA, SESCE, SESPE e STB alteraram,
sua forma juridica de sociedade sem fins lucrativos para sociedade empresaria, sujeitando-
se assim, a carga tributaria devida por uma sociedade comercial. A SESES foi considerada
sem fins lucrativos e de carater filantropico até 9 de fevereiro de 2007, quando também
alterou sua forma juridica para sociedade empresaria, gozando, até essa data, nos termos
dos artigos 150 - inciso VI, letra C - e 195 - paragrafo 7° - da Constituicdo Federal e dos
artigos 12 e 15 da Lei n° 9.532/1997, de imunidade e isencao tributaria, por ser reconhecida
como de utilidade publica no &mbito federal e estadual através do Decreto n° 86.072 de 4 de
junho de 1981 e da Lei n° 2.536, de 3 de janeiro de 1975, respectivamente. A IREP e a
Curitibba e as demais empresas adquiridas em 2008, detalhadas na na Nota 1 sao
sociedades que ja foram constituidas sob forma juridica de uma sociedade comercial.
Todavia, por ja terem aderido anteriormente ao PROUNI, conforme disposto na Lei n®
11.096/2005 regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela Instrucdo
Normativa da Secretaria da Receita Federal n® 456, de 5 de outubro de 2004, nos termos do
artigo 5° da Medida Provisoria n® 213 de 10 de setembro de 2004, a SESES, as
Mantenedoras, bem como a IREP, Curitiba, bem como as demais empresas adquiridas em
2008, gozam de isenc¢ao, pelo periodo de vigéncia do termo de adesao, com relacao aos
seguintes tributos federais:

« |IRPJ e CSLL, instituida pela Lei n® 7.689 de 15 de dezembro de 1988;
« COFINS, instituida pela Lei Complementar n® 70 de 30 de dezembro de 1991; e
« PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isencdes acima mencionadas recaem sobre o valor da receita auferida em decorréncia
da realizagdo de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagédo e
cursos seqlienciais de formacao especifica. Ainda em decorréncia da alteragédo da forma
juridica para sociedade empresaria, 0s seguintes eventos passaram a ocorrer a partir de
outubro de 2005 e fevereiro de 2007, respectivamente, para as Mantenedoras e para a
SESES:

(i) Término da imunidade tributaria no &mbito do Imposto sobre Servigos (“ISS”); e

(i) perda da isencao de 100% da cota patronal do Instituto Nacional de Seguridade Social
(“INSS”), arcando com o 6nus da mesma em bases escalonadas como previsto na
legislagdo do PROUNI (20% no 12 ano, 40% no 2° ano até 100% no 52 ano).
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Sumario das principais praticas contabeis --Continuagao
Tributacao--Continuacao
IRPJ e CSLL

O imposto de renda e a contribuicdo social correntes foram apurados considerando os
critérios estabelecidos pela Instrucdo Normativa da Receita Federal, especificamente ao
PROUNI, que permite que esses tributos ndo sejam recolhidos sobre o lucro de exploragao
das atividades de graduacao tradicional e tecnolégica e sejam transformados em reserva de
capital.

PIS e COFINS

As regras do PROUNI definem que estao isentas de recolhimento do PIS e da COFINS as
receitas oriundas das atividades de graduagao tradicional e tecnoldgica. Para as receitas
das demais atividades de ensino, incide o PIS e a COFINS as aliquota de 0,65% e 3,00%,
respectivamente e, para as atividades nao relacionadas a ensino, incide o PIS a aliquota de
1,65% e a COFINS a 7,6%.

Pagamento baseado em acdes

A Companhia outorgou aos administradores e empregados eleitos como participantes do
programa, as opgdes de compras de agdes, as quais somente poderdo ser exercidas apos
prazos especificos de caréncia. Essas op¢des sao calculadas durante os seus respectivos
periodos de caréncia, com base nos valores das opcoes, determinados pelo método de
avaliacdo Black-Scholes nas datas em que os programas de remuneragao sao concedidos,
e sdo registradas no resultado operacional, na rubrica “op¢des outorgadas reconhecidas”, no
grupo de despesas gerais € administrativas, de acordo com os periodos de liberagdo para
exercicio das opgoes definidos nos programas e descritos na Nota 23.b.
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Sumario das principais praticas contabeis --Continuagao
Uso de estimativas

Séo utilizadas para a mensuragdo e reconhecimento de certos ativos e passivos das
demonstracées financeiras da Companhia e de suas controladas. A determinacdo dessas
estimativas levou em consideracdo experiéncias de eventos passados e correntes,
pressupostos relativos a eventos futuros, e outros fatores objetivos e subjetivos. Itens
significativos sujeitos a estimativas incluem: a sele¢do de vidas Uteis do ativo imobilizado e
ativos intangiveis; a provisao para créditos de liquidacao duvidosa; a provisdo para perdas
no estoque; a analise de recuperagao dos valores dos ativos imobilizados e intangiveis; a
provisdo para contingéncias; a mensuragao do valor justo de remuneragbes baseadas em
acoes e de instrumentos financeiros (somente em 2008). A liquidacdo das transacoes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores significativamente divergentes dos
registrados nas demonstragdes financeiras devido as imprecisdes inerentes ao processo de
sua determinacdo. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos
trimestralmente.

Demonstrac6es dos Fluxos de Caixa e Demonstragao do Valor Adicionado

As demonstracdes dos fluxos de caixa foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com a Deliberacdo CVM ° 547, de 13 de agosto de 2008 que aprovou o pronunciamento
técnico CPC 03 — Demonstragcdo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC). A demonstracdo do valor adicionado foi preparada e
estd apresentada de acordo com a Deliberagdo CVM n°.° 557, de 12 de novembro de 2008
que aprovou o pronunciamento técnico CPC 09 — Demonstragdo do Valor Adicionado,
emitido pelo CPC.

Lucro liquido por lote de mil ac6es em circulacao

O lucro liquido por lote de mil agdes em circulagéo esta calculado com base no nimero de
acoes em circulagdo nas datas das demonstragdes financeiras.
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Principios de consolidagao

As informagbes contabeis consolidadas incluem as operagbes da Companhia e das
seguintes sociedades controladas, cuja participacao percentual na data do balanco é assim
resumida:

Participacao no capital

2008 2007
Direta Indireta Direta Indireta
SESES 100% 100%
SESPA 100% 100%
SESCE 100% 100%
SESPE 100% 100%
STB 100% 100%
IREP 100% 100%
Curitiba 100%
Fintec 100%
Europan 100%
Faculdade de Brasilia 100%
Unicem 100%
SESSA 100%
SESSE 100%
SESAL 100%
UNEC 100%
SESAP 100%
Montessori 100%
Cotia 100%
Unissori 100%
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Principios de consolidacao--Continuagao

O periodo de abrangéncia das demonstragdes financeiras das controladas incluidas na
consolidagédo sao coincidentes com os da controladora e as préaticas contdbeis foram
aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas
utilizadas no periodo anterior. As operagbes das controladas sao incluidas nas
demonstracées financeiras consolidadas quando da sua aquisicdo, sendo assim, as
controladas Fintec, Europan, Faculdade de Brasilia e Unicem foram consolidadas a partir de
margo de 2008 e as controladas SESSA, SESSE, SESAL, UNEC, SESAP, Montessori, Cotia
e Unissori a partir de outubro de 2008 (3 meses).

Os principais procedimentos de consolidagdo séao:

e Eliminagdo dos saldos de contas correntes e outras, integrantes do ativo e/ou passivo,
mantidos entre as sociedades consolidadas;

e Eliminagdo dos efeitos decorrentes das transagbes significativas realizadas entre as
sociedades consolidadas;

e Eliminagéo das participagdes no capital, reservas e lucros acumulados das sociedades
consolidadas; e

e Eliminacdo dos saldos de receitas e despesas decorrentes de negdécios entre as
sociedades consolidadas.
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Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado
31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008  31/12/2007

Caixa e equivalentes de caixa:
Caixa e bancos 186 2.766 35.686 21.923
Aplicagbes financeiras 0 208 2.444 930
186 2.974 38.130 22.853

Titulos e valores mobiliarios:

Titulos Publicos Federais - LFT 44.747 98.387 62.731 102.543
Certificados de Depdsitos Bancarios - CDB 49.452 20.754 69.320 21.630
Debéntures de Instituigdes Financeiras 22847 78.860 32.026 82.192
117.046 198.001 164.077 206.365
Total 117.232 200.975 202.207 229.218

Os fundos de investimentos exclusivos oferecem liquidez diaria e sdo compostos
principalmente de titulos do governo brasileiro e certificados de depoésitos bancarios. Estas
quotas de fundos de investimentos exclusivos sdo administradas por terceiros que seguem
as politicas de investimentos determinadas pela Companhia. O referido fundo é composto
por Titulos Publicos Federais (38,23%), Certificados de Depdsito Bancario - CDB (42,25%) e
Debéntures de Instituicbes Financeiras (19,52%), remunerados a taxas que variam entre
100,70% e 101,40% do Certificado de Depédsito Interbancario (CDI). O Fundo de
Investimento possui possibilidade de resgate com liquidez imediata e sem caréncia. Em 31
de dezembro de 2008, a taxa do CDI era de 13,62% a.a.

Com base nas demonstragdes financeiras dos fundos exclusivos, elaboradas de acordo com
as normas da Comissdao de Valores Mobiliarios - CVM, esses investimentos s&o
classificados como cotas de fundo lastreadas por titulos para negociacao, avaliados a valor
de mercado, cujos rendimentos sao refletidos nas receitas financeiras.
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Contas a receber

Consolidado

31/12/2008 31/12/2007

Mensalidades de alunos 199.914 195.644
Cheques a receber 13.002 17.340
Créditos a identificar (9.424) (3.353)
Provisao para devedores duvidosos (103.121) (120.144)
100.371 89.487

A composicao por idade dos valores a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

31/12/2008 % 31/12/2007 %

A vencer 19.000 9% 15.424 7%
Vencidas até 30 dias 30.231 14% 19.238 9%
Vencidas de 31 a 60 dias 22.076 10% 16.191 8%
Vencidas de 61 a 90 dias 20.368 10% 15.136 7%
Vencidas de 91 a 179 dias 37.486 18% 26.851 13%
Vencidas h& mais de 180 dias 83.755 39% 120.144 56%
212.916 100% 212.984 100%

A movimentagéo na provisao para devedores duvidosos consolidada foi como segue:

Saldo em 31 de margo de 2007 (data de constituicao) 91.788
Constituicéo de provisdo para devedores duvidosos 27.587
Adicdo (empresas adquiridas) " 2.185
Baixa da provisao (1.416)
Saldo em 31 de dezembro de 2007 T 120.144
Constituicdo de provisdo para devedores duvidosos 58.925
Adicdo (empresas adquiridas) ‘" 9.183
Baixa da provisao ©

(85.131)
Saldo em 31 de dezembro de 2008 103.121
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Contas a receber--Continuacao

" Refere-se ao saldo das aquisi¢cdes efetuadas em 2007 e 2008 e detalhadas na Nota 1.
® Reversdes contra contas a receber apds esgotamento de agdes de cobrancga (valores
vencidos até 31 de dezembro de 2006).

Em 2008, a Administracdo revisou o critério até entdo adotado para a constituicdo de
provisdao para créditos de liquidacao duvidosa e, decidiu complementar a provisdo para os
valores a receber dos alunos com mensalidade em atraso originarias de renegociagao.

As mensalidades recebidas antecipadamente, no montante de R$29.147 em 31 de
dezembro de 2008 (R$ 30.967 em 31 de dezembro de 2007), serdo reconhecidas ao
resultado pela sua competéncia.

Saldos e transacdes com partes relacionadas

As operagcbes com partes relacionadas foram realizadas em condi¢ées contratadas pelas
partes e estdo descritas a sequir:
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Saldos e transacGes com partes relacionadas--Continuagéao

Controladora Consolidado
Natureza da transacéo 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007 Indexacéo
Ativo circulante
Sociedades ligadas (1)
SESSE 5.028 CDlI + 3,66% a.a.
SESAL 3.618 CDI +3,66% a.a.
UNEC 3.073 CDI +3,66% a.a.
SESAP 2.186  CDI + 3,66% a.a.
13.905
Sociedades controladas
SESES 27.154 110% CDI
IREP 1.206 93 110% CDI
SESSE 392 110% CDI
UNEC e SESAP 251 110% CDI
BRASILIA e INTERLARGOS 201 110% CDI
29.204 93
Pessoas ligadas
Administrador (3d) 83
Despesas antecipadas (3c)
Curto prazo 700 700
Longo prazo 1.692 1.692
2.392 2.392
Passivo circulante
Sociedades controladas
SESES 3
3
Aluguéis a pagar a acionistas (2) 11
Fornecedores 1 1
Resultado
Receitas financeiras
Mdtuo com acionistas
e sociedades ligadas 329 104 1.636 2.181
Despesas gerais e administrativas
Aluguéis (2) 52 255
Servigo de consultoria (3c) 1.631 1.631
Servigos diversos (3b) 1.579 1.258
1.631 3.262 1.513
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Saldos e transac6es com partes relacionadas--Continuagao

(1)

O saldos com as sociedades mantenedoras de instituicbes de ensino superior: (i)
SESSE, mantenedora da Faculdade de Sergipe; (i) SESAL, mantenedora da Faculdade
de Alagoas; (iii) UNEC, mantenedora da Faculdade Camara Cascudo, no Estado do Rio
Grande de Norte; e (iv) SESAP, no valor total de R$ 13.905 em 31 de dezembro de
2007, foram utilizados para aumento de capital pela Companhia nestas sociedades
quando da sua aquisicdo junto ao acionista controlador em novembro de 2008 (vide
comentarios na Nota 1).

Foram celebrados contratos anuais de aluguéis de 12 iméveis de propriedade do socio
Jodo Uchba Cavalcanti Netto, dos quais 8 eram salas comerciais utilizadas pela
Administracao, 3 eram lojas utilizados como area da SESES e 1 apartamento usado por
um funcionario transferido para o Rio de Janeiro. Em novembro de 2007, foram
rescindidos os contratos de aluguéis de 3 salas comerciais. Os contratos de aluguéis
das demais salas comerciais foram rescindidos em julho de 2008.

Outras operagdes realizadas com partes relacionadas:

A Editora Rio tem como principal finalidade publicar livros e periddicos, alem de agenciar
e receber comissdo sobre a veiculacdo de publicidade e propaganda da Universidade
Estacio de S&, conforme contrato firmado entre as partes, rescindido em 29 de maio de
2007. Pelos servigos de agenciamento de despesas de publicidade eram cobrados 20%,
conforme determinagéo do Conselho Executivo das Normas Padrdao — CENP, que regula
esse tipo de atividade. A composicao acionaria da Editora Rio esta dividida da seguinte
forma: (i) 98% das quotas detidas pela SVJ Participacées Ltda. (Em 2007 de
propriedade de 2 funcionarios da SESES e de José Roberto Vasconcelos entédo Diretor
Académico; (ii) 1% das quotas detidas por Dilson Gomes Navarro entao Diretor Vice-
Presidente da SESES); e 1% das quotas detidas por Sylvio Augusto do Rego Barros
Reis (ex-funcionario da SESES). Os valores pagos a Editora Rio até 29 de maio de
2007 e registrado nas demonstrac¢oes financeiras consolidadas de 31 de dezembro de
2007 foi de R$ 948. Nao ha registro de valores pagos a Editora Rio em 2008.

Em 7 de janeiro de 2008, a SESES firmou contrato de patrocinio com a Estacio de Sa
Futebol Clube Ltda., com vigéncia de 12 meses. O valor total deste contrato de
patrocinio é de R$ 1.430. O contrato foi encerrado em 2008 e nao foi renovado.
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Saldos e transac6es com partes relacionadas--Continuagao
(3) Outras operagoes realizadas com partes relacionadas:--Continuagao

(c) Em 04 de junho de 2008, a Companhia firmou um Contrato de Consultoria (“Contrato”)
com a Marone Consultoria e Participagbes Ltda. (“Marone”), sociedade controlada pelos
Srs. André Cle6fas Uchba Cavalcanti e Marcel Cle6fas Uchba Cavalcanti, detentores de,
aproximadamente, 1,74% das agdes ordinarias de emissdo da Companhia e acionistas
integrantes do Acordo de Acionistas, celebrado em 04 de junho de 2008, tendo por
objeto a prestacdo de servicos relacionados as atividades académicas e de ensino
superior e ao planejamento estratégico e desenvolvimento de novos negécios, além de
estabelecer a obrigagdo de ndo competicdo por parte da Marone. O referido Contrato
vigorara pelo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, a partir da data de sua assinatura.

Em contrapartida pelo comprometimento de ndo atuarem no setor de educagdo em
entidades concorrentes nem, de qualquer forma, competirem com a Companhia e suas
controladas, bem como pelos servicos mensais que serao prestados, foi estabelecida a
remuneracgdo total de R$ 14.000, composta da seguinte forma: R$ 2.800, no ato da
assinatura do Contrato, a titulo de antecipacdo que sera diluida ao longo de sua
vigéncia, para a qual ndo ha previsdo de atualizacdo monetaria ou incidéncia de
encargos financeiros, e 48 parcelas mensais, iguais e consecutivas no valor de R$ 233,
cujo vencimento da primeira ocorreu no dia 06 de junho de 2008. Ficou acordado, ainda,
que o valor das referidas parcelas sera corrigido, na menor periodicidade admitida por
lei, pelo IGP-M/FGV ou, na sua falta, por outro indice equivalente que venha a substitui-
lo, desde a data da assinatura do Contrato até a data do efetivo pagamento de cada
parcela.

A obrigacdo de nao competicdo assumida pela Marone, pelos seus sécios e por
quaisquer sociedades das quais estes venham a ser controladores é valida em todo
territério nacional. No entanto, ficam excluidas dessa obrigagdo as seguintes
sociedades mantenedoras: SESSE, SESAL, SESAP, UNEC, SESSA, as quais o
controle societario foi transferido para a Companhia, conforme divulgado na Nota 1, e
Asociacion de Ensefianza Superior de Las Américas (“AESA”), cujo controle societario
podera ser transferido para a Companhia, conforme termos e condicées estabelecidos
no Memorando de Entendimentos firmado, em 07 de abril de 2007, com os
controladores dessas Sociedades, entre os quais os Srs. André Cledfas Uchoba
Cavalcanti e Marcel Cle6fas Uchba Cavalcanti.
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Saldos e transacdes com partes relacionadas--Continuacéo
(3) Outras operagoes realizadas com partes relacionadas:--Continuagao

O Contrato podera ser rescindido, por iniciativa de qualquer uma das Partes, mediante o
envio de notificacdo a outra Parte, com antecedéncia de 60 (sessenta) dias, devendo
ser observado, nessa hipétese todas as implicagbes previstas no Contrato, entre as
quais a obrigacdo de pagamento de indenizacdo a Marone, em parcela Unica
devidamente atualizada pela variagao do IGP-M/FGV, no valor correspondente a soma
das parcelas devidas até o final do contrato, em caso de rescisdo por iniciativa da
Companhia. Caso o Contrato seja rescindido, de forma antecipada, por parte da
Marone, ndo cabe a esta qualquer pagamento indenizatério a Companhia.

O Conselho de Administragéo, em reunido realizada em 23 de julho de 2008, aprovou a
celebracao desse Contrato de Consultoria.

(d) Em 22 de dezembro de 2008 foi celebrado contrato de mutuo com Administrador, no
valor de R$ 83, com vencimento em 22 de junho de 2010.
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Investimentos em controladas

Movimentacao dos investimentos

Ajuste
Saldos em Dividendos de avaliacao Ajustes Equivaléncia Saldos em
31/12/2007  Adicoes recebidos  patrimonial Lei n® 11.638/07 patrimonial  31/12/2008

Investimento

SESES 112.517 (2.419) (3.555) 1.291 107.834
SESPA 8.124 (2.733) (5) 3.339 8.725
SESCE 16.905 (3.734) (176) 21.179 34.174
SESPE 7.878 (1.985) (18) 7.279 13.154
STB 22.047 (3.223) (584) 9.725 27.965
IREP (2.368) 45.097 (3.275) 39.454
CURITIBA (377) 1.710 508 1.841
SESSA 3.219 397 (140) 3.476
SESAP 1.363 (22) (536) 805
SESAL 2.455 (32) 701 3.124
SESSE 1.051 (75) (195) 781
UNEC 1.816 (1.138) 678

Total 164.726 56.711 (14.094) 397 (4.467) 38.738 242.011

Em 15 de julho de 2008, a Companhia aumentou o capital social da IREP com o saldo de
adiantamento para futuro aumento de capital que possui nesta sociedade, no valor de R$
23.297.

Em 17 e 18 de dezembro de 2008, a Companhia efetuou aumento de capital das controladas
IREP e Curitiba, nos valores de R$ 21.800 e R$ 1.710, respectivamente.

As sociedades SESSA, SESAP, SESAL, SESSE e UNEC foram adquiridas em 2008
conforme detalhado na Nota 1.
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Investimentos em controladas--Continuacao

Informagodes sobre as sociedades controladas

SESES SESPA SESCE SESPE STB IREP CURITIBA

Participacao no capital 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Quantidade de quotas detidas 12.113.000 964.400 6.897.000 3.727.000 3.371.000 25.255.656 248.134
Capital social integralizado 12.113 964 6.897 3.727 3.371 25.256 253
Patriménio liquido (passivo a descoberto)

31 de dezembro de 2008 107.834 8.725 34.174 13.154 27.965 39.454 1.841

31 de dezembro de 2007 112,517 8.124 16.905 7.878 22.047 (2.368) (377)
Saldo reserva de capital - PROUNI

31 de dezembro de 2008 8.825 1.305 10.212 3.401 5.872 112 543

31 de dezembro de 2007 6.792 225 3.204 910 2.380 (377)
Constituicao reserva

31 de dezembro de 2008 2.032 1.079 7.008 2.491 3.492 111 167

31 de dezembro de 2007 6.792 225 3.204 910 2.380
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio/periodo

31 de dezembro de 2008 (741) 2.259 14171 4.790 6.233 (3.387) 340

31 de dezembro de 2007 15.478 769 6.565 1.830 5.763 (1.077) (78)
Investimento total:

31 de dezembro de 2008 107.834 8.725 34.174 13.154 27.965 39.454 1.841

31 de dezembro de 2007 112.517 8.124 16.905 7.878 22.047 (2.368) (377)

Investimentos adquiridos em 01 de outubro de 2008:

ALAGOAS SERGIPE NATAL AMAPA
Participagéo no capital 100% 100% 100% 100%
Quantidade de quotas detidas 6.185 8.741 6.036 2.524
Capital social integralizado 6.185 8.741 6.036 2.524
Patriménio liquido (passivo a descoberto)
31 de dezembro de 2008 3.124 781 678 805

31 de dezembro de 2007

Saldo reserva de capital - PROUNI
31 de dezembro de 2008 955 - - 146
31 de dezembro de 2007

Constituicao reserva
31 de dezembro de 2008 98
31 de dezembro de 2007

Lucro (prejuizo) liquido do exercicio/periodo
31 de dezembro de 2008 603 (194) (1.138) (536)
31 de dezembro de 2007

Investimento total (inclui 4gio):
31 de dezembro de 2008 3.124 781 678 805
31 de dezembro de 2007

Investimento total:
31 de dezembro de 2008 242.011
31 de dezembro de 2007 164.726

O resultado de equivaléncia patrimonial registrado pela controladora € composto pela
parcela do incentivo fiscal relativo ao PROUNI registrado no resultado do exercicio das
controladas, conforme estabelecido pela Lei n°. 11.638, no valor de R$ 16.478. Em 31 de
dezembro de 2007 este incentivo fiscal era contabilizado em Reserva de Capital (R$ 13.511
no exercicio de 2007).

As informagbes contabeis utilizadas para aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
foram as relativas a data-base 31 de dezembro de 2008.

237

SESSA

100%
10.607
2.544

3.476

(140)

3.476



(ii)

(iif)

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Investimentos em controladas--Continuagéao

Informacgoes sobre as sociedades controladas--Continuagao

A descrigédo e os negécios das controladas podem ser assim resumidos:
SESES

Com sede no municipio do Rio de Janeiro, foi, até 9 de fevereiro de 2007, uma sociedade
civil de carater filantrdpico, sem fins lucrativos, que tinha por finalidade a manutengcéao de
estabelecimento de ensino de qualquer grau, de conformidade com as leis do Pais, bem
como promover iniciativas filantrépicas e gratuitas de assisténcia a comunidade, nas areas
de saude, dos servigos juridicos, médicos e sociais, da recreagdo e esportes e do amparo
caritativo dos invalidos. A partir de 10 de fevereiro de 2007, a forma juridica da Sociedade foi
alterada para uma sociedade empresaria.

Atualmente a SESES possui 48 unidades em sete estados brasileiros e € composta por uma
Universidade — Universidade Estacio de Sa — e oito faculdades. A Universidade Estacio de
Sé& conta com 39 unidades espalhadas no Rio de Janeiro. As faculdades mantidas pela
SESES séo: Faculdade Estacio de Sa de Campo Grande, no Estado do Mato Grosso do Sul;
Faculdade Estacio de Sa de Belo Horizonte e Faculdade Estacio de Sa de Juiz de Fora,
ambas no Estado de Minas Gerais; Faculdade Estacio de Sa de Ourinhos, no Estado de Sao
Paulo; Faculdade Estacio de Sa de Santa Catarina, no Estado de Santa Catarina; Faculdade
Estacio de Sa de Vitéria e Faculdade Estacio de Sa de Vila Velha, ambas no Estado do
Espirito Santo; e Faculdade Estécio de S& de Goias, no Estado de Goias.

SESPA

Com sede no Municipio de Belém, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empresaria. A SESPA é a mantenedora da Faculdade do Para — FAP.

SESCE

Com sede no municipio de Fortaleza, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empreséria. A SESCE € a mantenedora da Faculdade Integrada do Ceara —
FIC, localizada em Fortaleza e que possui 2 unidades, e da Faculdade de Medicina de
Juazeiro do Norte — FMJ, localizada em Juazeiro do Norte.
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Investimentos em controladas--Continuagéao
Informacgoes sobre as sociedades controladas--Continuagao
SESPE

Com sede no municipio de Recife, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empresaria. A SESPE é a mantenedora da Faculdade Integrada do Recife —
FIR.

STB

Com sede no municipio de Salvador, foi, até 30 de setembro de 2005, uma sociedade civil,
sem fins lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para
uma sociedade empresaria. A STB € a mantenedora do Centro Universitario da Bahia —
UNIFIB, que possui 2 unidades.

IREP

Com sede no municipio de Sao Paulo, € uma sociedade empresaria, que possui 8 unidades,
sendo 6 em Sao Paulo, 1 no ABC Paulista e 1 em Curitiba.

CURITIBA

Com sede no municipio de Curitiba, € uma sociedade empresaria que tem por objeto social
administrar instituigbes que ministrem ensino superior, ensino presencial e a distancia,
cursos sequlenciais e de graduacgéo, de extensao, de pos-graduacéao lato e stricto sensu, de
mestrado, de doutorado, técnico e tecndlogo, que prestem servicos de consultoria, que
realizem pesquisas e promovam treinamento.

SESSA

Com sede na cidade de Assungdo, no Paraguai, mantenedora da Universidade de La
Integracion de Las Americas — UNIDA, é uma instituicdo de ensino que oferece cursos de
graduacdo nas areas de administracdo, marketing, direito, educacao, informatica, educacéao
fisica, medicina e enfermagem, entre outros.

SESSE
Com sede no municipio de Sergipe, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem fins

lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A SESSE é mantenedora da Faculdade de Sergipe — FASE.
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Investimentos em controladas--Continuagéao
Informacgoes sobre as sociedades controladas--Continuagao
SESAL

Com sede no municipio de Macei6, Estado de Alagoas, é uma sociedade civil por cotas de
responsabilidade limitada, que foi constituida em 14 de outubro de 1997. Suas operagdes
académicas tiveram inicio em abril de 1999. A SESAL é mantenedora da Faculdade de
Alagoas — FAL.

UNEC
Com sede no municipio de Natal, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem fins

lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A UNEC é mantenedora da Faculdade Camara Cascudo - FCC.

SESAP

Com sede no municipio do Amapa, foi até fevereiro de 2007, uma sociedade civil, sem fins
lucrativos. A partir daquela data, a forma juridica da Sociedade foi alterada para uma
sociedade empresaria. A SESAP é mantenedora da Faculdade do Amapa - FAMAP.
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Imobilizado
Consolidado
31/12/2008 31/12/2007
Taxas de
Depreciacao/am depreciacao/a
Custo ortizacao mortizacao %
corrigido acumulada Liquido Liquido ao ano

Terrenos 21.483 21.483 21.226
Edificacbes 80.204 (26.076) 54.128 54.721 4%
Benfeitorias em iméveis de terceiros 65.628 (49.526) 16.102 16.737 (i)
Méveis e utensilios 34.640 (19.011) 15.629 12.000 10%
Computadores e periféricos 46.981 (28.671) 18.310 4.091 20%
Maquinas e equipamentos 23.129 (12.020) 11.109 9.043 10%
Veiculos 320 (231) 89 116 20%
Biblioteca 44.753 (20.011) 24.742 20.901 10%
Instalagdes 5.712 (1.949) 3.763 3.473 10%
Outros 34.427 (15.778) 18.649 4.543 10%

Construgdes em andamento 6.735 6.735 984

Arrendamento mercantil - - 12.558

364.012 (173.273) 190.739 160.393

(i) A amortizagdo em benfeitorias em iméveis de terceiros estd sendo efetuada pelo respectivo prazo de
vigéncia contratual dos aluguéis, a ndo ser que estas benfeitorias tenham vida Util inferior a tal prazo.

O imével do Campus Rebougas situado a Rua do Bispo, 83, de propriedade da SESES, foi
dado em penhora, devido a um litigio na justica, em que o Municipio do Rio de Janeiro esta
cobrando da SESES o pagamento do IPTU do referido imével. Consoante informacbes de
seus consultores juridicos, ja foi obtido ganho de causa e a SESES vem diligenciando junto
a Prefeitura a baixa do referido gravame.

Adicionalmente, conforme mencionado na Nota 10, determinados bens adquiridos através
de financiamento foram dados em garantia aos respectivos contratos. A Companhia néo
concedeu outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transacao efetuada.

A Companhia possui contratos de arrendamentos para diversos bens utilizados nas suas
operacdes, sujeitos a juros que variam entre 1,20 a 1,97% ao més, com clausula de opgao
de compra. As despesas operacionais incorridas com tais contratos totalizaram R$ 3.392 no
periodo findo em 31 de dezembro de 2007. Os compromissos assumidos em fung¢do desses
contratos, incluindo o montante do valor residual (opgdo de compra) totalizam R$ 8.877 em
31 de dezembro de 2007, liquidados em parcelas mensais até 2009. A partir de 01 de janeiro
de 2008, a Companhia modificou sua préatica contabil, em atendimento ao CPC 06 e
contabilizou os contratos de arrendamento financeiro como parte de seu ativo imobilizado.
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Imobilizado--Continuacao

Os valores dos contratos de arrendamento, por categoria de ativo sao:

Categoria
Biblioteca

E quipamentos de Atividades Fisicas/Hospitalares
E quipamentos de Cine, Foto e Sons

E quipamentos de Informatica

Mdaquinas e E quipamentos

Moveis e Utensilios

10 Intangivel

Consolidado
31/12/2008

Custo Depreciacao

corrigido Acumulada Liquido

3.176 (1.163) 2.013
3.964 (1.316) 2.648
900 (275) 625
14.412 (6.149) 8.264
6.997 (2.083) 4.914
5.683 (1.846) 3.837
35.133 (12.833) 22.300

Controladora

Consolidado

Agio 31/12/2007 Adicoes Amortizacdo 31/12/2008 31/12/2007 Adicoes Amortizacdo  31/12/2008
IREP 47.006 (6.131) 40.875 47.006 (6.132) 40.874
CURITIBA 6.376 (832) 5.544 6.376 (832) 5.544
FINTEC 6.213 (582) 5.631
EUROPAN/ABAETE 8.398 (1.260) 7.138
FACULDADE DE BRASILIA 2.532 (190) 2.342
UNICEM 3.617 (362) 3.255
SESSA 2.097 2.097
SESSE 7.690 (384) 7.306 7.690 (384) 7.306
SESAL 3.730 (186) 3.544 3.730 (186) 3.544
UNEC 4.221 (151) 4.070 4.221 (151) 4.070
SESAP 1.161 (58) 1.103 1.161 (58) 1.103
MONTESSORI 3.249 (108) 3.141
COTIA 4.062 (135) 3.927
UNISSORI 1.240 (26) 1.214
Total agio 53.382 16.802 (7.742) 62.442 53.382 48.210 (10.406) 91.186
Softwares e licencas de uso 5.105 4.640 (3.171) 6.574
Projeto Ensino a distancia e
Integragéo 3.586 5.635 (118) 9.103
Intangivel total 53.382 16.802 (7.742) 62.442 62.073 58.485 (13.695) 106.863
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Intangivel-- Continuacéo

Em 29 de fevereiro de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social (i) Fintec pelo valor total de R$ 6.295; (ii) Europan,
pelo valor total de R$ 8.352; e (iii) Faculdade Brasilia, pelo valor total de R$ 2.235. Como
resultado desta transacao, foi registrado agio nestas sociedades no valor total de R$ 17.143.

Em 03 de junho de 2008, a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social da Unicem, pelo valor total de R$ 4.244. Como
resultado desta transacéo, foi registrado agio nestas sociedades no valor total de R$ 3.617.

Em 1 de outubro de 2008, o Conselho de Administracdo da Companhia autorizou a Diretoria
a iniciar os procedimentos para a aquisicdo de participagdo societaria do capital social das
seguintes sociedades mantenedoras de instituigbes de ensino superior: (i) SESSE; (ii)
SESAL; (iii) UNEC; e (iv) SESAP, mantenedora da Faculdade do Amapa. Os agios foram
gerados em fungdo dessas sociedades possuirem passivo a descoberto na data de
aquisicao.

Em 07 de novembro de 2008 a Companhia, através da sua controlada IREP, adquiriu a
totalidade das quotas do capital social das sociedades Maria Montessori de Educacao e
Cultura Ltda. (“Montessori”), Cultura e Educagdo de Cotia Ltda. (“Cotia”) e Unidade de
Ensino Superior Montessori de Ibitna S/C Ltda. (“Unissori”), cujas sedes e campi estao
localizados nas cidades de Sao Paulo, Cotia e Ibilna, respectivamente. Como resultado
desta transacao, foi registrado agio nestas sociedades no valor total de R$ 8.551.

Os agios apurados nas referidas aquisigdes possuem fundamento econémico decorrente de

expectativa de rentabilidade futura, conforme Laudos de Avaliagdo Econdmico-Financeira
emitido por empresa especializada, e serdo amortizados entre 05 e 10 anos.
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Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Empréstimos e financiamentos

Modalidade Encargos financeiros Consolidado
31/12/200
8 31/12/2007
Em moeda nacional
Capital de giro 1,70% ao més e/ou CDI + 0,25% ao més 287
FINAME TJLP + 6% ao ano 177
Contratos de arrendamento mercantil IGPM + 12,3% ao ano 8.863
Contratos de arrendamento mercantil 11,8% a 22,1% ao ano 2.423
11.573 177
Passivo circulante 6.735 175
Passivo nao circulante 4.838 2
11.573 177

Em garantia dos arrendamentos mercantis foram oferecidas notas promissérias avalizadas
pelos sécios e os proprios bens arrendados. O montante a longo prazo, representado pelo
arrendamento mercantil, sera pago em parcelas mensais até o ano de 2011, conforme

abaixo:

Consolidado
31/12/2008
Passivo nao circulante
Vencimento em:
2010 4147
2011 691
4.838
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em 31 de dezembro
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12 Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007
Salarios e encargos sociais a pagar 162 40 32.360 29.847
Provisao de férias 23.845 28.663
162 40 56.205 58.510
13 Obrigacoes e parcelamentos tributarios
a) Obrigacoes
Controladora Consolidado
31/12/2008 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2007
ISS a recolher 3.587 3.062
IRRF a recolher 53 21 3.786 6.548
IRPJ a recolher 1.495 6.545 2.005
CSLL a recolher 551 7 2.403 771
PIS e COFINS a recolher 30 24 539 423
2.129 52 16.860 12.810
b) Parcelamentos
Consolidado
31/12/2008 31/12/2007
ISS 284
PIS 113
COFINS 376
INSS 4317 329
IPTU 420 396
5.509 725
Passivo circulante 1.484 502
Passivo néo circulante 4.025 223
5.509 725
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Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Obrigacoes e parcelamentos tributarios

b) Parcelamentos--Continuacao

14

Referem-se a parcelamentos de tributos junto a Prefeituras, Receita Federal do Brasil e Previdéncia
Social. O montante mensais sdo de aproximadamente R$ 25, restando ainda 93 e 68 parcelas, com
término previsto para setembro de 2016 e agosto de 2014, respectivamente.

Consolidado
31/12/2008
Passivo nao circulante
Vencimento em:
2010 956
2011 686
2012 573
2013 535
2014 a 2018 1.275
4.025

Adiantamento de convénio

Em 24 de marco de 2004, foi efetuado contrato de parceria entre a SESES e afiliadas
(incluindo as Mantenedoras) e o Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A. com prazo de
vigéncia até 24 de margo de 2009, onde o objeto principal deste contrato era o de conceder
exclusividade/preferéncia ao Unibanco na oferta e no fornecimento de produtos e servigos
aos alunos, funcionarios e fornecedores, bem como de ser o principal provedor de servigos
financeiros. Em contrapartida, o Unibanco adiantou o equivalente a R$ 4.000 a SESES e as
Mantenedoras para serem compensados mensalmente no decorrer do contrato por meio de
uma metodologia estipulada pelas partes.

Em 3 de agosto de 2006, foi efetuado contrato de parceria entre a SESES e afiliadas
(incluindo as Mantenedoras) e o Unibanco com prazo de vigéncia até 31 de julho de 2011,
onde o objeto principal deste contrato era o de conceder exclusividade/preferéncia ao
Unibanco na oferta e no fornecimento de produtos e servicos aos alunos, funcionarios e
fornecedores, bem como de ser o principal provedor de servigos financeiros.
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Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Adiantamento de convénio-- Continuagéo

Em contrapartida a exclusividade concedida ao Unibanco, e pela manutencdo dessa
condicao durante toda a vigéncia do contrato, ou seja, até 31 de julho de 2011, o Unibanco
pagou a SESES e as Mantenedoras uma receita fixa de R$ 15.954, que estd sendo
apropriada ao resultado por tal prazo contratual. Em 18 de fevereiro de 2008, sem que tenha
havido mudancas significativas nas principais clausulas contratuais, as partes firmaram novo
acordo prorrogando a parceria até 18 de fevereiro de 2018. Em contrapartida a exclusividade
concedida ao Unibanco, e pela manutengdo dessa condicdo durante toda a vigéncia do
contrato, o Unibanco pagou a Companhia uma quantia adicional de R$ 18.000. Em 31 de
dezembro de 2008, o saldo da receita antecipada pelo convénio de reciprocidade bancaria
montava R$ 26.460 (R$ 11.395 - 31 de dezembro de 2007) classificado como passivo ndo
circulante, o qual sera amortizado pelo prazo contratual.

Provisao para contingéncias

As controladas sdo partes envolvidas em processos de naturezas civeis, trabalhistas e
tributarias, que estdo sendo discutidos nas esferas apropriadas. A Administragao,
consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisdo em
montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas ac¢des em
curso.

Em 31 de dezembro, a provisao para contingéncias, liquida dos correspondentes depoésitos
judiciais, era composta da seguinte forma:

Consolidado
31/12/2008 31/12/2007
Provisdo para Depdésitos Total Provisao para Depésitos Total

contingéncias  judiciais liquido contingéncias judiciais liquido
Civeis 9.862 (1.939) 7.923 7.888 (1.990) 5.898
Trabalhistas 11.570 (2.159) 9.411 7.671 (1.837) 5.834
Tributarias 8.711 (5.879) 2.832 7.822 (5.851) 1.971
30.143 (9.977) 20.166 23.381 (9.678) 13.703
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Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Provisao para contingéncias-- Continuacao

A movimentagao da provisao para contingéncias esta demonstrada a seguir:

Saldo em 31 de margo de 2007 22.541
Adicoes 6.082
Pagamentos (5.242)
Saldo em 31 de dezembro de 2007 23.381
Adicoes 7.423
Adicao empresas adquiridas em 2008 2.184
Pagamentos (2.845)

Saldo em 31 de dezembro de 2008 30.143

Contingéncias civeis

A maior parte das acbes envolve, principalmente, cobrangas indevidas e pedidos de
indenizagao por danos materiais e morais.

Os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagdo e quantificacdo das diversas
acdes de natureza civel e, para fazer face as provaveis perdas com essas causas, a
Administracdo mantém provisdo no montante de R$ 9.862 em 31 de dezembro de 2008 (R$
7.888 em 31 de dezembro de 2007).

Dentre as principais agbes com risco de perda provavel, podemos destacar a agao
indenizatéria decorrente de acidente com “bala perdida” sofrido por uma aluna no interior do
Campus Rebougas. A SESES foi condenada em primeira instancia e o Tribunal de Justica
do Rio de Janeiro, quando da apelagao por parte da SESES, manteve em parte a sentenca,
determinando: (i) o pagamento de indenizacéo pelos danos morais sofridos aos autores, no
valor aproximado de R$ 1.800; (ii) tratamento médico constante; (iii) pensdo mensal vitalicia
no valor de um salario minimo acrescido das verbas trabalhistas (132 salario, férias e FGTS);
e (iv) continuidade do aluguel de um imével adaptado para a moradia da autora (home care).
O valor médio despendido mensalmente pela SESES para o tratamento médico da Autora é
de aproximadamente R$ 45. Sem prejuizo dos julgamentos dos Recursos Especial e
Extraordinario interpostos contra a decisdo do Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, que
ainda estdo pendentes, os autores ingressaram com a execugao proviséria da sentenga,
tendo sido o valor de R$ 1.800 depositado em juizo em 3 parcelas iguais e consecutivas a
partir de dezembro de 2006.
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Notas explicativas as demonstra¢oes financeiras
em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Provisao para contingéncias--Continuacao
Contingéncias civeis--Continuacéo

Com base na opinido de nossos consultores juridicos, o risco de perda é provavel e
estimado em R$ 6.068 em 31 de dezembro de 2008 (R$ 5.800 — em 31 de dezembro de
2007). Sendo assim, o montante esta provisionado nas demonstracées financeiras
consolidadas.

Dentre as principais acoes avaliadas por nossos consultores juridicos externos com risco de
perda possivel, podemos destacar:

(i) Acao Civil Publica, com pedido de tutela antecipada, proposta pelo Ministério Publico
Federal em face de varias instituicbes de ensino superior, através da qual se objetiva a
abstencdo das rés de cobrarem taxa para a confeccao da primeira via do diploma de
conclusao de curso € a devolugdo em dobro da taxa cobrada dos ex-alunos ja formados.
O valor estimado da causa é de R$ 1.000;

(i) Agao promovida por Wilson Park Hotel (“WPH”) aciona a SESES e outros, com pedido
de tutela antecipada, através da qual se objetiva a desconstituicdo de contrato de
locacdo, cessao de locagao e de sublocagédo do imével situado na Rua Cacgador, n® 185
(atual 211), na Cidade de Nova Hamburgo, Estado do Rio Grande do Sul. O montante
estimado da acéo é de R$ 500;

(iii) Acao promovida pelo DCE - Diretério Central de Estudantes contra a Faculdade
Integrada do Recife (“FIR”), mantida pela Sociedade de Ensino Superior de Pernambuco
Ltda., que tem como escopo denunciar suposto “aumento abusivo das mensalidades
escolares”. A audiéncia foi realizada no dia 06 de novembro de 2007 sem acordo.
Atualmente, aguarda-se a audiéncia de instrug¢ao e julgamento. O montante estimado da
acdo é de R$ 3.000; e

(iv) Agao de Reintegracdo de Posse promovida por Seven Park Estacionamento Ltda, sob
alegagao de descumprimento de clausula contratual referente a Contrato de Locagao do
estacionamento utilizado por uma das unidades da Irep. Atualmente o processo esta em
fase de instrucdo, aguardando a realizacdo de pericia e provas testemunhais e
documentais. O valor estimado corresponde a R$ 1.000.

Nenhuma provisdo para contingéncias foi consignada nas demonstragbes financeiras
consolidadas para estas acoes.

249



15

(b)

(c)

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas as demonstracées financeiras
em 31 de dezembro
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Provisao para contingéncias--Continuacao
Contingéncias trabalhistas

Os principais pedidos das reclamagoes trabalhistas sao horas extras, reconhecimento de
vinculo empregaticio, equiparagao salarial e diferengas salariais decorrentes de reducéo de
cargas horarias de determinados professores. Nossos consultores juridicos efetuaram
levantamento, avaliacdo e quantificacdo das diversas a¢des de natureza trabalhista e, para
fazer face as provaveis perdas com essas causas, a Administracdo mantém provisdo no
montante de R$ 11.570 em 31 de dezembro de 2008 (R$ 7.671 - 31 de dezembro de 2007).

Dentre as principais acoes trabalhistas avaliadas por nossos consultores juridicos externos
com risco de perda possivel e, que totalizam aproximadamente R$ 12.650 podemos
destacar:

(i) Cinco autos de infragao lavrados pelo Ministério do Trabalho, cujo montante total importa
em R$ 1.050; e

(i) Agao na qual o Espdlio de Lucivaldo Evangelista requer indenizagédo por dano moral e
material, além de pensdo mensal, em razdo do de cujus ter falecido nas dependéncias
da SESPA. Neste caso, discute-se quem é o verdadeiro empregador e responsavel
pelas indenizagdes. Apesar do falecimento ter ocorrido no interior da SESPA, o
funcionario era contratado por empresa terceirizada. Em 31 de janeiro de 2008, o juiz do
trabalho responsavel por este processo prolatou sentenca de improcedéncia, favoravel a
Companhia. Atualmente, aguarda-se julgamento do recurso interposto pelo Reclamante.
O valor estimado da causa é de R$ 1.638.

Contingéncias tributarias

A SESES esta discutindo na esfera judicial o langamento relativo a cobranca do FINSOCIAL
em face da suspensdo, pela Secretaria da Receita Federal, de sua imunidade tributaria
através do Ato Declaratério n? 14/96. Por conta desse processo, foram efetuados depdsitos
judiciais em 2005, no montante de R$ 930, sendo constituida provisdo para contingéncias no
mesmo valor.

Adicionalmente, a SESES também esta discutindo na esfera judicial a exigéncia da
contribuicao ao PIS. Trata-se de acao objetivando a declaragéo de inexisténcia de relagdo
juridico-tributaria da obrigacéo do recolhimento da contribuicdo ao PIS na medida em que a
SESES é portadora do CEBAS, bem como do reconhecimento do direito a restituicdo dos
valores recolhidos nos ultimos dez anos. A sentenca foi favoravel a Entidade e a Unido
Federal interp6s Recurso de Apelagédo, que encontra-se pendente de julgamento. Por conta
desse processo, passaram a ser depositados judicialmente o valor de R$ 4.900 que seriam
devidos a titulo do PIS (& base de 1% da folha de pagamento).
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Provisao para contingéncias--Continuacao
Contingéncias tributarias--Continuacéo
Contribuicao Patronal do Instituto Nacional de Seguro Social (“INSS”)

A SESES foi considerada sem fins lucrativos e de carater filantrépico até 9 de fevereiro de
2007. Portanto, até essa data gozava, nos termos dos artigos 150 - inciso VI, letra C - e 195
- paragrafo 79 - da Constituicdo Federal e dos artigos 12 e 15 da Lei n° 9.532/97, de
imunidade e isencao tributaria, sendo reconhecida como de utilidade publica no ambito
federal e estadual através do Decreto n° 86.072, de 4 de junho de 1981 e da Lei n° 2.536, de
3 de janeiro de 1975, respectivamente.

A SESES possuia, ainda, os seguintes certificados emitidos por 6rgaos governamentais: (a)
certificado de inscrigao no Conselho Municipal de Assisténcia Social; (b) Titulo Declaratério
de Regularidade de Situacdo Estadual; e (c) Certificado de Entidade Beneficente de
Assisténcia Social — CEBAS, emitido pelo Conselho Nacional de Assisténcia Social - CNAS.

O artigo 55 da Lei n° 8.212/91, que foi revogado pela Medida Proviséria n® 446/08 de 11 de
novembro de 2008, considerava estar isenta de pagamento da cota patronal do INSS a
entidade beneficente de assisténcia social, que atenda os seguintes requisitos: (a) fosse
reconhecida como de utilidade publica Federal e Estadual ou Municipal; (b) fosse portadora
do Certificado e do Registro de Entidade de Fins Filantrépicos - CEFF, fornecido pelo
Conselho Nacional de Assisténcia Social, renovados a cada trés anos; (c) promovesse,
gratuitamente e em carater exclusivo, a assisténcia social beneficente; (d) ndo percebessem
seus diretores, conselheiros, sécios, instituidores ou benfeitores, remuneragdo e nao
usufruissem vantagens ou beneficios a qualquer titulo; e (e) aplicassem integralmente o
eventual resultado operacional na manutengcdo e desenvolvimento de seus objetivos
institucionais.

A Lei n° 9.732/98 estabeleceu ainda que: (a) as entidades sem fins lucrativos educacionais,
que ndo praticassem de forma exclusiva e gratuita atendimento a pessoas carentes,
gozariam da isencao das contribuicdes de que tratam os artigos 22 (cota patronal do INSS)
e 23 (CSLL e COFINS) da Lei n° 8.212/91, na proporcdo do valor das vagas cedidas,
integral e gratuitamente, a carentes, desde que satisfeitos o0s requisitos do artigo 55 da
referida Lei, (b) o disposto no revogado artigo 55 da Lei n° 8.212/91 e no artigo 4o. desta Lei
teria aplicacao a partir da competéncia abril de 1999 e (c) ficou cancelada, a partir de abril
de 1999, toda e qualquer isengao concedida, em carater geral ou especial, de contribuicdo
para a seguridade social em desconformidade com o artigo 55 da Lei n° 8.212/91 ou com o
artigo 4° desta Lei.
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Provisao para contingéncias--Continuagao
Contingéncias tributarias--Continuagao
Contribuicao Patronal do Instituto Nacional de Seguro Social (“INSS”)--Continuagao

Conforme mencionado anteriormente, a época de sua constituicdo a SESES foi reconhecida
como entidade sem fins lucrativos, e em razao disso lhe foi assegurado o direito a isengao
da contribuicdo patronal do INSS incidente sobre a folha de pagamento. Os normativos
legais posteriores preservaram sua condigdo de pessoa juridica isenta, situagcdo essa que
legalmente perdurou até fevereiro de 2007, quando a SESES foi transformada em sociedade
com fins lucrativos.

A SESES tem sido questionada pelo INSS quanto as renovagdes do CEBAS conced