RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas,

Atendendo as disposicoes legais e estatutarias, a Administracao da Estacio ParticipagGes S.A. (“Estacio”
ou “Companhia”) apresenta o Relatdrio da Administracao e Demonstracdes Financeiras Consolidadas
referentes aos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, elaboradas de acordo com
os principios do International Financial Reporting Standards (“IFRS") e acompanhadas do parecer dos

Auditores Independentes.
Perfil corporativo

Uma das maiores organizagoes privadas de ensino superior do Brasil em nimero de alunos matriculados,
a Estacio Participacoes S.A. foi constituida em 31 de margo de 2007 como sociedade anénima de capital

aberto e esta listada no Novo Mercado da Bovespa.

Em 31 de dezembro de 2016, a base de alunos da Estacio totalizava 508 mil alunos e a Estacio estava

presente nos principais centros urbanos de todos os estados brasileiros, além do Distrito Federal.

O crescimento da Estacio no mercado é atribuido a qualidade de seus cursos e do seu corpo docente,
a adocao de modernas praticas de gestdo, as inovagbes tecnoldgicas e académicas proporcionadas a
seus alunos, a localizagdo estratégica de suas unidades e a pratica de pregos competitivos, acessiveis
ao seu publico-alvo. Com curriculos nacionalmente integrados, oferece cursos de graduacdo, nas
modalidades presencial e de ensino a distancia, nas areas de Ciéncias Exatas, Ciéncias Bioldgicas e
Ciéncias Humanas, em graduacao tradicional e tecnoldgica. Oferecemos também cursos de pos-
graduacao lato-sensu e stricto-sensu, cursos de mestrado, doutorado e de extensdo. Com um modelo
de gestdo orientado para resultados e para a qualidade, desenvolvemos uma metodologia de ensino,
moderna e diferenciada. Como resultado da capacidade empresarial e financeira, da inovacao e da

melhoria constante de seus cursos, a marca Estacio é reconhecida e valorizada no mercado.
Mensagem da Administracao e Perspectivas Estratégicas

O ano de 2016 foi um periodo de transformacdes estruturais na Estacio, sendo que a primeira destas
transformac0des foi a eleicdo do Conselho de Administragdo com 4 novos integrantes. A entrada de
novos membros independentes e a eleicdo de um novo Presidente do Conselho, originou outra viséo
de Governanca, assim como diretrizes diferentes para a Administracdo da Estacio. A necessidade de
uma revisao da estratégia, politicas e maior eficacia de controles internos, tornaram-se fundamentais
em um cenario de arrefecimento econémico ao longo do ano. Por este motivo, varias iniciativas foram

implementadas, dentre elas:

= Substituicdo da Diretoria Executiva e alguns dos principais gestores corporativos. A

eleicdo de Pedro Thompson como Presidente, assim como a contratacdo de novos Executivos
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com larga experiéncia iniciou uma nova estrutura, a qual juntou profissionais renomados no
mercado e talentos internos com amplo histérico na Companbhia;

= Readequacdo da estrutura corporativa com o objetivo primordial de focar no core
business da Companhia. A atual Administracdo compreendeu que o grande vetor de valor em
seu modelo de negécios é alavancagem operacional da Companhia, dada sua larga massa
critica de alunos. Com isto, reestruturou sua organizacdo para eliminar projetos nao prioritarios
e focar seu plano de negécio nas atividades centrais de seu “core business” criando novas
verticais com respectivas vice-presidéncias: Ensino Presencial, Ensino a Distancia e Educacao
Continuada;

= Revisao das politicas e principais praticas contabeis, que desencadearam ajustes nos
resultados anunciados no 2° trimestre de 2016. Com base nas melhores praticas de
governanca corporativa, e objetivando uma total transparéncia junto aos seus investidores, a
Estécio reapresentou cifras contdbeis e informacdes gerenciais comparativas, relativas aos
trimestres dos exercicios de 2014, 2015 e 1T16, e também realizou ajustes pontuais no 2T16.
Em paralelo, criou-se a Diretoria de Compliance, atuando junto as novas areas de Governanga,
Gestdo de Riscos e Controles Internos, para garantir a revisdo periddica de politicas,

normativas e o monitoramento intempestivo de melhores praticas para tal.

N&o foram mudancas simples, mas foram absolutamente necessarias para alavancar os resultados da
Companhia, e corresponder de maneira adequada aos desafios impostos pelo cenério
macroecondmico e seus principais concorrentes. Neste contexto, a receita liquida da Estacio em 2016
totalizou R$3,2 bilhdes, um crescimento de 8,6% em relagéo a 2015.

A Estacio encerrou 0 ano com um aumento de 3,1% no EBITDA, atingindo R$652,4 milh6es em 2016
e 20,5% de margem. O resultado financeiro negativo e o aumento da depreciagéo e amortizacdo, assim
como os ajustes pontuais do 2° trimestre de 2016, levaram a uma reducao de 16,4% no lucro liquido

apresentado no ano, que totalizou R$368,1 milhdes, contra R$440,3 milhdes em 2015.

O fluxo de caixa operacional (FCO) foi positivo em R$339,7 milhdes, em 2016, contra R$91,4 milhGes
negativos no ano anterior, uma melhora significativa, principalmente na andlise do indicador da
converséo de EBITDA em FCO, que ficou em 52,1%, contra -14,4% em 2015. Importante destacar que
a Estacio pagou cerca de R$535,1 milh6es em dividendos a seus acionistas, se destacando entre os

10 maiores yields das acdes listadas na BM&FBovespa em 2016.
Dessa forma, a atual Administracdo focou em trés grandes compromissos de curto prazo:

= Clima organizacional. Com tantas mudancas em tdo pouco tempo, uma grande preocupac¢ao
da atual Administracao foi a manutengéo do clima organizacional, chancelando um bom nivel
de produtividade entre os Colaboradores. E predicado para o modelo de negécio da Estacio
um clima extremamente positivo, dada sua proposta de valor junto a seus alunos, professores
e colaboradores. Em pesquisa conduzida por consultoria externa especializada em projetos de

Recursos Humanos, a Hay Group, que em 2017 contou com a participacao de mais de 10 mil



respondentes, o equivalente a 73% dos colaboradores, alcancou o expressivo resultado geral

de 74% de satisfacao total.

= Redesenho do processo de captacado para o 1° semestre de 2017. Entendendo que uma
das principais alavancas de crescimento da rentabilidade da Estacio esta baseada em grande
parte na “escala” de suas operagdes, a Administracdo da Estacio direcionou seus esforgos
para modificar significativamente alguns dos principais pilares da sua estratégia e processos

de captacao, entre eles:

e Nova estratégia de precificacdo: A Estacio reduziu significativamente a quantidade
de bolsas e descontos oferecidos, de modo a simplificar o gerenciamento do processo
de captacdo de novos alunos, conforme oferta e demanda de seus respectivos campi,
curso e turno.

e Regionalizacdo das campanhas de marketing: A Companhia mudou sua estratégia
de publicidade, que antes tinha um foco mais nacional e institucional, para um apelo
regional, utilizando canais de menor custo e maior eficiéncia no raio de atuagdo da
respectiva regiao;

e Redimensionamento da for¢ca de vendas: O numero de consultores comerciais da
Estacio praticamente triplicou para se adequar aos padrdes de mercado, apostando
em uma “agao de guerrilna” vislumbrando empresas, escolas e centros de grande
concentracdo urbana com grande potencial de captacéo;

e Novas metas e sistema de remuneragcdo: Ao mesmo tempo em que ampliou a sua
forca de vendas, a Estacio também reestruturou suas metas (KPIs) para atrela-las a

qualidade do aluno e ndo apenas a quantidade, de modo a assegurar a
sustentabilidade do neg6cio. O grande direcionador das metas de captacdo é a
“Receita Operacional Liquida Captada”, e ndo mais a quantidade fisica de alunos

captados.

= Recuperar os resultados operacionais e financeiros com foco na geracédo de Caixa. A
necessidade de reformular politicas e praticas na area financeira, teve também como resultado

algumas mudancas na propria gestdo da area, entre elas:

e Redesenho dos processos de Arrecadacao e Cobranca: O trabalho passara a ser
desempenhado para uma cultura de adimpléncia, com o objetivo de reduzir
significativamente beneficios regulares agressivos para inadimplentes e a criagao de
politicas de incentivo a adimpléncia. A maior prioridade da arrecadagéo deixa de ser
na PDD, nas dividas com mais de 180 dias em atraso, e passa a ser na arrecadagao
desde o inicio da divida, de forma exclusiva e preditiva, através de empresas
contratadas e especializadas no setor, 0 que a Companhia entende ser o benchmark
adequado. Além disso, a régua de cobranca passard a ser mais rigorosa, com
intervalos mais curtos de contato, negativacdo e protesto, com estratégias

clusterizadas de acordo com o perfil do devedor.



e Lancamento do Parcelamento Estacio: Os alunos que ingressam na Estacio a partir
do inicio de 2017 contam com uma facilidade para pagar suas mensalidades: o
Parcelamento Estacio, ou PAR, que permite ao aluno pagar metade do valor total do
curso enquanto estiver estudando e a outra metade apdés a formatura. O parcelamento
se da de maneira progressiva, iniciando com o pagamento de 30% do valor das
mensalidades nos dois primeiros semestres; 40% no terceiro semestre, 50% no quarto

e 60% a partir do quinto periodo.

A Administracdo acredita que uma base de alunos saudavel, engajada e com um qualitativo adequado
entre ticket e demanda é o segredo para a sustentabilidade de uma empresa de Ensino Superior. Por
isso, inicia planos para trabalhar a fidelizacdo dos alunos Estécio, com o objetivo principal de reduzir a
evasdo de sua base. A reducédo da evaséo de alunos resulta em grande oportunidade de melhoria na
rentabilidade, pois toda a estrutura de custos da Companhia é melhor utilizada e o retorno aos esfor¢os
para a captacdo de alunos sdo otimizados, possibilitando ganhos através de sua alavancagem

operacional.

Assim, a Estacio inicia o ano de 2017 com energia e foco na busca continua de melhoria de
performance operacional e financeira. O ano de 2016 foi um ano de muito aprendizado para a atual

Administracédo da Estacio, e 0 ano de 2017 serd um ano de muito trabalho!
Cenario Econémico

O cendrio da economia mundial ao final 2016 mostrou desaceleracao frente a 2015, principalmente
devido a razao da reducado no ritmo de crescimento da economia norte-americana e desaceleracao da
economia chinesa, que apresentou o menor crescimento dos Ultimos 26 anos. Em meio as incertezas
geradas pela aprovacao do Brexit em junho e com as eleicdes na Alemanha e na Franca em 2017, o
crescimento da Zona do Euro também desacelerou em 2016, apesar do bom desempenho das
economias da Alemanha e Espanha. J4 a América Latina foi afetada negativamente pela desaceleracao

do crescimento mexicano e pela deterioracdo do cenario econémico brasileiro.

A economia brasileira vive um periodo de recessdo. Em 2016, o Produto Interno Bruto (PIB) encolheu
3,6%, apos perda de 3,8% em 2015. A contracdo do PIB colaborou para o aumento no desemprego,
com o fechamento de 1,3 milhdo de empregos formais, segundo dados do Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (Caged). A inflacdo medida pelo IPC-A encerrou o ano em 6,29%, menor
taxa nos ultimos trés anos e abaixo do teto da meta da inflagao estipulado pelo Banco Central. A taxa
de juros Selic, que encerrou o ano de 2015 em 14,25%, atingiu 13,75% em dezembro de 2016,
enquanto o dolar norte-americano teve desvalorizacao de 17,7% no ano frente ao Real, primeira queda
anual desde 2010.

Apesar da crise econdmica, a Estacio acredita que o Brasil continua sendo um pais com muitas
oportunidades de negdcio, com significativo mercado consumidor e com instituicoes fortes e

independentes. A reducdo das tensOes politicas internas, aliada a redugao das taxas de juros e da



inflagdo, fundamentam a expectativa de saida da recessao e recuperacdo do crescimento econdémico

brasileiro para os préximos anos.
Desempenho Financeiro

Os dados financeiros utilizados para elaboragdo da analise consideram o resultado consolidado da
Estacio.

e Base de alunos. Ao final de 2016, a base de alunos somava aproximadamente 508,0 mil
alunos — um aumento de 2,0% em relacdo ao ano anterior, dos quais 359,7 mil alunos
matriculados nos cursos presenciais (0,7% same shops sobre o ano anterior) e 146,8 mil nos
cursos de ensino a distancia (4,3% same shops acima do ano anterior), além dos 1,5 mil alunos
oriundos da aquisicdo da Faculdades Unidas Feira de Santana (FUFS), realizada nos Ultimos 12

meses.

e Receita operacional liquida. Em 2016, a receita operacional liquida totalizou R$3.184,5
milhdes, um crescimento de 8,6% em relagdao a 2015. Apesar dos reajustes de pregos de
acordo com os custos inflacionarios no ano, a receita liquida sofreu os seguintes efeitos: (i)
reducdo de R$51,3 milhdes na receita do Pronatec, devido a formatura dos Ultimos alunos
cursando o segmento; (ii) redugao de R$17,0 milhdes em outras receitas, devido,
principalmente, ao encerramento do projeto Rio 2016, referente aos treinamentos aos
voluntarios dos Jogos Olimpicos Rio 2016; (iii) aumento de R$14,3 milhdes em outras deducodes,
em razao da contabilizacdo dos repasses aos parceiros EAD, iniciada a partir do 4° trimestre de
2015; e (iv) aumento de 1,8 ponto percentual na proporcdo das linhas de descontos e bolsas
sobre a receita operacional bruta de 2016 em relacdo a 2015, principalmente devido ao
aumento expressivo na concessdao de isencdes de mensalidades e descontos no ciclo de
captacdo do 1° semestre de 2016 (cerca de 3 pontos percentuais acima das médias

apresentadas nos ciclos do 1° semestre de 2015, 22 semestre de 2015 e 2° semestre de 2016).

e Custos dos servigos prestados. Os custos dos servicos prestados totalizaram R$1.809,0
milhdes em 2016, em comparacdo aos R$1.660,7 milhdes em 2015, um aumento de 8,9%. Os
custos dos servicos prestados (excluindo depreciacdao) representaram 53,9% da receita
operacional liquida, contra 53,3% em 2015, um aumento de 0,6 ponto percentual em relagao
ao ano anterior, devido basicamente a ao aumento de 1 ponto percentual em custos com

pessoal.

e Lucro Bruto. O lucro bruto foi de R$1.375,5 milhGes e sua margem sobre a receita operacional

liquida foi de 43,2%, estavel em relagdo ao ano anterior.

o Despesas gerais e administrativas. Em 2016, as despesas gerais e administrativas
totalizaram R$438,3 milhdes. Estas despesas representaram 13,8% da receita operacional

liquida, uma piora de 1,0 ponto percentual em relacdo a 2015, devido principalmente aos

5



ajustes pontuais contabilizados no 2T16, no montante de R$28,1 milhdes, em razao da revisao
da base das contingéncias da Companhia, considerando causa de natureza e premissas de
mercado. Além disso, também tiveram efeitos pontuais as linhas de: (i) pessoal, pelas
reestruturagdes internas, em razao da redugao da estrutura corporativa e readequacao de staff;
e (i) servicos de terceiros, pelas despesas adicionais com consultoria e auditoria, referentes a
processos de revisao de praticas e politicas contabeis divulgadas no 2T16, e com assessores e
consultores envolvidos nas negociacdes de M&A em curso. Importante ressaltar a reducao de
R$19,0 milhdes na linha de eventos institucionais em 2016, em funcdo basicamente do

encerramento do projeto Rio 2016.

Despesas Comerciais. As despesas comerciais totalizaram R$376,3 milhdes em 2016, contra
R$371,0 milhdes em 2014, uma redugao de 1,4%. Em 2016, esta linha representou 11,8% da
receita operacional liquida, contra 12,7% em 2015, mostrando um ganho de margem de 0,8
pontos percentuais em relacao ao ano anterior, como resultado: (i) da reducao na relacao das
despesas de marketing com a receita liquida, que ficou em 6,7% em 2016, contra 7,1% em
2015; e (ii) da venda da carteira de Clientes no montante liquido de R$47,1 milhdes, que

beneficiou a PDD no periodo.

Lucro liquido. O lucro liquido foi de R$368,1 milhdes, 16,4% abaixo do registrado no exercicio
de 2015, em fungdo principalmente dos aumentos nas linhas de resultado financeiro negativo

(acima explicado) e da linha de depreciacdo e amortizagao, em relacdo a 2015.

Dividendos. A Estacio pagou cerca de R$535,1 milhGes em dividendos a seus acionistas, se

destacando entre os 10 maiores yields das acOes listadas na BM&FBovespa em 2016.

Investimentos. Em 2016, a Estacio investiu R$186,8 milhdes, dos quais R$118,8 milhdes em
manutencao, alocados principalmente em atualizacao de sistemas, equipamentos, bibliotecas e
laboratérios das unidades. Os investimentos representaram, em 2016, cerca de 5,9% da receita
liquida do periodo, realizados principalmente em seu modelo académico e no projeto da nova
arquitetura de TI, que tiveram incrementos de 25,1% e 59,1%, respectivamente, em

comparacao a 2015.

Caixa. Em 31 de dezembro de 2016, o caixa totalizava R$404,0 milhdes, aplicados
conservadoramente em instrumentos de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do

governo federal e certificados de depdsitos de bancos nacionais de primeira linha.

Endividamento. O endividamento bruto da Companhia totalizou R$1,02 bilhdo,
correspondendo basicamente a: (i) emissoes de debéntures da Companhia (22 série de R$300
milhGes, 32 série de R$187 milhdes e 42 série de R$100 milhdes); (i) linhas de financiamento
junto ao IFC (primeiro empréstimo de R$48,5 milhdes e segundo financiamento no montante
de cerca de R$20 milhdes); e (iii) capitalizagao das despesas de leasing com equipamentos em

cumprimento a Lei 11.638. O endividamento bruto, somado aos compromissos a pagar
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referentes as aquisicoes realizadas (no montante de R$125,9 milhGes) e ao saldo a pagar de
tributos parcelados (no montante de R$15,9 milhdes), liquidos da posicdo em caixa da
Companhia (no montante de R$404,0 milhoes), apresentaram uma divida liquida de R$760,4

milhdes ao final de 2016.
Modelo Académico

A Estacio desenvolveu e vem aperfeicoando, ao longo dos Ultimos anos, um Modelo de Ensino
nacionalmente integrado que procura atender a diversidade de seus cursos e as diferentes necessidades
académico-pedagdgicas de alunos e professores, garantindo a qualidade académica, a nacionalizagao
dos curriculos e a padronizacdo dos recursos didaticos proprios, respeitadas as demandas

locorregionais, e assegurando a escalabilidade do negdcio.

Com o objetivo de tornar efetivo o modelo e utilizar uma visao multidisciplinar na definicdo de projetos,
planos e praticas pedagdgicas, a Estacio adotou uma metodologia proprietaria de construcdo coletiva
do conhecimento, tendo a participacdo de docentes das diferentes IES do Grupo Estacio em todo Brasil

na elaboracdo das matrizes curriculares e respectivos contetdos.

Além dos curriculos nacionalizados, o Modelo tem como pilares os recursos didaticos e a inovacao
tecnolodgica, plataformas virtuais de aprendizagem, sistemas integrados de avaliagdo e programas de
complementacdo e reforgo académico que, aplicados concomitantes a praticas de gestdo, permitem o

permanente acompanhamento do desempenho dos alunos.

Os diferentes objetos de aprendizagem produzidos ou curados pela Estacio ficam disponiveis em
formato digital num Unico lugar, a SAVA (Sala de Aula Virtual de Aprendizagem), com acesso ao gratuito,
disponivel para todos devices, on time e sem necessidade de solicitagdo. Essa convergéncia midiatica
permite reunir em um mesmo ambiente virtual todos os recursos didaticos para alunos e professores,
garantindo o acesso integral aos livros da Biblioteca Virtual, além de portais de periddicos, videoaulas,

contetido on-line, smartbook, roteiros de estudo, apresentacdes das aulas em PPT e outros recursos.

Esse conjunto, somado aos eixos transversais voltados para cidadania, empreendedorismo, direitos
humanos e sustentabilidade, contribui para a formagao de profissionais competentes e com melhores

oportunidades de colocacdo no mercado de trabalho.

Finalmente, o modelo de ensino é uma forma de responder a necessidade de escalabilidade, mobilidade
e sustentabilidade dos servicos educacionais prestados pela Estacio, com o aprimoramento permanente

da qualidade académica e da responsabilidade social.
Qualidade de ensino e Gestdo da Aprendizagem

A Estacio implantou uma série de ferramentas e pesquisas que permitem aos professores e equipes
académicas monitorar a qualidade e satisfagdo, bem como identificar as fragilidades e potencialidades

de cada um dos alunos a partir do desempenho em provas, exercicios e simulados.



Com a contribuicdo de aproximadamente 6 mil professores, durante o ano de 2016 foram produzidos
cerca de 140 mil novos itens de teste, alimentando um banco de dados com cerca de 400 mil questoes
de prova. Esse recurso permite que sejam realizadas provas nacionais integradas, aplicadas a 90% da
base de alunos da Estacio, o que permite uma analise minuciosa dos resultados e consequentes dados
analiticos ricos, inteligentes a ponto de permitirem ajustes de desvios, ranking, médias, percentuais de

desempenho em todos os niveis (por aluno, turma, unidade, curso, regido).

Contribuindo para a gestdo da aprendizagem e retencao, a Estacio consolidou em 2016 o Programa
de Reforgo Académico, que envolveu os projetos: Avaliando o Aprendizado, com mais de 60% da base
de alunos presenciais realizando simulados preparatorios para as avaliacdes; Nova Chance, com mais
de 35 mil alunos em programa de recuperacado paralela tendo chances reais de reversao de resultados
ruins; Prepara, com mais de 60 mil acessos a aulas de revisdo ao vivo antes das principais provas; além
de programas de Dependéncia, para alunos reprovados em disciplinas cursando a disciplina em
dependéncia simultaneamente ao semestre subsequente, em menor tempo e sem impacto na sua

progressao académica quando aprovado.
Resultados da Estacio no ENADE 2015

Os resultados da Companhia no ENADE 2015, a exemplo do ano anterior, reafirmaram o sucesso do
modelo de ensino iniciado em 2010. Com 98% dos cursos avaliados com indicadores positivos, o Grupo
Estacio evoluiu no nimero de instituicdes com nota positiva (97,5%), colocando oito instituicdes na
faixa 4 (em uma escala de 1 a 5, sendo 3 o minimo satisfatdrio), e a Universidade Estacio de Sa, maior

instituicao do Grupo, esta entre elas.

Instituicdes e cursos com nota 4 ou superior possuem prioridade em alguns processos no MEC,
alavancando potencial e autonomia para abertura de novos cursos, polos de educacdo a distancia e
aumento de vagas, diminuindo as restricoes regulatorias para o crescimento, diante de resultados
qualitativos que comprovam a sustentabilidade académica do Grupo. Além disso, bons resultados
avaliativos — tanto no ENADE, quanto nas visitas in loco — também garantem prioridade na oferta de

financiamento publico.

A base de alunos dos cursos avaliados no ciclo de 2015 corresponde a aproximadamente 55% da base
total, o que permitiu um crescimento qualitativo expressivo nos indicadores gerais. A Universidade
Estacio de S4, por exemplo, avancou para o patamar das instituicdbes com nota 4 e se tornou a 22
melhor universidade privada do Rio de Janeiro, ficando atras somente da PUC-Rio, tradicional instituicdo

sem fins lucrativos.

O Grupo Estacio se orgulha dos resultados alcangados, que fazem parte de um trabalho de longo prazo
e sustentavel, iniciado com seu modelo académico em 2010, com a colaboracdo coletiva de mais de 7

mil docentes. Com os resultados de 2015 anunciados pelo INEP, a Estacio se orgulha de ser um dos



grupos educacionais que mais cresceu nos resultados positivos de suas avaliagdes de qualidade

académica.

Regulatdrio

Avaliacdo: ENADE e visitas in loco

O resultado dos cursos da Estécio avaliados no ciclo ENADE 2015 néo foi divulgado até o momento

pelo MEC.

Em relacdo as visitas in loco, igualmente relevante para a consolidacdo do modelo em termos
regulatorios, das avaliagGes realizadas pelo MEC em todo o Brasil em 2016 (115 visitas de cursos e 51

visitas de polos e Instituicdes), 100% receberam notas 3, 4 ou 5, em uma escala de 1 a 5.

Avaliacao Mestrado e Doutorado

Em razdo da periodicidade trienal, a boa avaliacdo nos cursos de mestrado e doutorado stricto sensu
vem sendo mantida, segundo a escala da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior
(CAPES). O Mestrado e Doutorado em Direito com a nota 5 é destaque no estado do Rio de Janeiro. A
qualidade atestada pela nota 4 dos Mestrados e Doutorados em Educacdo e em Odontologia, a mesma
avaliacdo dos Mestrados Profissionais em Administracdo e Desenvolvimento Empresarial e em Salde da

Familia, indica a continuagdo da exceléncia desses cursos.
Novos Credenciamentos de Instituicao

Durante o ano de 2016, o MEC publicou as portarias de credenciamento de mais cinco Instituicao

Estacio:

i) Faculdade SEB de Negocios (aprovada com nota 3 na visita in loco — escala de 1 a 5), localizada
no municipio de Sdo José do Rio Preto, estado de Sdo Paulo, com a autorizacdo para a oferta dos
seguintes cursos: Administracdo (bacharelado), com 100 (cem) vagas anuais, Ciéncias Contabeis
(bacharelado), com 100 (cem) vagas anuais, Engenharia de Producao, com 100 (cem) vagas anuais,
Engenharia Civil, com 200 (duzentas) vagas anuais, e Arquitetura e Urbanismo, com 100 (cem) vagas

anuais.

ii) Faculdade Estacio de Goiania (aprovada com nota 3 na visita in loco — escala de 1 a 5), localizada
no municipio de Goiania, estado de Goids, com a autorizacdo para a oferta dos seguintes cursos:
Administragao (bacharelado), com 200 (duzentas) vagas anuais, Ciéncias Contabeis (bacharelado), com

200 (duzentas) vagas anuais, Curso Superior de Tecnologia em Gestao de Recursos Humanos, com 200
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(duzentas) vagas anuais, Curso Superior de Tecnologia em Logistica, com 200 (duzentas) vagas anuais,

e Curso Superior de Tecnologia em Gestao Financeira, com 200 (duzentas) vagas anuais.

iii) Faculdade Estacio de Sdo Mateus (aprovada com nota 3 na visita in loco — escala de 1 a 5),
localizada no municipio de Sao Mateus, estado do Espirito Santo, com a autorizacdo para a oferta dos
seguintes cursos: Administracao (bacharelado), com 120 (cento e vinte) vagas anuais, Engenharia Civil
(bacharelado), com 120 (cento e vinte) vagas anuais, Engenharia de Producao, com 120 (cento e vinte)
vagas anuais, Engenharia de Petrdleo, com 120 (cento e vinte) vagas anuais, e Curso Superior de

Tecnologia em Gestao de Recursos Humanos, com 120 (cento e vinte) vagas anuais.

iv) Faculdade Estacio de Manaus (aprovada com nota 3 na visita in loco — escala de 1 a 5), localizada
no municipio de Manaus, estado do Amazonas, com a autorizacdo para a oferta dos seguintes cursos:
Administracdo (bacharelado), com 150 (cento e cinquenta) vagas anuais, Engenharia Civil
(bacharelado), com 150 (cento e cinquenta) vagas anuais, Engenharia de Producdao, com 150 (cento e
cinquenta) vagas anuais, Ciéncias Contabeis, com 150 (cento e cinquenta) vagas anuais, e Curso

Superior de Tecnologia em Logistica, com 150 (cento e cinquenta) vagas anuais.

v) Faculdade Estacio de Cachoeiro de Itapemirim (aprovada com nota 3 na visita in loco — escala
de 1 a 5), localizada no municipio de Cachoeira do Itapemirim, estado do Espirito Santo, com a
autorizacao para a oferta dos seguintes cursos: Administracdao (bacharelado), com 120 (cento e vinte)
vagas anuais, Ciéncias Contabeis (bacharelado), com 120 (cento e vinte) vagas anuais, Curso Superior
de Tecnologia em Gestao de Recursos Humanos, com 120 (cento e vinte) vagas anuais, Curso Superior
de Tecnologia em Logistica, com 120 (cento e vinte) vagas anuais, e Curso Superior de Tecnologia em

Gestao Financeira, com 120 (cento e vinte) vagas anuais.
Aumento de Abrangéncia

Em novembro de 2016, o MEC também credenciou mais 35 (trinta e cinco) polos de apoio presencial
da Universidade Estacio de S8 — UNESA, para oferta de cursos superiores na modalidade a distancia,
no ambito do processo de aumento de abrangéncia que estava em curso, permitindo, assim, a expansao
da atuacdo da EAD para novas localidades, o que podera levar a um consideravel aumento na base de

alunos na modalidade.
Novos Centros Universitarios

Em julho de 2016, o MEC realizou a visita in loco o para credenciamento Centro Universitario Estacio de
Recife, obtendo a nota 4 na visita in loco — escala de 1 a 5), localizado no municipio de Recife, estado
de Pernambuco. Esse processo ainda aguarda a publicagdo da Portaria, que devera ocorrer nos préoximos
meses, para efetivo funcionamento com as prerrogativas da autonomia que permitirdo aumento de

vagas e criagdo de novos cursos e enderegos.
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Aumento de Vagas das Instituicdes de Ensino Superior

Apesar das diversas alteragbes das normativas sobre os procedimentos para alteracdo de vagas pelo
Ministério da Educacgdo durante o ano de 2016, o MEC deferiu 17 (dezessete) pedidos de aumento de
vagas para cursos das Instituicoes da Estacio, que ndo possuem prerrogativas de autonomia, inclusive
para alguns Cursos de Direito, totalizando 1412 (mil e quatrocentas e doze) novas vagas para as IES

Estacio.

Operacoes
Ensino presencial

Ao final de 2016, a base de alunos de graduacdo presencial totalizava 329,4 mil alunos, 3,4% a mais
quando comparado ao 2015. No conceito same shops, ou seja, desconsiderando os alunos da aquisigao
realizada nos Ultimos 12 meses, o crescimento seria de 3,0%. Além do crescimento da base de alunos
apresentado nesse segmento, é importante destacar o aumento de 3,8 pontos percentuais na taxa de
retengao nesse periodo, resultado de agOes focadas em assegurar a importancia e qualidade do estudo

a0s nossos alunos.

A base de alunos FIES totalizou 115,8 mil alunos ao final de 2016, representando 35,1% da base de
graduagdo presencial da Estacio (incluindo as aquisi¢ces). O crescimento de base de alunos apresentado
a despeito da reducao do nimero de alunos FIES que vem sendo apresentada a cada semestre, enfatiza
as estratégias e diferenciais da Estacio para atrair novos alunos, evitando a criacdo de uma dependéncia

do FIES no processo de captacao.
Ensino a distancia — EAD

Em 2016, a base de alunos de graduacao EAD teve uma reducao de 2,2% em relagao a 2015, totalizando
106,9 mil alunos. Nesse ano, o EAD realizou apenas trés entradas, diferente dos anos anteriores em
que a captacao era apresentada em todos os trimestres. Assim, a Estacio estendeu o periodo das duas
principais captagdes do ano, com o objetivo de reduzir os custos de operagao das ofertas das menores
entradas. Apesar da reducgdo na base de alunos dessa modalidade, em 2016, é importante destacar que
a taxa de retencdo aumentou de 3,7 pontos percentuais em relacdo a taxa apresentada ao final de
2015.

Pés-graduacao

Ao final de 2016, a Estacio contava com 71,6 mil alunos matriculados em cursos de pds-graduagao, um
aumento de 2,4% em relagdo a 2015. O destaque da Pds-Graduagdo neste ano ocorreu na modalidade
de Ensino a Distdncia, que apresentou um aumento de base de 27,2%, com grande atuacdo das

parcerias no processo de captacao de alunos.
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Governancga Corporativa

Qualidade e exceléncia de gestao sdo compromissos da Estacio com os seus acionistas e com todos os
publicos com os quais interagimos. Em Novembro de 2008 aderimos ao Novo Mercado, o mais alto nivel
de Governanca Corporativa do Brasil, em busca de maior transparéncia e eficiéncia de nossa
administragdo. Com isso, a Estacio passou a observar as normas e condicdes previstas no Regulamento
do Novo Mercado, tais como: capital social formado exclusivamente por agGes ordinarias, eleicdo de
membros independentes para o Conselho de Administracdo e solucdo de conflito através de arbitragem

perante a Camera de Arbitragem do Mercado.

Com a pulverizagao do capital em outubro de 2010 (80% do free float), a Estacio passou a adotar a
partir de 2011, praticas de governanca, entre as quais se destacam: (i) a adocdo do voto a distancia,
através do sistema Assembleias Online, com o intuito de facilitar e aumentar a participacao dos
acionistas nas Assembleias; (ii) a disponibilizacdo do Manual do Acionista para participacao nas
Assembleias Gerais e (iii) a criacdo de area interna voltada para as praticas de governanca corporativa
e compliance de grandes contratos. Em 2014 passou a adotar o Pedido Publico de Procuragao visando
facilitar a participagdo de seus acionistas na Assembleia, caso estes ndo possam comparecer
pessoalmente ou ndo possam ser representados por procurador indicado a seu critério, podem nomear

procuradores indicados pela Companhia para auxilid-los.

Em 2012 a Companhia implementou um Portal de Governanca Corporativa. Canal direto de comunicacao
entre seus administradores, membros do Conselho Fiscal, Comités de assessoramento ao Conselho de
Administragdo. Através do Portal a Companhia disponibiliza de forma segura todas as informagGes, atos
societarios, pautas de reunides e noticias relevantes, servindo também como repositorio de documentos
para consultas. Os usuarios podem discutir assuntos através de chat, criar grupos restritos para debates
e/ou reunides, propor e votar assuntos e textos. Ainda em 2012 nos tornamos associados do Instituto

Brasileiro de Governanga Corporativa.

Em 2014, realizamos a primeira publicacdo do Relatério de Sustentabilidade da Estacio, com
informag0es relativas ao exercicio de 2013, utilizando a metodologia da GRI — Global Reporting Initiative
e suas Diretrizes G4, seguindo padrdes internacionais. Um dos itens do Relatério de Sustentabilidade
aborda a “Dimensdo Governanca” e la é apresentada desde a estrutura societaria da Companhia, sua

rede de stakeholders, até seu Cédigo de Etica e Conduta.

Em 2015, a Diretoria Executiva prop6s e o Conselho de Administracdo aprovou a criagao de uma Politica
de Contratacdo entre Partes Relacionadas, para que todos os colaboradores da Estacio sigam os

mesmos critérios em toda e qualquer contratacdo deste tipo.

Em 2016 a Diretoria Executiva propds e o Conselho de Administracdo aprovou a criacdo de uma area

de Compliance, subordinada a Diretoria Executiva Juridica, que ent3o tornou-se Diretoria Juridica e de
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Compliance. Foi contratado um Compliance Officer que, em conjunto com empresa de consultoria
multinacional de grande porte especializada no tema, desenvolveu e comecou a implementar um
Programa de Compliance. O Cddigo de Etica e Conduta da Companhia foi revisado e relancado, foi
criada uma Politica Anticorrupgdo. Foi desenvolvido um treinamento presencial sobre Compliance onde
ja foram treinados o Conselho de Administracao, Conselho Fiscal, todos os niveis da Diretoria da
Companhia, mais de 400 gestores e diversas areas Corporativas, dentre elas todo o Juridico e a area
de Compras/Suprimentos. O treinamento tem como escopo abordar temas relevantes sobre
Compliance, tais como: impactos da corrupcao no mundo; custos das fraudes no mundo; custos da
fraude e corrupcao nas empresas; deteccdo de fraude e corrupcao; alguns cases de mercado e quanto
as empresas gastam com investigacdo interna; caracteristicas dos fraudadores; comparagao por tipo de
fraude; o que tem sido feito no Brasil e no mundo para combate a corrupgdo; resumo da Lei
Anticorrupgdo brasileira; Programa de Integridade; o que é o Compliance; os 08 elementos para um
programa efetivo de ética e compliance; resultados positivos para as Companhias em adotar um
programa de compliance; qual o papel do lider da Estacio com relacao ao compliance; os mecanismos
de Compliance disponiveis na Estacio e como utiliza-los; o fluxo de atendimento e tratamento das
denuncias do Canal Confidencial. Em 2017 o treinamento sera disponibilizado em plataforma web e sera

mandatdrio para todos os colaboradores.

Estrutura do Conselho de Administracao e da Diretoria Executiva

O Conselho de Administracdo da Estacio, com mandato até a Assembleia Geral Ordinaria de 2018,
composto por 09 membros, no momento conta com 08 membros, sendo todos independentes. Em
janeiro de 2014, visando aperfeicoar a atuacdo dos Comités de Assessoramento (ndo estatutarios) e
melhor municiar o Conselho de Administracdo em suas solicitacdes, este aprovou a realizacdo de
alteracoOes nas atividades dos ja existentes Comités de Gente e Gestao e no Comité de Auditoria, para
gue os mesmos passassem a ser denominados e a ter as seguintes atribuigbes: (i) Comité de Gente e
Governanga (antigo Comité de Gente e Gestdo), que tem como objetivo auxiliar os membros do
Conselho de Administracdo em quaisquer questdes referentes a politicas e normas de recursos
humanos, bem como a praticas de governanga corporativa e (i) o Comité de Finangas e Auditoria
(antigo Comité de Auditoria), que auxiliara os membros do Conselho de Administracdo em quaisquer
guestdes referentes as politicas financeiras adotadas pela Companhia, bem como a processos de
auditoria interna e externa. Sempre preocupados com o objetivo social, a Estacio criou, ainda, o Comité
Académico que tem por objetivo auxiliar os membros do Conselho de Administracdo em quaisquer
questOes referentes as atividades de ensino, pesquisa e extensdao desenvolvidas pelas instituicoes
mantidas pela Companhia e suas controladas. A existéncia dos Comités nao implica a delegagao de
competéncias ou responsabilidades que competem ao Conselho de Administragcdo. Dentro do seu
principio de seguir as melhores praticas de Governanca Corporativa, adotou um Regimento Interno para
o Conselho de Administragao da Sociedade. Também em 2014 o Conselho de Administragao passou a

contar com a Secretaria do Conselho de Administragdo e nomeou um Secretario Geral que tem por
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responsabilidade principal auxiliar diretamente os trabalhos do Conselho de Administracdao e de seus
Comités. Em 2016, com a eleicao do novo Conselho de Administracao, as atividades da Secretaria Geral
do Conselho de Administragdo e de seus Comités foram incumbidas ao Juridico da Companhia, na figura

da Gerente do Juridico Corporativo, responsavel pelo Societario da Estacio, dentre outras atribuicdes.

Em junho de 2016 a Diretoria Executiva da Companhia comecou a ser totalmente reformulada e no
ultimo trimestre de 2016, todos os seus membros haviam sido substituidos. Hoje a Diretoria Executiva
esta composta por sete executivos foram (nota: pelo Estatuto Social podemos eleger de 03 a 08
membros — ndo precisa incluir o paragrafo) eleitos pelo Conselho de Administragdo: um Diretor
Presidente que acumula as funcdes de Diretor de Relacdes com Investidores, um Diretor Financeiro,
um Diretor de Ensino e mais quatro diretores sem designacao especifica, responsaveis pelas areas de:
Mercado, Operagoes, Juridico e Compliance e Gente e Gestdo. Ja o Conselho Fiscal, composto por trés
membros efetivos e seus suplentes, com mandato de 1 ano, tem as atribuices e poderes previstos na
Lei 6.404/76.

Mercado de capitais

Em 2016, o volume financeiro médio diario de negociagao das acdes da Estacio foi de R$ 35,7 milhdes,
uma reducdo de 23,9% em relacdo ao anterior, e ainda assim se mantém como uma das acoes mais
liquidas da BM&FBovespa. A acdes da Estacio fecharam o ano cotadas a R$ 15,80, 13,3% acima do

preco de fechamento de 2015.
Relacdes com Investidores

A drea de Relagdes com Investidores estd focada em melhorar a avaliacdo da Estacio no mercado,
aumentar a liquidez de suas agOes e estreitar o relacionamento com seus investidores. Desde 2010
conta com novos canais de comunicacao para manter os acionistas permanentemente informados e
para aumentar a transparéncia da companhia, com destaque para as atualizagdes de informagGes de
RI nas principais midias sociais, além de ter a preocupacao de manter o site permanentemente
atualizado, funcional e moderno. A area de RI também conta com um aplicativo especifico disponivel

para download na APP Store e no Google Play.

Sustentabilidade e Responsabilidade Social Corporativa
Programa Educar Para Transformar

O Programa Educar para Transformar direciona as acdes de Responsabilidade Social Corporativa da
Estacio, organizando-as nos quatro pilares em que a companhia contribui de modo estruturado para o

desenvolvimento social do pais: Estacio no Esporte, Estacio na Escola, Estacio Cidadania e Estacio
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Cultural. A gestdo do programa é realizada pela Diretoria de Executiva de Comunicacdo Corporativa,
Parcerias e Sustentabilidade. Com uma equipe dedicada aos quatro pilares, a conexao entre as
iniciativas ganha evidéncia e gera agdes de maior impacto para nossos alunos, docentes, colaboradores

e sociedade civil.

Para democratizar o acesso e gerar mais experiéncias positivas para as comunidades no entorno dos
campi da Estacio em todo Brasil, buscamos atingir novas pracas, investimos em relacionamentos

profundos com as instituicdes parceiras e com o poder publico.

As iniciativas do Programa Educar para Transformar também sao fomentadas por meio de investimento

em projetos incentivados por rendncia fiscal.
Estacio no Esporte

Para a Estacio, educar é mais do que transmitir conhecimento. Envolve a construgdo de valores e o
estimulo a superacdo e a autonomia com ética, espirito coletivo e compromisso social. O esporte envolve
esses componentes, o que o torna um complemento fundamental do processo educativo e da formagao
da cidadania. Por isso, investimos em agOes e projetos sociais que integram esporte e educacao,

promovendo transformagdes individuais e coletivas duradouras.

Pensando nos milhares de jovens brasileiros que tém em seus idolos uma inspiracdo e no esporte uma
chance real de crescimento, patrocinamos grandes eventos esportivos e atletas, ajudando a formar
campeoes dentro e fora do esporte. Foi com essa visdo, € uma longa trajetdria de apoio ao esporte,

que nos tornamos a universidade oficial dos Jogos Olimpicos Rio 2016.
Estdcio na Rio 2016 e Time Estdcio de atletas universitarios

Em 2016, a Estacio apoiou os jogos Olimpicos e foi a primeira instituicdo de ensino superior a patrocinar
as Olimpiadas. A Estacio foi a provedora dos servigos de selecao e capacitacdo dos 140 mil voluntarios
e seis mil colaboradores dos Jogos Olimpicos e Paralimpicos Rio 2016. Além desse programa de
formacdo de Voluntarios, o Time Estacio de atletas universitarios ganhou forte visibilidade na midia

como acgdo integrante da plataforma de responsabilidade social Estacio no Esporte.

Em marco de 2016, aconteceu o lancamento do Time Estacio, uma selecdo de atletas de diversas
modalidades que sdo apoiados pela empresa. Na abertura do evento, foi destacada a importéancia do
esporte aliado a educagdo e o que temos feito para contribuir para que os atletas possam competir e
continuar estudando. O embaixador da Estacio Guga Kuerten falou para o publico sobre a importancia
do apoio da Estacio aos atletas, valorizando a formagao educacional. “Desde o juvenil, eu viajava o
mundo todo com as apostilas. O meu treinador, Larri Passos, me ajudava com os estudos, quando nao
estava em quadra. O atleta precisa estar preparado para quando encerrar a carreira e hoje vejo como

¢é importante se dedicar, nem que seja 15 ou 30 minutos por dia”, disse Guga.
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Entre as 300 pessoas presentes no evento, outros grandes icones do esporte marcaram sua presenca,
como o ex-craque do Flamengo, Zico, o tenista mineiro Bruno Soares e a judoca Rafaela Silva,
representantes do Comité Olimpico, Comité Paralimpico, Secretaria de Esportes, FederacGes,
Confederagbes, Clubes e Institutos apoiados pela Estacio. A equipe de basquete do Flamengo —
FlaBasquete - veio direto da Venezuela onde se classificou em primeiro lugar para o Final Four da Liga
das Américas. Foram homenageados a ex-jogadora de volei de praia Sandra Pires, que se formou em
educacdo fisica, e o tenista Marcelo Demoliner, formado em administracdo, ambos pela Estacio. Além
de Sandra e Marcelo, outros atletas-universitarios marcaram presenca no evento como parte do Time
Estacio. O tenista cearense Thiago Monteiro, que esta estudando administracdo na Estacio e brilhou no
Rio Open e Brasil Open, foi um dos mais assediados, assim como o veterano jogador de basquete

Marcelinho Machado, que se formou em Marketing no final de 2016.
Bolsas de Estudos

Para que os campe0es das pistas, piscinas e ginasios tenham sucesso também em outras areas de suas
vidas, sua trajetoria esportiva deve ser complementada por uma boa formacao académica. A Estacio
apoia mais de 300 esportistas com bolsas de estudo nas modalidades presencial e a distancia. Jovens
das instituicdes que apoiamos destaques das categorias de base, atletas de alto rendimento e
promessas de medalha nos Jogos Olimpicos Rio 2016 estudam conosco, nas diversas regides do pais.
Estrelas de nosso esporte como Rafaela Silva, judoca medalhista olimpica em 2016, Daniele Hipdlito
(ginastica olimpica), o campedo mundial de surf, Adriano “Mineirinho” de Souza, e a corredora Barbara
Lebdncio, medalhista nos 200 metros rasos que, como outros alunos da Estacio, tornou-se a primeira
integrante de sua familia a ingressar num curso superior. Entre os atletas apoiados, também est3o os
tenistas Bruno Soares, Teliana Pereira, Fabiano de Paula e Thiago Monteiro e a ginasta Danielle Hypdlito,

entre outros.

Patrocinamos também a equipe de basquete do Flamengo, tricampedo da NBB, e eventos de expressdo

como o Rio Open Ténis, Brasil Open Ténis e a Copa Davis.
Parcerias

Mantemos parcerias com instituicdes ligadas ao esporte como o COB, o IOB e as Confederagdes
Brasileiras de Volei, Ténis, Ténis de Mesa, Basketball e Desportos Aquaticos. Também apoiamos ONGs
com projetos sociais consistentes envolvendo esporte e educagdo como os Institutos Kinder, Fernanda
Keller, Tennis Route, Guga Kuerten e Reagao, fundado pelo ex-judoca Flavio Canto, que mantém um

centro de treinamento de alta performance em uma de nossas Unidades, no Rio de Janeiro.
Prémio Aberje

A Estacio conquistou o Prémio Aberje Nacional na categoria Comunicagao de Programas, Projetos e
Acbes Esportivas com o case “Estacio no Esporte — Formando Campedes”. O case mostrou a forte e

ampla ligacdo da instituicdo com o esporte ao longo dos anos e no periodo dos Jogos Olimpicos. Neste
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projeto, todas as equipes de comunicagao da Estacio pensaram juntos em uma estratégia que desse
ainda mais luz a plataforma. O motivo era nobre: pela primeira vez uma IES seria Apoiadora Oficial de

uma Olimpiada.

O principal objetivo do Prémio Aberje é destacar e compartilhar as melhores experiéncias em
comunicacao empresarial, de forma a contribuir para o desenvolvimento dessa atividade e seu
posicionamento estratégico nas organizagées. Em outubro, a Estacio ja havia vencido o prémio na
categoria Regional Rio de Janeiro e Espirito Santo. Para chegar ao prémio na categoria Nacional, a
equipe da Diretoria Executiva de Comunicacao Corporativa, Parcerias e Sustentabilidade defendeu o
case presencialmente para uma banca formada por profissionais renomados da area de Comunicacao

Empresarial.

"A Estdcio foi a Unica instituicdo de ensino superior no mundo parceira dos Jogos Olimpicos. Em nosso
programa de Responsabilidade Social, valorizamos o pilar Esporte com um trabalho constante de apoio
a formagdo superior de atletas da base ao alto rendimento. Nossa maior missdo é Educar para
Transformar. Educagdo e Esporte séo grandes agentes de transformacdo social. E uma honra para a
Estdcio ter esse reconhecimento do prémio Aberje, que representa um grande incentivo para os
proximos desafios. Estamos muito felizes”, destacou Claudia Romano, Diretora Executiva de
Comunicacgdo Corporativa, Parcerias e Sustentabilidade da Estacio, que implantou, ainda em 2004, as

primeiras acoes e projetos que culminaram com a criagao, em 2013, da plataforma Estacio no Esporte.
Prémio Estacio de Jornalismo

Em 2016, o Prémio Estacio de Jornalismo, o Unico em atividade na imprensa brasileira dedicado a
reconhecer o melhor da cobertura jornalistica sobre o ensino superior, completou seis anos de existéncia
e vem obtendo resultados significativos tanto no nimero de inscrigdes como na qualidade das matérias
produzidas. Até os dias de hoje, o programa registrou a participacdo de mais de 400 veiculos de
imprensa e 800 jornalistas. Sao mais 100 vencedores (entre concorrentes individuais e equipes) e mais
de 1.400 reportagens inscritas, entre as midias jornal, revista, site, radio e TV. O prémio se consolidou
de vez como um programa de alcance nacional, ja@ que registrou a presenca de participantes de 25
estados e do Distrito Federal. A cerimdnia de premiagdo da Ultima edigdo foi realizada no mais novo
ponto turistico da cidade do Rio de Janeiro, o Museu do Amanhg, e reuniu cerca de 130 pessoas, grande

parte delas profissionais de comunicacao de todas as regides do Brasil.
Prémio do Anuério Epoca Negdcios 360°

Foi considerada a melhor empresa do Brasil no setor de Educacao. Este foi o segundo ano consecutivo
que a Estacio é premiada. No ano anterior, a instituicdo recebeu o prémio de melhor empresa na
categoria Servicos. O Anudrio da Epoca Negdcios 360° estd em sua 52 edicdo e ja é referéncia no
mundo corporativo. O objetivo da publicacdo, fruto da parceria entre a revista e a Fundagdo Dom Cabral,
€ medir, através de um olhar multidisciplinar, as dimensdes (Desempenho Financeiro, Governanca

Corporativa, Inovacdo, Responsabilidade Socioambiental, Praticas de RH e Visdo de Futuro) relevantes
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para o sucesso continuo das organizagoes, elegendo as melhores empresas do ano em seus respectivos

segmentos. Foram 27 empresas premiadas, além de seis campeds em cada uma das dimensoes.
Projetos esportivos incentivados

O pilar Esporte também esta presente por meio do patrocinio de projetos pela Lei Federal de Incentivo
ao Esporte. Além dos projetos destacados abaixo, foram apoiados o Circuito Estacio Pedala Rio de
Ciclismo, o Rio Open de Ténis e o Programa de Formacao e Desenvolvimento de Atletas do Minas Clube,
entre outros. O investimento no Esporte tem como propodsito a formacao de atletas desde a base até o
alto rendimento. Os projetos, como a Maratona do Rio, por exemplo, buscam também o envolvimento
de alunos e docentes da Estacio nas atividades, gerando experiéncias praticas que serdo acrescentadas

aos seus curriculos.
Caravana do Esporte

A Caravana do Esporte é um grande movimento de acdo e mobilizagdo social, envolvendo educacdo,
cultura, esporte e lazer. Baseada no principio do esporte educacional, ela atua nos municipios brasileiros
de menor IDH (Indice de Desenvolvimento Humano), unindo professores, atletas, instituicdes e
organizagoes esportivas para deixar um legado efetivo para essas comunidades. Além de apoiar o
projeto, nossos docentes e alunos se unem a equipe da Caravana, realizando atendimentos as

comunidades durante cada temporada.
Cuidar

O CUIDAR - Centro Unificado de Identificagdao e Desenvolvimento de Atletas de Rendimento do Clube
Flamengo usa os mais modernos métodos cientificos para avaliar, condicionar e aprimorar a
performance técnica dos atletas. Com a implementacdao de um nucleo de ciéncia do esporte, o clube
tera melhores ferramentas para desenvolver o esporte de alto rendimento, acompanhando de forma

multidisciplinar a evolucdo dos atletas.
Estacio na Escola

A Educacdo é um processo continuado que tem forte efeito multiplicador e poder de transformagao
social. Para garantir que atinja seu fim e que ndo seja descontinuado, investimos em acdes que
estimulem e qualifiquem a realidade educacional do pais, impactando alunos e professores dos ensinos
médio e fundamental, sobretudo do ensino publico. Atuamos em diversas frentes. Dialogamos com as
secretarias de Educacdo, apoiamos escolas, promovemos a troca de experiéncia entre nossos
professores e estudantes com alunos da rede publica e estimulamos a¢bes educativas transformadoras

com iniciativas como o Prémio Territorios Educativos.

IV Mostra de Licenciaturas
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Realizado em parceria com a Secretaria de Educagao do Estado do Rio de Janeiro, a Mostra envolve a
troca de experiéncias entre nossos docentes e os alunos do Ensino Médio, abordando os desafios e as
recompensas da profissdao que abragaram, estimulando-os a cursarem Licenciaturas e a se tornarem
educadores. Em 2016, a Mostra ampliou suas fronteiras e aconteceu em outras cidades, como
Vitoria/ES, Sao Luis/MA, Niteroi/R] e Belo Horizonte/MG. Em algumas pracas, a Mostra de Licenciaturas
foi uma das atividades da Feira de ProfissGes. O objetivo do evento foi abrir as portas da Estacio para
os alunos do Ensino Médio. O publico participou de palestras sobre carreiras € mercado de trabalho,
assim como teve a oportunidade de fazer testes de orientagao vocacional. Em Sdo Luis e Niterdi, foram
realizadas acoes para preparar os alunos para o Enem. Além disso, em todas as unidades, os estudantes

puderam se inscrever e fazer o vestibular para a Estacio.
Prémio Territorios Educativos

O projeto Prémio Territorios Educativos, iniciativa do Instituto Tomie Ohtake em parceria com a
Secretaria Municipal de Educacao de Sao Paulo e com patrocinio da Estacio, consistiu na implementagao
e realizagao de uma premiacao no campo da educacao publica municipal de Sao Paulo, com o foco em
experiéncias pedagdgicas marcadas pela exploracdo das oportunidades educativas dos territorios onde
as escolas estdo inseridas, partindo do pressuposto de que a educagao se da também para além dos

muros da escola.

Em sua primeira edicao, o Prémio dirigiu-se a professores da rede basica do municipio de S3ao Paulo
envolvidos em experiéncias pedagdgicas em andamento, com acOes previstas para 2016,
preferencialmente inseridas no planejamento escolar, e colaborativas, contando obrigatoriamente com

a participacdo de membros da escola ou da comunidade.

O Prémio Territorios Educativos apostou num formato de uma premiacdo mais abrangente e de carater
formativo, que priorizou o coletivo e os processos das experiéncias pedagdgicas contempladas,

relacionada com a propria vocagao do Prémio e enraizada na ideia de territdrios educativos.

O Prémio teve também como escopo a realizacdo de atividades que ampliaram a discussao sobre
educacdo e cultura, a questdo dos territdrios educativos e da cidade educadora. Por conta disso, foram
realizados semindrios com pontuacdo pela Secretaria Municipal de Educacdo, no lancamento e no

encerramento do Prémio.

Para 2017, a Estacio estd em fase de planejamento do II Prémio Territdrios Educativos, que também

sera viabilizado por meio de patrocinio pela Lei Federal de Incentivo a Cultura — Rouanet.
Solar Meninos de Luz

Desde 2014, a Estacio apoia o Solar Meninos de Luz e concede de bolsas de estudos para alunos e
funcionarios. O Solar atende cerca de 400 criangas e jovens em situacdo de vulnerabilidade social das
comunidades Pavao-Pavaozinho e Cantagalo/RJ. Entre as atividades realizadas decorrentes dessa

parceria, destacamos a inauguracdo do Espaco Estacio de Leitura na biblioteca do Solar Meninos de Luz
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em maio de 2016. Os alunos do 1° anodo ensino fundamental participaram de uma atividade de
contacdo de histdrias que empolgou a todos. Ao final do evento, cada crianca recebeu o mascote Vinicius
dos Jogos Rio 2016.

Concurso de Ideias — Escola Sustentavel — Dom Cipriano Chagas

De carater cultural e académico, em julho de 2016, a Estacio lancou o Concurso de Ideias - Escola
Sustentavel — Dom Cipriano Chagas. Foi uma oportunidade de envolver os alunos da Estacio para
contribuirem diretamente para o desenvolvimento de praticas sustentaveis aplicaveis para a realidade
da escola, assim como colaborar para a conscientizacao de 200 alunos e suas respectivas familias sobre

o tema da Sustentabilidade.

Os alunos dos cursos de Arquitetura & Urbanismo, Gestdo Ambiental e Engenharias do estado do Rio
de Janeiro foram convidados para participar do Concurso por meio da apresentacao de propostas e
solugdes articuladas com o objetivo apoiar a incorporagao de valores referentes a ecoeficiéncia e
responsabilidade socioambiental em estudo de caso real, a Escola Dom Cipriano Chagas, localizada em

Botafogo, na cidade do Rio de Janeiro/RJ.
Era uma vez... Brasil

Patrocinadora do 'Era Uma Vez... Brasil', projeto cultural chancelado pelo jornalista e escritor Laurentino
Gomes, a Estacio sediou o evento de anuncio dos 100 alunos de escolas publicas que ganharam uma
viagem de 10 dias para Portugal, a fim de percorrer os caminhos da corte portuguesa antes da chegada

ao Brasil.

Em sua 32 edicao e com o tema “a transferéncia da familia real e da corte portuguesa para o Brasil”, o
projeto remonta a historia do Brasil e proporciona aos alunos de escolas publicas de seis cidades uma

experiéncia Unica de aprender fora das salas de aula.

Sdo nove meses intensos de atividades, que incluem a preparacao de professores, projetos nas escolas,
uma semana inteira “acampados” em local definido pelos organizadores do projeto, além dos dez dias
em Portugal para os melhores alunos. No evento, também foram apresentadas as historias em

quadrinhos e os curtas metragens criados pelos alunos durante campus.

Com a missdo de oferecer uma educacao transformadora ao maior nimero possivel de pessoas, criando
impacto positivo para a sociedade, a Estacio acredita que este projeto estd absolutamente em linha
com essa missao. Estes alunos tiveram a oportunidade de aprender e compreender a histdria para que

possam ter senso critico de pensar o futuro.
Estacio Cidadania

Ao levarmos adiante nossa missdao de educar para transformar, percebemos rapidamente que nao

estavamos sozinhos. Nossa equipe de responsabilidade social identificou Institutos e ONGs que
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pensavam como nds, mas cuja atuacdo se concentrava, por varios motivos, nos ensinos fundamental e
basico. Identificada a oportunidade, passamos a apoia-los, proporcionando um passo fundamental para
centenas de jovens assistidos por essas instituicdes: o0 ingresso no ensino superior. Por meio de bolsas
de estudo, jovens dos Institutos Criar, Rea¢do, Fernanda Keller, da Crianca e Kinder do Brasil, entre

outros, passaram a estudar na Estacio.

Com o langamento do nosso Portal Estacio Voluntarios, em 2015, a relagdo com nossos parceiros se

estreitou e rendara ainda mais frutos.
Portal Estacio Voluntario

Lancado em 2015, o Portal Estacio Voluntario possibilita e estimula o engajamento de nossos
colaboradores docentes e administrativos, envolvendo-os de modo consistente em nossa missao de
transformar a sociedade por meio da educacao. Com o portal, unimos duas pontas fundamentais de
nossa cadeia de relacionamentos: nossos parceiros na area de responsabilidade social e nosso

colaborador.
Projeto maratona de empreendedorismo Facebook e CUFA

O Facebook selou parceria com a Central Unica de Favelas (Cufa) e a Estacio para oferecer capacitacio
para os pequenos e médios empresarios de comunidades do Rio de Janeiro. A iniciativa teve o propdsito
de estimular as pessoas a usarem a internet para aproveitar as oportunidades de negdcios que seriam

trazidas pelos Jogos Olimpicos de 2016.

O projeto “Maratona do Empreendedorismo” contou com um laboratério de inovagao que ofereceu aulas
desenvolvidas em parceria com a Estacio para ensinar as melhores praticas para gerar resultados com
a plataforma, assim como nogbes de privacidade e seguranca para os empreendedores. Além do
laboratodrio, o projeto contou com uma Kombi batizada de “Facekombi”, que passou por 10 comunidades

cariocas, para treinar empreendedores locais para utilizar a rede social para desenvolver seus negécios.
Oficinas de Capacitacdo em Contacdo de Historias

A Associacdo Viva e Deixe Viver é uma OSCIP — Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse Publico,
que treina e capacita voluntarios para se tornarem contadores de histérias em hospitais/escolas para
criangas e adolescentes em oito mercados do pais. A Estacio patrocinou o projeto por meio da Lei
Rouanet, contemplando seis oficinas de capacitacdo de voluntarios em contagao de histdrias para
colaboradores e publico geral ministradas na Educare (universidade corporativa da Estacio) e outras
contrapartidas que foram pensadas para atender as estratégias do Programa Educar para

Transformar.

A abertura do Programa de Capacitagao em Contacdo de Histérias aconteceu por meio da palestra “Livro
esse Objeto Magico”. Estiveram presentes no evento educadores e voluntarios representantes dos

parceiros Solar Meninos de Luz, Fundagao Gol de Letra, Instituto da Crianga, Instituto Marques de
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Salamanca, Colégio Dom Cipriano Chagadas e ONG Alfa, além de professores da Estacio. A atividade
precedeu uma série de workshops e tem o objetivo de dar ferramentas para desenvolver e capacitar
voluntarios a pratica da contacdo de histérias. O projeto foi disponibilizado para inscricdes no Portal

Estacio Voluntariado e contemplou os pilares Cidadania e Escola.
Trote Solidario

O Trote Solidario tem dupla funcdo: integrar alunos veteranos e recém-chegados e aproximar a Estacio
das comunidades por meio de agoes de responsabilidade social. As unidades tém autonomia para criar
suas proprias acbes, que envolvem atividades de voluntariado, educacdo, saude, arrecadacdo de
alimentos e roupas para doacao, mutirdes de limpeza, campanhas de doacao de sangue, reciclagem de
materiais, oficinas e varias outras iniciativas. Especialmente em 2016, estimulamos as unidades a
contribuirem para o Amazonia Live, projeto social do Rock in Rio. O objetivo é plantar mais de 1 milhdao
de arvores em 400 hectares de area desmatada da floresta, nas cabeceiras do Rio Xingu. Além de
reflorestar, sera preservada a agua e a economia local serad fomentada, ja que as sementes serdo

fornecidas por povos indigenas da regido.
Dia E Nacional

O Dia E Nacional, uma iniciativa para disseminar a cultura do voluntariado e promover o intercambio
entre colaboradores corporativos e das unidades, ja se tornou uma data marcante na Estacio. Na sua
52 edicdo, realizada no dia 14 de setembro de 2016, em paralelo a 4@ Semana de Sustentabilidade e
Responsabilidade Social, a atividade mobilizou sete mil colaboradores num saudavel exercicio de

cidadania, beneficiando mais de cinquenta mil pessoas em todo Brasil.

Entre as diversas atividades realizadas, colaboradores da Estacio foram convidados a participar de uma
acdo voluntaria que aconteceu na Escola Dom Cipriano Chagas. Durante a atividade, os voluntarios
contaram com a participacao das criancas para limpar e revitalizar todos os brinquedos da brinquedoteca

da escola.

Em paralelo, no mesmo dia, o Monumento a Estacio de Sa recebeu alunos do ensino médio para um
workshop de contacdo de histdrias. O projeto em parceria com o Instituto Rio de Histdrias é apoiado
via lei de incentivo a cultura e tem o objetivo de oferecer ferramentas para desenvolver e capacitar

voluntarios a pratica da contacdo de histdrias.
Estacio Cultural

A cultura tem papel fundamental no processo de desenvolvimento da cidadania, na formacao dos sensos
critico e estético e na ampliacdo da visdo do mundo dos individuos. Por acreditar em seu papel
transformador, promovemos e apoiamos projetos teatrais, espetaculos musicais, exposicoes, filmes e a
publicacdo de livros com tematica sociocultural relevante. Também somos curadores do Monumento a
Estacio de Sa, no Rio de Janeiro/RJ, espaco que promove exposicdes de artistas e realiza eventos
culturais abertos ao publico.
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A partir de 2015, aprimoramos nosso processo de selecao de projetos apoiados por meio de leis de
incentivo por meio do Comité de Incentivos Fiscais, buscando gerar mais experiéncias positivas para
nossos alunos e professores em todo Brasil. Atingimos novas pragas, fora dos grandes centros, e
reproduzimos projetos bem sucedidos em novas localidades e regies do pais, democratizando o acesso

aos bens culturais para deixar um legado consistente para as comunidades.
Art Rio

Mais do que uma feira de arte, a ArtRio é reconhecida pelo grande publico como um evento Unico,
oportunidade de ver, em um mesmo espago, obras de grandes mestres e também o trabalho de novos
artistas. O evento, que acontece anualmente na cidade do Rio de Janeiro/R], contribui de forma ativa
durante todo o ano para o sucesso da cadeia produtiva de arte e tem também um forte papel de polo
estimulador, apoiando exposicdes, destacando novas galerias e a formagao de artistas
jovens. Desta forma, a feira constréi um legado artistico para o publico brasileiro, avido por consumir

arte e cultura.
Miisica na Estrada

O Musica na Estrada € um dos maiores projetos culturais da Regido Norte. O intercambio das artes e
de pessoas na AmazoOnia permaneceu na versao 2016 do “Festival Musica na Estrada”, mas com a
ampliacdo do projeto para outras regides do pais. Além de seis cidades da Regido Norte, Belém/PA, Boa
Vista/RR, Macapa/AP, Manaus/AM, Porto Velho/RO e Santarém/PA, a novidade foi a contemplacao da
Regido Centro-oeste - Brasilia/GO foi incluida no roteiro da 62 Edicao do festival. A cidade paraense de

Santarém também recebeu o “Festival MUsica na Estrada” pela primeira vez.
Rio Eu Amo Eu Cuido

Uma campanha contra o descarte de lixo nas ruas tomou o Rio em setembro de 2016. Esculturas
gigantes foram espalhadas por diversos pontos da cidade para mostrar que “pequenos lixos” sdao um
grande problema. O objetivo € alertar para as guimbas de cigarro, canudos e sacos plasticos que sao
jogados no chdo. A iniciativa do “Rio Eu Amo Eu Cuido”, movimento patrocinado pela Estacio pela Lei
Municipal de Incentivo a Cultura, instalou quatro monumentos, de quatro metros de altura cada, em
pontos especificos das zonas Sul, Norte, Oeste e Centro. Na Cinelandia, no Centro, um cigarro gigante
foi colocado na praga para chamar a atengao dos pedestres. Ja na Praga Antero de Quental, no Leblon,

Zona Sul, um copo derramando café também foi fixado para conscientizar a populagdo.
Expedicao Oriente - Familia Schurmann

A viagem ao redor do mundo no veleiro Kat teve inicio em 21 de setembro de 2014 e foi finalizada em
dezembro de 2016. A Estacio participou da aventura como patrocinadora da expedicdo, que passou por
quatro oceanos, 50 portos, 29 paises e cinco continentes. Detalhe: o Kat incorpora recursos para

consumo eficiente de agua e energia, entre outros requisitos de sustentabilidade.
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Rolé Carioca

Conduzido por professores de Histdria da Estacio, o projeto resgata a histdria, a cultura e curiosidades
de bairros cariocas distantes dos pontos turisticos da cidade por meio de visitas guiadas pelas ruas da
cidade do Rio de Janeiro/RJ.

Rolé Brasil

Ha trés anos, o Rolé Carioca acontece no Rio de Janeiro e é conhecido por ser uma aula sob o céu
aberto. Em 2016, o evento que ja reuniu mais de 15 mil pessoas nesse ano, foi sediado em outras cinco
novas capitais. Os passeios expdem fatos, personagens historicos, curiosidades, informacoes
urbanisticas e arquitetonicas de cada regido sao elaboradas pelos professores William Martins e Rodrigo
Rainha, coordenadores do curso de histéoria da Universidade Estacio. O Rolé Brasil passou por
Fortaleza/CE, Belo Horizonte/MG, Salvador/BA, S3o Paulo/SP e Floriandpolis/SC, dando visibilidade a

marca Estacio nessas pragas.
Sustentabilidade

Em 2016, pelo terceiro ano consecutivo, a Estacio desenvolveu seu Relatério de Sustentabilidade

baseado na metodologia GRI — Global Reporting Initiative — na versdao G4/Essencial.
Semana da Sustentabilidade e Responsabilidade Social

Entre os dias 12 e 17 de setembro de 2015, a Estacio realizou a 42 Semana de Sustentabilidade e
Responsabilidade Social, com mais de 400 atividades gratuitas para a populacao em 22 estados e no
Distrito Federal. O evento evidenciou que a Sustentabilidade é um atributo desejado da nossa marca e
um movimento permanente para a realizacdo de nossa Missao. Neste ano, a campanha de comunicagao
teve o foco na gestdo de residuos, estimulando a consciéncia sobre o papel de cada um para
preservagao do meio ambiente. Foram divulgados cartazes e banners nas unidades da Estacio e os

posts nas redes sociais atingiram mais de 1 milhdo de seguidores.

Cerca de 80 campi da Instituicdo participaram do evento, promovendo atracdes culturais, palestras e
mesas redondas com especialistas em sustentabilidade e instituigdes parceiras e oficinas diversas, além

de acdes sociais, realizadas por alunos e professores, e diversos atendimentos para a populacao local.

A Semana de Sustentabilidade aconteceu em paralelo a campanha de responsabilidade social da ABMES
— Associacdo Brasileira de Mantenedoras de Ensino Superior. As unidades participantes receberam o

selo de Instituicdo Socialmente Responsavel.
Colaboradores

Os resultados obtidos em 2016 sao também representados pelo engajamento de seus colaboradores
com o modelo de negdcio e com a cultura organizacional da companhia. Com forte investimento no

treinamento e desenvolvimento das equipes académicas e de gestdo, a Estacio encerrou o ano com
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15.296 colaboradores, sendo 9.733 docentes e 5.563 em areas administrativas e de apoio ao ensino

presentes em 22 Estados e 50 cidades no Brasil.

No total, a Companhia pagou em 2016 o equivalente a R$1 bilhdo e R$381 milhdes em salarios e

encargos sociais.

O perfil da populacao de colaboradores da Companhia, destaca-se pela sua diversidade de sexo e idade.
A populacdo é composta por 49% de homens e 51% de mulheres, considerando uma média geral de
idade de 41 anos (incluindo administrativos, apoio e docentes). A distribuicdo por faixa etaria (incluindo
docentes) ocorre da seguinte forma: (i) 10% abaixo de 25 anos; (ii) 38% entre 25 e 35 anos; (iii) 31%
entre 35 e 45 anos; (iv) 18% entre 45 e 60 anos; e (v) 3% abaixo de 60 anos. E exatamente a

combinagdo dessas pessoas que contribuem para o atingimento de resultados cada vez melhores.

O sucesso das politicas internas e a consolidacdo de liderancas foram mais uma vez refletidos em sua
Pesquisa Anual de Clima, concluida em fevereiro de 2017. Esta pesquisa, conduzida por consultoria
externa especializada em projetos de Recursos Humanos, contou com a participacao de mais de 10 mil
respondentes, equivalente a 73% dos colaboradores Estacio, e alcancou o expressivo resultado geral

de 74% de engajamento.

O crescente resultado do clima também pode ser percebido através da analise do tempo de permanéncia
dos colaboradores na Companhia, que alcangou a média geral (incluindo docentes) de 6 anos em 2016.
A distribuicao dos colaboradores por tempo de permanéncia é: (i) 53% abaixo de 5 anos; (ii) 23% de
5 a 10 anos; (iii) 16% de 10 a 15 anos; (iv) 7% de 15 a 20 anos; 1% acima de 20 anos.

Focada na busca permanente por melhorias em processos, pessoas e produtos, a Estacio acredita na
constante formagao de seus colaboradores, para potencializar suas competéncias e habilidades. Por

isso, em 2016, investimos mais de R$2,5 milhdes na capacitagao de administrativos e docentes.

Em 2016 mantivemos todos os programas de formacdo e desenvolvimento ja consolidados, tais como
Programa Trainee, Portfolio, Programa de Incentivo a Qualificacdo Docente, Coordenador Gestor,
Programa de Seguranca do Trabalho e Primeira Gestdo. Além disso a Universidade Corporativa Estacio

- Educare langou 2 novos programas:

e Nova Matriz de Atendimento: com objetivo de capacitar os colaboradores na prestacao de
atendimento excelente ao cliente; valorizar o autoconhecimento e o autodesenvolvimento para lidar
com a complexidade das relagbes humanas; perceber a importancia da comunicacao verbal e ndo-verbal
na interagdo com os clientes; reconhecer a importancia do trabalho de equipe e da lideranca;
transformar os conhecimentos técnicos em treinamento consultivo e interessante; conhecer o seu papel

em nossa companhia e se sentir-se dono do negdcio.

e Capacitacdo dos Analistas do Corporativo: com o objetivo aprimorar o desempenho dos
colaboradores, desenvolvendo competéncias e habilidades comportamentais mais aderentes a nossa

cultura.
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Em 2016, 66% dos colaboradores (administrativos e docentes) fizeram pelo menos uma capacitacdao na

Educare. Foram 44.036 cursos concluidos durante todo o ano.
Programa de Incentivo a Qualificacao Docente

O Programa de Incentivo a Qualificacdo Docente - PIQ é um dos importantes pilares de investimentos

em treinamentos.
PIQ Formacdo Continuada

Em 2016, ofertamos cursos que atrairam 4.794 inscricdes docentes de todas as regides do pais
participaram do PIQ Formacdo Continuada, um processo de capacitacdo online destinado ao
aprimoramento académico e a atualizacdo de todos os professores na pratica docente, cujo objetivo é
criar uma identidade de exceléncia no modelo de ensino da Estacio, propiciando condiges para

constantes atualizagOes e aperfeicoamentos.
PIQ Mérito

A finalidade do PIQ Mérito é valorizar a producdo docente, aprimorar o exercicio do magistério superior
e as atividades de pesquisa, além de estimular a producdo do conhecimento com relevancia cientifica e
social. Abrange o Concurso Nacional de Producdo Cientifica, Projetos de Extensao e Ensaio e o Docente
Destaque, que reconhece e estimula o desempenho docente como forma de fortalecer sua vinculagdo
a Estacio, aprofundando seu compromisso com nossa missdo, visao e valores. Em 2016 foram 50

professores premiados. O concurso completou 9 anos e ja totaliza 450 professores premiados.

Em 2016, no Programa de Bolsas de Mestrado e Doutorado totalizamos 120 bolsas externas ativas e 17
bolsas internas ativas. E ja foram concluidas 141 bolsas externas e 53 bolsas internas. Além disso, 145
docentes foram contemplados com subsidios para participacdo em eventos cientificos, sendo 91 eventos

internacionais e 54 eventos nacionais.
PIQ Remuneragao

O PIQ Remuneragdo € a cultura da meritocracia aplicada ao corpo docente da Estacio, identificando e
reconhecendo os professores que mais se destacam nas suas atividades. A Remuneracao Variavel
docente contempla 25% do grupo de professores melhor avaliados pelo seu desempenho, com critérios

estabelecidos pelas diretorias de Gente e Gestao e Operagoes.
Sistema de Gestdo e Remuneragao Variavel

A Estacio conta com mais de 580 gestores com metas especificas baseadas em indicadores financeiros
e nao financeiros. Hoje, 100% dos colaboradores administrativos, exceto estagiarios, menores
aprendizes e terceiros, podem ser elegiveis a programas de Remuneracgdo Variavel, de acordo com o

desempenho da area e os resultados de toda a companhia. A Estacio conta ainda com programas de
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remuneracao especificos para coordenadores de curso e professores. Atualmente possui 80 executivos

no Plano de Opcdes de Acoes.

O encontro anual de gestores lideres, realizado em abril, reuniu 450 executivos em torno do tema “Em
busca da Exceléncia”. Focado na Visdo 2020, o encontro trouxe resultados expressivos em relacdo ao
andamento e amadurecimento de projetos, bem como permitiu a disseminacdo de boas praticas e
divulgacao das metas e projetos prioritarios de 2016. O evento teve como principais palestrantes o CEO
da Renner José Gallé e o Professor Vicente Falconi, eleito pela American Society for Quality como “Uma

das 21 vozes do Século 21”.

A Estacio avanca com o Programa de Exceléncia em Gestao — PEG, através do qual as unidades se
avaliam em relagdo ao padrdo de referéncia esperado para os processos nos pilares Administrativo
Financeiro, Comercial, Atendimento, Académico e Gente e Gestao. Em 2016, tivemos o quarto ciclo de
avaliacdes do PEG, reconhecendo e premiando as unidades que alcancaram o melhor desempenho. Com
a utilizagdo da metodologia Seis Sigma, implantada em 2012, a Estacio também formou um time de

Green belts, especializado na implementagdo da metodologia para os projetos estratégicos.

Como parte do processo de acompanhamento constante de resultados, o Sistema de Gestdo agrega
além da reunido de desempenho de operacdes - GDO, uma série de outras reunides sistematizadas
como a Gestdo de Desempenho Académico - GDA, com foco em Ensino. Além disso a adesdao aos
processos de gestdo passou a ser medida em 2016, com a criacdo do IAG (Indice de Adesdo & Gestdo)
que avalia a aplicagdo do Sistema de Gestao Estacio considerando os gestores N1 e N2. No primeiro

ciclo de medicao a Companhia atingiu o score médio de 75,7.

A companhia conta ainda com um sistema online interno de Gestdo da Padronizacdo — SGP, que relne
informag0es sobre todos os Documentos Normativos da Estacio. A transparéncia nos processos, politicas
e diretrizes institucionais, bem como a facilidade de acesso, auxiliam na execucao de tarefas, estimulam

0 aprendizado e contribuem para a garantia da qualidade.
Auditores independentes

Em atendimento a Instrugdao CVM n° 381/2003, que trata da prestacdo de outros servigos pelos nossos
auditores independentes, esclarecemos que nossa politica de relacionamento com nossos auditores
independentes relativa a prestacdo de servigos ndo relacionados a auditoria externa, esta substanciada
nos principios que preservam a independéncia do auditor. Os auditores independentes da
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes ("PwC") foram contratados para os servigos de
auditoria das demonstragbes financeiras individuais e consolidadas relativas ao exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2016, preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil, sendo que o valor total dos honorarios devidos por este trabalho totalizou R$2.638.251,31.
Também contratamos a PricewaterhouseCoopers para a prestacdo de servicos adicionais ao exame de
nossas demonstragGes financeiras e os honorarios relativos a cada servigo sdo apresentados abaixo. A

PwC declara que os servigos prestados durante o exercicio ndo relacionados a auditoria consistiram,
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principalmente, em revisdo do cumprimento de normas e politicas internas ("Compliance") da
Companhia e, portanto, nao afetam a independéncia e a objetividade necessarias ao desempenho dos

seus servigos de auditoria.

Servico Honorarios Prazo Natureza
o aemzsa DeRIMGeMAO  Reles tesscoane te
Consultoria 1.709.757,43 2016 Cumprimento d_e politicas de controles
internos
Risco 97.500,00 De A905t022001165 a Janeiro Consultoria - Projeto Gestao de Riscos
Treinamento 6.600,00 Novembro 2016 Treinamento IFRS
TOTAL 4.452.108,74

Clausula Compromissoria

A Estacio ParticipacOes esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme
descrito no Artigo XII constante do Estatuto Social da Companhia.

Agradecimentos

Todas as conquistas no decorrer de 2016 sé foram possiveis gracas ao apoio e a confianga, recebidos
dos acionistas, alunos, fornecedores, instituicoes financeiras e, de forma especial, a dedicagdo e ao
empenho de nossos docentes e colaboradores. A Estacio espera poder contar com o apoio e a dedicagao

de todos em 2017. Muito obrigado!
A Administracdo
Declaracao da Diretoria Executiva

Em cumprimento ao art. 25, V e VII inc. da Instrucdo CVM 480/2009, os membros da Diretoria Executiva
da Estacio Participacdes S.A. declaram, por unanimidade e sem dissidéncias, que reviram, discutiram e
concordam com o conteldo das Demonstracoes Financeiras da Companhia e com as opinides expressas
no parecer emitido, sem ressalvas, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, ambos

relativos ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2016.
Rio de Janeiro, 15 de margo de 2017.

Alberto de Senna Santos; Anténio Higino Viegas; Hudson Rubem de Oliveira Mello
Junior; Leonardo Moretzsohn de Andrade; Mauricio Pereira Ignacio; Pedro
Thompson Landeira de Oliveira; Sergio Santos Leite Pinto.
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Demonstragoes Financeiras -
31 de dezembro de 2016 e
Relatério dos auditores independentes



Relatério do auditor independente
sobre as demonstragoes financeiras
individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Estacio Participagdes S.A.

Opiniao

Examinamos as demonstra¢des financeiras individuais da Estacio Participagdes S.A (a "Companhia" ou
"Controladora™) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutac6es do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, bem como as demonstragdes financeiras consolidadas da Estéacio Participa¢des S.A e suas
controladas ("Consolidado™) que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de
2016 e as respectivas demonstracdes consolidadas do resultado, das mutag¢des do patrimdnio liquido e dos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas,
incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstra¢@es financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos o0s
aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira da Esticio Participacfes S.A e da Estacio
Participacdes S.A e suas controladas em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de suas operagdes e 0s
seus fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operac@es e os seus fluxos de caixa
consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as préticas contdbeis adotadas no Brasil e as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB).

Base para opiniéao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na se¢éo a seguir intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas".
Somos independentes em relagdo a Companhia e suas controladas, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com
essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opinido.

PricewaterhouseCoopers, Rua do Russel, 804 - Gldria, Rio de Janeiro, RJ, Brasil 22210-010, Caixa Postal 949, Rio de Janeiro, R] 20010-974
T: (21) 3232-6112, www.pwc.com/br
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Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em
nosso julgamento profissional, foram os mais significativos em
nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas como um todo e na
formacé&o de nossa opinido sobre essas demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Porque é um PAA

Principais Assuntos de Auditoria

Assuntos

Por que
€ um PAA?

Comoo
assunto foi
conduzido

Como 0 assunto foi conduzido em nossa auditoria

(a) Reconhecimento de receitas
(Nota 1.5 as demonstracdes
financeiras)

No segundo trimestre de 2016, a
Administracao identificou transacées
de receita fora dos padrdes e politicas
da Companhia, desencadeando um
processo de investigacdo para apurar a
existéncia de eventuais inconsisténcias
nas suas demonstrac@es financeiras e
Nos Seus pProcessos operacionais.
Como resultado da investigacéo, a
Companhia identificou o registro de
transac¢des inadequadas no periodo e
mensurou os efeitos contébeis que
afetaram tanto o resultado do ano
corrente, quanto o resultado de anos
anteriores.

Em decorréncia da natureza do tema,
dos montantes envolvidos e das
deficiéncias nos controles internos que
permitiram a ocorréncia das
transacdes observadas, este assunto
foi considerado como um evento
significativo para nossa auditoria de
2016.
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Em relacdo a esse tema, nossos procedimentos de
auditoria incluiram, dentre outros:

Testes dos controles internos e sistemas relevantes de
Tecnologia da Informacéo que suportam os processos
de reconhecimento de receitas, incluindo, dentre
outros, controles operacionais para o cadastramento de
alunos, processo de contratagao, ativacao e renovagéo
de matricula;

Inspecéo de documentos que evidenciam as transagdes
de receitas com alunos, em bases amostrais, incluindo:
a) contratos de servicos educacionais firmados no
exercicio atual e em exercicios anteriores; b)
documentac6es exigidas nas politicas da Companhia
para cadastramento do aluno; ¢) comprovantes de
liquidagdes de boletos de matricula, mensalidades e
acordos; d) relatorios de frequéncia de alunos e )
relatorios de realizagdo de provas.

Reprocessamento por semestre letivo, com a utilizacdo
de técnicas de auditoria por computador, dos arquivos
de receita por aluno, conjugando com as informagdes
dos seus respectivos lastros académicos (frequéncia e
realizacéo de provas), com o objetivo de identificar
receitas reconhecidas e ainda néo canceladas no
exercicio.

Acompanhamento dos procedimentos de investigacdo
realizada pela Companhia, para a obtencéo de
evidéncias sobre a procedéncia dos ajustes descritos na
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Porque é um PAA

Como 0 assunto foi conduzido em nossa auditoria

(b) Provisao para créditos de
liquidacao duvidosa de recebiveis
renegociados (Nota 1.5 as
demonstracdes financeiras)

Em conex&o com o tema tratado no PAA
anterior, a administracdo da Companhia
também investigou inconsisténcias em
processos operacionais e consequentes
registros fora dos padrdes e politicas da
Companhia em relagdo a provisdo para
créditos de liquidagéo duvidosa de
recebiveis renegociados, cujos critérios
para determinacéo estdo mencionados
na Nota 4.

Considerando as falhas dos controles
internos que permitiram a ocorréncia de
inconsisténcias na determinacéo da
provisao para créditos de liquidagéo
duvidosa no exercicio atual e em
exercicios anteriores, esse foi um
assunto que requereu significativa
atencdo durante nossos trabalhos de
auditoria.
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nota explicativa 1.5, bem como

discusséo dos aspectos observados com a administragdo
e os encarregados pela Governanca.

Como resultado da aplicacéo desses procedimentos,
nao identificamos aspectos relevantes no contexto da
auditoria das demonstrac@es financeiras que nos
levassem a considerar necessario modificacdes nos
valores e informacdes divulgadas em relacéo a esse
assunto.

Em relacdo a determinacao da provisao para créditos de
liquidacao duvidosa de recebiveis renegociados, no
contexto da auditoria das demonstracdes financeiras,
nossos procedimentos de auditoria incluiram, dentre
outros:

Testes dos controles internos e sistemas relevantes de
Tecnologia da Informacéo e controles operacionais que
suportam os processos de renegociacdo de recebiveis,
incluindo os controles especificos de contratacéo,
reativacdo e renovacao de matricula;

Andlise e inspe¢do, com base em amostragem, das
documentac@es que evidenciam a analise prévia do
risco de crédito do aluno, dos termos de acordo firmado
entre as partes e de liquidacgdes subsequentes;

Verificagdo da aplicagdo da politica da Companhia para
a aprovagdo de renegociagdes de recebiveis e para a
determinacdo da estimativa de perdas de recebiveis
renegociados;

Acompanhamento dos procedimentos de investigagdo
realizada pela Companhia para a obtencdo de
evidéncias sobre a procedéncia das

divulgaces e dos ajustes descritos na nota explicativa
1.5, bem como discusséo dos aspectos observados com a
administragdo e responsaveis pela governanga.

Como resultado da aplicacéo desses procedimentos,
nao identificamos aspectos relevantes no contexto da
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Porque é um PAA

Como 0 assunto foi conduzido em nossa auditoria

(c) Realizacdo do agio pago em
combinacdes de negécios (Nota 9
as demonstracdes financeiras)

O teste de reducéo ao valor
recuperavel (impairment test) do agio,
fundamentado em expectativa de
rentabilidade futura como resultado
das combinagdes de negdécios
realizadas pela Companhia, envolve
estimativas e julgamentos criticos por
parte da administracdo. O 4gio pago
nestas combinagdes de negdécio
representam aproximadamente 30%
do total de ativos.

Dentre as estimativas criticas
realizadas pela administracao,
destacam-se a taxa de desconto
utilizada no método de fluxo de caixa
descontado, as premissas utilizadas
nas projecdes receitas, custos e
investimentos. Alteracdes nessas
premissas podem trazer efeitos
significativos nas demonstracgdes
financeiras.

Em func¢ao dos aspectos acima
mencionados, esse tema foi
considerado como uma area de foco
em nossa auditoria.
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auditoria das demonstrac@es financeiras que nos

levassem a considerar necessario modificacdes nos
valores e informacdes divulgadas.

Em relacdo ao teste de reducéo ao valor recuperavel do
agio, os principais procedimentos de auditoria
aplicados podem ser assim sumariados:

Obtencéo e checagem do fluxo de caixa projetado
elaborado pela Administracdo da Companhia para o
teste de reducdo ao valor recuperavel, comparando-o
com os planos de negécios aprovados pela Governanca.
Também, comparamos as projecdes de anos anteriores
com os resultados efetivos atuais, como forma de
avaliar a efetividade dos planos de negdcio e o nivel de
aderéncia das projec¢des realizadas anteriormente.

Discussédo com a administracdo em relacédo as
principais premissas e testes quanto a metodologia
utilizada na mensuragéo do valor recuperavel,
especialmente as taxas de desconto e as taxas de
crescimento utilizadas na projecéo, considerando:

e Envolvimento dos nossos especialistas em
avaliacdo de empresas na discussdo das
principais premissas utilizadas, em comparagio
com aquelas verificadas no mercado em
negacios similares, quando disponiveis.

e Aplicacdo de testes de sensibilidade sobre as
principais premissas adotadas pela
administracao.

Consideramos que as premissas e o0 modelo utilizado
pela administracao estdo razoaveis, considerando o
desempenho histérico, os fatores econdmicos externos
e as projecBes do setor.
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Porque é um PAA

Como 0 assunto foi conduzido em nossa auditoria

(d) Proviséo para contingéncias
trabalhistas e tributarias (Nota
explicativa 16 as demonstracdes
financeiras)

No decorrer de 2016, a Companhia
realizou revisdo de sua base de
processos judiciais, especialmente no
que diz respeito aos valores
envolvidos, que sdo base para
constituicdo das provis@es para
perdas, reconhecendo um ajuste no
resultado de exercicio no montante de
R$ 24 milhdes. Qualquer mudanca de
progndstico quanto ao desfecho dos
processos, bem como alteracdes de
valores em funcgdo de decisbes
proferidas, podem trazer impactos
relevantes nas demonstracgdes
financeiras da Companhia.

Esse assunto foi considerado como
uma area significativa para a nossa
auditoria, pois envolve julgamentos
criticos em relacdo a probabilidade de
éxito nas discussdes judiciais e a
estimativa de desembolsos como
resultado de eventuais acordos com o0s
reclamantes.

(e) Elegibilidade de alunos aos
beneficios do Fundo de
Financiamento ao Estudante do
Ensino Superior ("FIES" ou
"programa') (Nota explicativa 4
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Como resposta de auditoria para a esse assunto,
executamos 0s seguintes principais procedimentos de
auditoria:

Obtencao de entendimento dos processos
implementados pela administracdo para identificar,
monitorar e registrar contingéncias;

Confirmacao direta junto aos consultores juridicos,
internos e externos, que patrocinam processos
administrativos e judiciais da Companhia, com objetivo
de confirmar os valores e prognosticos de perda dos
processos e sua correta divulgacéo nas notas
explicativas as demonstrac¢des financeiras;

Verificacdo das premissas utilizadas para provisao de
contingéncias trabalhistas, levando em conta o critério
especifico adotado pela Companhia, baseado no
historico de liquidagdo de processos, incluindo acordos;

Para processos selecionados, envolvimento de nossos
especialistas internos nestes temas, para nos apoiar nas
discuss6es em relacédo a progndsticos feitos por
advogados, bem como checar a determinagéo de
montantes envolvidos.

Como resultado da aplicacéo desses procedimentos,
consideramos que as premissas e os critérios utilizados
sdo razodveis e que as divulgagdes sdo consistentes com
as informagdes divulgadas pela Companhia.

Como resposta de auditoria a esse assunto, executamos
0s seguintes principais procedimentos de auditoria:

Entendimento e teste dos principais controles internos
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Porque é um PAA

Como 0 assunto foi conduzido em nossa auditoria

as demonstracdes financeiras)

Em decorréncia de alegacbes sobre
eventuais inobservancias aos critérios
de elegibilidade de alunos aos
beneficios do FIES, a Companhia
efetuou levantamento da sua base de
alunos que aderiram ao programa
para confirmar que os critérios de
elegibilidade estavam alinhados com
dispositivos da Lei N© 10.260/200,
que determina que a adeséo ao
programa deve considerar o
atingimento de aproveitamento
académico do aluno em determinados
periodos letivos. Com base em sua
interpretacdo da Lei, respaldada por
opinido de consultores juridicos
externos, a Companhia concluiu que
vem observando os requisitos legais,
sem a necessidade de registro contabil

gue suportam o processo de aditamento de contratos
FIES (adesdo pelo aluno ao FIES).

Entendimento da politica interna da Companhia para
definicdo do critério para determinacéo do
"aproveitamento académico™ no processo de
aditamento contratual do FIES conforme divulgado na
Nota 4;

Obtencao da opinido legal, elaborada por consultores
externos, sobre a interpretacdo de requisitos da Lei N©
10.260/2001 no que diz respeito a determinagdo do
aproveitamento académico e analise, pelos referidos
consultores, da inexisténcia de obriga¢do adicional
considerando que os critérios discricionarios de
aproveitamento académico tenham sido aplicados de
forma consistente pela Companhia.

Obtencdo de evidéncias, com base em testes por

amostragem, para verificar o aproveitamento
académico de determinados alunos em comparacao
com a posicdo legal do consultor juridico e as politicas
internas da Companbhia.

de obrigacéo adicional.

Esse assunto foi considerado como
uma area de foco para a nossa
auditoria, pois envolve interpretagao
sobre o conceito de aproveitamento
académico e sua aderéncia as praticas
operacionais da Companhia.

Como resultados dos procedimentos aplicados,
consideramos que os critérios para os registros sdo
consistentes com a posic¢éo dos consultores juridicos
externos e as divulgac@es estdo alinhadas com as
informagdes obtidas em nossos trabalhos.

Outros assuntos — Demonstracdo do valor adicionado

As demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, e
apresentadas como informacéo suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de
auditoria executados em conjunto com a nossa auditoria das demonstracdes financeiras da
Companhia. Para a formacao de nossa opinido, avaliamos se essas demonstragdes estao reconciliadas
com as demonstracfes financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e
conteddo estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 -
Demonstracdo do Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstra¢cdes do valor adicionado
foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos
nesse Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em relagcdo as demonstragdes financeiras individuais
e consolidadas tomadas em conjunto.
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Outras informacdes que acompanham as demonstracdes individuais
e consolidadas e o relatério do auditor

A administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o
Relatério da Administracao.

Nossa opinido sobre as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas ndo abrange o Relatério
da Administragdo e ndo expressamos qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatorio.

Em conex&o com a auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, nossa
responsabilidade é a de ler o Relatdrio da Administragéo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio esta,
de forma relevante, inconsistente com as demonstragdes financeiras ou com nosso conhecimento
obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no
trabalho realizado, concluirmos que ha distorcéo relevante no Relatério da Administracdo, somos
requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidade da administracéo e dos responsaveis pela
governanca sobre as demonstracgdes financeiras individuais e consolidadas

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracgéo e adequada apresentacéo das
demonstrac@es financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no
Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livres de distor¢éo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstrages financeiras individuais e consolidadas, a administracado é
responsavel pela avaliacdo da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando
aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na
elaboracédo das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a administracéo pretenda liquidar a
Companhia e suas controladas ou cessar suas operag¢des, ou hdo tenha nenhuma alternativa realista
para evitar o encerramento das operacoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia sdo aqueles com responsabilidade pela supervisdo do
processo de elaboragdo das demonstragdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstrac@es financeiras individuais e
consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distorc¢éo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel
€ um alto nivel de seguranca, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes
existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as
decisBes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracdes financeiras.
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Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria.
Além disso:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecc¢do de
distorcéo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode
envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissdo ou representacées
falsas intencionais.

e Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados nas circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficicia dos controles internos da Companhia e suas controladas.

e Avaliamos a adequacédo das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis e respectivas divulgacges feitas pela administracao.

e Concluimos sobre a adequacao do uso, pela administracéo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe uma incerteza relevante em
relagdo a eventos ou condigdes que possam levantar davida significativa em relacdo a capacidade de
continuidade operacional da Companhia. Se concluirmos que existe uma incerteza relevante,
devemos chamar ateng@o em nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgagdes nas
demonstrac@es financeiras individuais e consolidadas ou incluir modificacdo em nossa opinido, se
as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de
auditoria obtidas até a data de nosso relatdrio. Todavia, eventos ou condi¢bes futuras podem levar a
Companhia a ndo mais se manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteido das demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas, inclusive as divulgagdes, e se as demonstracdes financeiras representam
as correspondentes transagdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacéo
adequada.

e Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacdes contabeis das
entidades ou atividades de negécio do grupo para expressar uma opiniéo sobre as demonstracées
financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela direcao, supervisdo e desempenho da auditoria
do grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governancga a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatac@es significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos
0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com os responsaveis pela governanca, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracdes financeiras
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do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria.
Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha
proibido divulgacdo publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias
adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da
comunicagdo para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 15 de marco de 2017

PricewaterhouseCoopers Claudia Eliza Medeiros de Miranda
Auditores Independentes Contadora CRC 1RJ087128/0-0
CRC 25P000160/0-5"F" RJ
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Balangos patrimoniais

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Controladora

Consolidado

31de 31de dezembro 1°de janeiro de 31de 31de dezembro 1°de janeiro de
Ativo dezembro de 2015 2015 dezembro de 2015 2015
de 2016 (Reapresentado) (Reapresentado) de 2016 Reapresentado) (Reapresentado)
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 3) 95 429 249 58.340 48.410 48.011
Titulos e valores mobiliarios (Nota 3) 127.240 424.050 440.995 345.669 645.350 667.070
Diferencial de SWAP a receber 24.820 24.820
Contas areceber (Nota 4) 847.282 648.289 497.448
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 361 14.308 28.778 50.427
Partes relacionadas (Nota 5) 2.423 2.189 1555
Despesas antecipadas (Nota 6) 215 19 351 36.390 62.176 66.158
Dividendos a receber 200.000 136.731 101.091
Juros sobre capital proprio a receber 1275 1.275
Impostos e contribuigdes a recuperar (Nota 7) 36.452 26.395 11.433 110.472 93.733 65.330
Outros 362 1401 41.234 35.204 32.987
366.425 616.370 558.711 1453.695 1586.760 1427.431
Néo circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber (Nota 4) 317.598 445.505
Despesas antecipadas (Nota 6) 5.689 11.798 8.805
Depésitos judiciais (Nota 16) 2.208 2.373 2.338 119.491 108.912 120.941
Impostos diferidos (Nota 27) 58.752 53.998 35.460
Impostos e contribuigdes a recuperar (Nota 7) 186 2.844 3.660 36.315 32.627 25.337
Outros 59.832 17.186 10.818
2.394 5.217 5.998 597.677 670.026 201.361
Investimentos
Emcontroladas (Nota 8) 2.305.020 2.262.159 1616.874
Outros 228 228 228
2.305.020 2.262.159 1616.874 228 228 228
Intangivel (Nota 9) 809.747 829.454 853.505 1469.492 1488.678 1375.428
Imobilizado (Nota 10) 43 90 262 620.060 535.920 465.711
3.114.810 3.091.703 2.470.641 2.089.780 2.024.826 1.841.367
3.117.204 3.096.920 2.476.639 2.687.457 2.694.852 2.042.728
Totaldo ativo 3.483.629 3.713.290 3.035.350 4.141.152 4.281.612 3.470.159

As notas explicativas da Administracédo sao parte integrante das demontragdes financeiras.
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Passivo e patriménio liquido

Circulante

Fomecedores

Empréstimos e financiamentos (Nota 11)
Salarios e encargos sociais (Nota 12)
Obrigagoes tributarias (Nota 13)

Mensali bidas anteci nente
Adiantamento de convénio (Nota 17)
Parcelamento de tributos (Nota 14)

Partes relacionadas (Nota 5)

Dividendos a pagar

Prego de aquisi¢ao a pagar (Nota 15)
Outros

Néo circulante

Exigivel a longo prazo

Empréstimos e financiamentos (Nota 11)
Contingéncias (Nota 16)

Adiantamento de convénio (Nota 17)
Parcelamento de tributos (Nota 14)
Impostos diferidos (Nota 27)

Provisao para desmobilizagao de ativos
Prego de aquisi¢ao a pagar (Nota 15)
Outros

Patriménio liquido (Nota 17)
Capital social

Gastos comemissdo de agdes
Reservas de capital

Reservas de lucros

Acdes emtesouraria

Total do passivo e patriménio liquido

Controladora

Consolidado

31de 31de dezembro 1° de janeiro de 31de 31de dezembro 1°de janeiro de
dezembro de 2015 2015 dezembro de 2015 2015
de 2016 (Reapresentado) (Reapresentado) de 2016 (Reapresentado) (Reapresentado)
1814 1353 12 66.138 75.024 61.620
444.592 271831 19.833 468.114 291346 28.464
268 250 199 165.233 128.238 127.029

215 295 211 63.782 80.095 40.506
27.403 23.547 20.067

1.800 1.800 1.800 2.887 2.887 2.887
3.128 2.254 3.590

4.303 4.295 4.209 633 512 538
87.439 115.111 101.169 87.439 15111 101.169
53.565 41.980 20.486

34 3 4 8.992 6.562 9.639
540.465 394.938 129.437 937.314 767.556 415.995
498.290 726.587 544.827 554.419 758.302 560.709
64.880 33.057 28.858

300 2.101 3.900 481 3.368 6.254
12.780 17.372 15.763

9.871 16.669 27.528 23.604 36.078 46.348
22.313 16.559 15.031

72.376 61.101 39.213

30 30 30 18.312 16.254 12.360
508.491 745.387 576.285 769.165 941.091 724.536
1.130.818 1.064.934 1.053.098 1.130.818 1.064.934 1.053.098
(26.852,00) (26.852,00) (26.852,00)  (26.852,00) (26.852,00) (26.852,00)
661.123 661.820 642.736 661.123 661.820 642.736
816.014 1.010.666 685.497 816.014 1.010.666 685.497
(146.430,00) (137.603,00) (24.851,00) (146.430,00) (137.603,00) (24.851,00)
2.434.673 2.572.965 2.329.628 2.434.673 2.572.965 2.329.628
3.483.629 3.713.290 3.035.350 4.141.152 4.281.612 3.470.159
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Demonstragdes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Controladora

Consolidado

2015 2015
(Reapresentado (Reapresentado
2016 Nota 1.5) 2016 Nota 1.5)
Operagoes continuadas
Receita liquida das atividades (Nota 22) 3.184.505 2.931.466
Custos dos servigos prestados (Nota 23) (1.809.042) (1.660.678)
Lucro bruto 1.375.463 1.270.788
Receitas (despesas) das operacionais
Despesas comerciais (Nota 24) (376.285) (370.989)
Despesas gerais e administrativas (Nota 24) (43.166) (34.744) (538.377) (458.890)
Resultado da equivaléncia patrimonial (Nota 8) 502.268 520.077
Outras receitas/despesas operacionais (Nota 25) 1.247 1.635 (1.710) 27.578
Lucro operacional 460.349 486.968 459.091 468.487
Receitas financeiras (Nota 26) 58.686 140.549 175.138 219.894
Despesas financeiras (Nota 26) (157.796) (194.294) (261.436) (251.554)
Resultado financeiro liquido (99.110) (53.745) (86.298) (31.660)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigao social 361.239 433.223 372.793 436.827
Imposto de renda corrente e diferido (Nota 27) 5.047 5.182 (2.171) 3.607
Contribuigdo social corrente e diferido (Nota 27) 1.816 1.874 (2.520) (155)
Lucro liquido do exercicio atribuivel aos acionistas 368.102 440.279 368.102 440.279
Lucro liquido por lote de mil agdes - basico (Nota 21) 1,16037 1,39213 1,16037 1,39213
Lucro liquido por lote de mil agdes - diluido (Nota 21) 1,15953 1,38782 1,15953 1,38782

A Companhia n&o auferiu outros resultados abrangentes nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e

de 2015.

As notas explicativas da Administragéo s&o parte integrante das demontragdes financeiras.
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Demonstragcdes das mutagoes do patriménio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Em 1° de janeiro de 2015 (Reapresentado — Nota 1.5)
Exercicio de opgdes de agdes (Nota 17)
Opgoes outorgadas (Nota 19)
Incentivo de Longo Prazo — ILP (Nota 17)
Pagamento de ILP com agdes em tesouraria (Nota 17)
Acdes em tesouraria adquiridas (Nota 17)
Lucro liquido do exercicio (Reapresentado — Nota 1.5)
Destinagéo do lucro liquido
Constituigdo de reservas
Aumento de capital
Dividendos minimos obrigatérios (R$0,34 por agao)
Dividendos adicional

Em 31 de dezembro de 2015 (Reapresentado - Nota1.5)
Exercicio de opgdes de agdes (Nota 17)
Opcodes Outorgadas (Nota 19)
Incentivo de Longo Prazo (Nota 17)
Pagamento de ILP com agdes em tesouraria (Nota 17)
Agdes em tesouraria adquiridas (Nota 17)
Dividendos Intermediarios (R$ 1,36 por agéo)
Lucro liquido do exercicio
Destinagéo do lucro liquido
Constituicdo de reservas
Aumento de capital
Dividendos minimos obrigatérios (R$ 0,29 por agao)

Em 31 de dezembro de 2016

As notas explicativas da Administragédo sao parte integrante das demonstragdes financeiras .
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Reservas de capital

Reservas de lucro

Gastos Incentivos Agio na
Capital c/ emissao de longo subscrigao Opgoes Retengao Acdes em Lucros
social de acdes prazo de acdes outorgadas Legal lucros tesouraria acumulados Total
1.053.098 (26.852) 2.478 595.464 44.794 52.780 632.717 (24.851) 2.329.628
11.836 11.836
19.150 19.150
3.718 3.718
(3.784) 3.784
(116.536) (116.536 )
440.279 440.279
22.014 247.825 (269.839)
55.330 (55.330)
(104.566 ) (104.566 )
(10.544) (10.544)
1.064.934 (26.852) 2.412 595.464 63.944 74.794 935.872 (137.603) 2.572.965
10.554 10.554
1.505 1.505
1.490 1.490
(3.692) 3.692
(12.519) (12.519)
(420.000) (420.000)
368.102 368.102
18.405 262.273 (280.678)
55.330 (55.330)
(87.424) (87.424)
1.130.818 (26.852) 210 595.464 65.449 93.199 722.815 (146.430) 2.434.673
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Demonstragoes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigéo social

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas:
Depreciagdo e amortizagao
Amortizagédo dos custos de captagdo de empréstimo
Provisao para crédito de liquidagédo duvidosa
Opcdes outorgadas - Provisdo stock options
Rendimentos sobre aplicagdes financeiras
Provisdo para contingéncias
Atualizagdo do contas a receber - FIES
Ajuste a valor presente - contas a receber - FIES
Atualizagado de créditos tributarios
Juros sobre empréstimos e financiamentos
Equivaléncia patrimonial
(Ganho) perda na baixa de imobilizado e intangivel
Provisdo com obrigagdes desmobilizagéo de ativos
Outros

Variagdes nos ativos e passivos:
Titulos e valores mobiliarios
(Aumento) em contas a receber
Redugao (aumento) em outros ativos
(Aumento) Redugéo em adiantamentos a funcionarios / terceiros
Redugéo de despesas antecipadas
(Aumento) Redugéo de impostos e contribuicdes
Aumento (reducéo) em fornecedores
Aumento (redugéo) em obrigagdes tributarias
Aumento em saldrios e encargos sociais
Redugao em mensalidades recebidas antecipadamente
Condenagdes civeis / trabalhistas
Precgo de aquisi¢do a pagar
Aumento (Redugdo) em outros passivos
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos
(Redugéao) em parcelamento de tributos
(Aumento) redugéo no ativo néo circulante
(Aumento) redugdo em depdsitos judiciais

Juros pagos de empréstimo
IRPJ e CSLL Pagos

Disponibilidades liquidas geradas pelas (aplicadas nas) atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
Aquisi¢do de ativo imobilizado
Aquisigdo de ativo intangivel
Agio e fundo de comércio em investimento em empresas controladas
Aquisicdo de controladas, liquido do caixa obtido na aquisicdo
Dividendos recebidos
Adiantamento para futuro aumento de capital

Disponibilidades liquidas geradas pelas (aplicadas nas) atividades de investimento
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:

Aumento de capital decorrente de exercicio de opgdes de agdes

Aquisigcdo de agbes em tesouraria

Dividendos pagos

Valor recebido pela emissdo de debéntures

Captagdo de empréstimos e financiamentos

Liquidagéo de operagdo de SWAP

Amortizagdo de empréstimos e financiamentos
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de financiamentos
Aumento (reducao) nas disponibilidades

No inicio do exercicio
No final do exercicio

Variagao no saldo de disponibilidades

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras .
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Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
(Reapresentado (Reapresentado
Nota 1.5) Nota 1.5)
361.239 433.223 372.793 436.827
19.909 20.154 191.886 163.597
1.380 909 1.380 909
221.290 168.630
1.505 19.150
(6.531) (30.765) (11.007) (59.698)
109.484 49.302
(12.663) (18.734)
(14.920) 28.114
(2.513) (8.893) (9.460)
115.992 90.893 120.638 92.034
(502.268) (520.077)
21.533 (3.221)
5.754 1.529
(526) (1.800) 5.737 8.441
(13.318) (7.463) 1.004.517 877.420
303.341 47.710 310.688 81.418
(263.223) (770.548)
136 490 (5.892) (2.225)
361 14.470 22.852
(96) 232 25.786 3.982
(4.886) (14.146) (11.534) (26.125)
461 1.241 (9.139) 9.152
(15) (1.492) (22.572) 8.044
18 51 26.336 (3.044)
3.856 3.480
(77.662) (45.145)
15.727 (12.183)
31 5.487 150
1) (8.413) 9.800
(3.879) (4.217)
(36.537) (9.361)
165 (34) (10.579) 12.029
285.837 26.949 957.437 155.479
(112.909) (76.643) (112.909) (76.524)
(7.787) (3.287)
172.928 (49.694) 836.741 75.668
(197.369) (145.341)
(155) (57) (72.153) (73.911)
(8.082) (123.422)
(49) 62.247
510.213 101.091
(111.080) (239.070)

398.978 (138.036) (277.653) (280.427 )
10.554 11.836 10.554 11.836
(12.519) (116.536) (12.519) (116.536)
(535.097) (101.168) (535.097) (101.168)
100.000 187.000 100.000 187.000
300.000 205.992 380.997 223.240

25.565 (24.820) 25.565 (24.820)
(460.743) 25.606 (518.658) 25.606
(572.240) 187.910 (549.158) 205.158

(334) 180 9.930 399
429 249 48.410 48.011

95 429 58.340 48.410
(334) 180 9.930 399
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Demonstragdes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Receitas
Servigos educacionais
Outras receitas
Provisao para crédito de liquidagédo duvidosa
Outras despesas comerciais

Insumos adquiridos de terceiros
Materiais, energia e servico de terceiros
Contingéncias

Valor adicionado bruto
Depreciagao e amortizagao

Valor adicionado liquido produzido

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial
Receita financeira
Outras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuicdo do valor adicionado
Remuneragéo do trabalho
Remuneracao direta
Beneficios
FGTS

Impostos, taxas e contribuicdes
Federais
Estaduais
Municipais

Remuneragéo de capitais de terceiros
Juros
Aluguéis

Remuneracéo de capitais de préprios
Lucros retidos

Valor adicionado distribuido

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
(Reapresentado (Reapresentado
Nota 1.5) Nota 1.5)
3.299.243 3.033.780
18.731 19.102
(158.617) (161.375)
(3.058) (2.894)
3.156.299 2.888.613
(17.550) (10.465) (570.860) (564.536)
(109.484) (49.302)
(17.550) (10.465) (680.344) (613.838)
(17.550) (10.465) 2.475.955 2.274.775
(19.909) (20.154) (191.886) (163.597)
(37.459) (30.619) 2.284.069 2.111.178
502.268 520.077
58.686 140.549 174.784 219.895
33 894 977) 28.803
560.987 661.520 173.807 248.698
523.528 630.901 2.457.876 2.359.876
3.498 2.669 1.075.840 994.544
4 6 48.622 36.338
78.958 72.657
3.502 2.675 1.203.420 1.103.539
(4.465) (4.967) 265.610 235.916
6 7
134.354 127.234
(4.465) (4.967) 399.970 363.157
156.389 192.914 253.024 247.787
233.360 205.114
156.389 192.914 486.384 452.901
368.102 440.279 368.102 440.279
368.102 440.279 368.102 440.279
523.528 630.901 2.457.876 2.359.876

As notas explicativas da Administracdo séo parte integrante das demonstragdes financeiras .
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1.1

1.2

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Informacgoes gerais

Contexto operacional

A Estacio Participacdes S.A. ("Estacio" ou "Companhia" ou “Grupo”) e suas controladas
(conjuntamente, "o Grupo") tém como atividades preponderantes o desenvolvimento e/ou
administragédo de atividades e/ou instituicbes nas areas de educagao de nivel superior, educagao
profissional e/ou outras areas associadas a educagéo, a administragdo de bens e negdcios
préprios, e a participagdo, como sécio ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias,
no Brasil.

A Companhia é uma sociedade andnima com sede localizada na Avenida Venezuela, 43, na Cidade
e Estado do Rio de Janeiro, constituida por subscrigdo particular de a¢gdes em 31 de margo de
2007, e atualmente listada no Novo Mercado.

O Grupo possui vinte e duas empresas, incluindo a Estacio Participagdes, sendo dezenove
mantenedoras de instituicado de ensino superior, constituidas sob a forma de sociedades
empresarias de responsabilidade limitada, e reine uma Universidade, nove Centros Universitarios e
quarenta e trés Faculdades, distribuidas em vinte e trés estados do pais e no Distrito Federal.

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 15 de agosto de 2016, os acionistas aprovaram a
aquisicdo da Companhia pela Kroton Educacional S.A (“Kroton”), , conforme previsto no "Protocolo

e justificagcdo de incorporagéo das agbes da Estacio pela Kroton”, celebrado em 8 de julho de 2016.
A referida aquisigao esta sujeita a aprovagao pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica —
CADE.

O Conselho de Administragdo da Companhia, em reunido realizada em 14 de margo de 2017,
autorizou a divulgagao destas demonstragdes financeiras .

Base de preparacao

As demonstragdes financeiras foram preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil
incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e as
normas internacionais de relatério financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS),
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB)), e evidenciam todas as informacgdes
relevantes préprias das demonstragdes financeiras, e somente elas, as quais estdo consistentes
com as utilizadas pela administragdo na sua gestao.

As principais politicas contabeis aplicadas na preparagao dessas demonstragdes financeiras estdo
apresentadas na Nota 2.

As demonstragdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor
e ativos financeiros disponiveis para venda e ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos
derivativos) mensurados ao valor justo, quando aplicavel.

A preparagao das demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas
e também o exercicio de julgamento por parte da administragdo da Companhia no processo de
aplicagdo das politicas contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento
e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas séo
significativas para as demonstragdes financeiras incluem: perda (impairment) do agio, transagdes
com pagamentos baseados em agdes, provisdo para riscos tributérios, civeis e trabalhistas, e vida
util dos ativos (Nota 2.21).
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1.3

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Demonstragodes financeiras individuais

As demonstragdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). Pelo fato
de que as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicadas nas demonstragées financeiras
individuais, a partir de 2014, ndo diferem do IFRS aplicavel as demonstracdes financeiras
separadas, uma vez que ele passou a permitir a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial
em controladas, coligadas e joint ventures nas demonstragbes separadas, elas também estdo em
conformidade com as normas internacionais de relatorio financeiro (International Financial

Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB)). Essas
demonstragdes individuais sao divulgadas em conjunto com as demonstrac¢des financeiras
consolidadas.

Demonstragoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas
conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e conforme as normas internacionais de relatério
financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB)).

A apresentacdo da Demonstracéo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida
pela legislagéo societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a
companhias abertas. As IFRS nao requerem a apresentagao dessa demonstragao. Como
consequéncia, pelas IFRS, essa demonstracao esta apresentada como informagao suplementar,
sem prejuizo do conjunto das informacdes contabeis.

Mudancgas nas politicas contabeis e divulgagdes

A seguir indicamos as alteragdes de normas que foram adotadas pela primeira vez para o exercicio
iniciado em 12 de janeiro de 2016. Nenhuma das alteragdes tiveram impactos materiais para o
Grupo.
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Revisao de Pronunciamentos Técnicos n2 08/
Projetos Anuais de Aprimoramento do
IFRS 2012-2014

CPC 27/IAS 16 - Ativo Imobilizado e
CPC 04/IAS 38 - Ativo Intangivel

Esclarece que a depreciagdo de um item do ativo imobilizado com base na receita gerada pelo uso
do ativo ndo é apropriada. Esclare também que, somente em raras circunstancias, a amortizagéo
de um ativo intangivel com base na receita gerada pelo uso do ativo pode ser adequada, a
depender da correlagdo entre a receita e 0 consumo dos beneficios econdmicos gerados.

CPC 40/IFRS 7 - Instrumentos
Financeiros: Evidenciagao

Foram acrescentadas orientagbes especificas sobre divulgacao de transferéncia de ativos
financeiros, além de orientagdes para auxiliar a decidir se um contrato de prestagéo de servigos
sobre a carteira transferida tem caracteristicas de envolvimento continuo. A alteragao da norma traz
também orientagéo sobre a divulgagdo de compensacgao de ativos e passivos financeiros, que nao
€ exigida para todos os periodos intermediarios.

Normas novas que ainda néo estdo em vigor

As seguintes novas normas foram emitidas pelo IASB mas nao estdo em vigor para o exercicio
de 2016. A adogéo antecipada de normas, embora encorajada pelo IASB, n&o é permitida, no
Brasil, pelo Comité de Pronunciamento Contabeis (CPC).

IFRS 9/CPC 48 - "Instrumentos Financeiros™: aborda a classificagdo, a mensuracao e o
reconhecimento de ativos e passivos financeiros. A versdo completa do IFRS 9 foi publicada em
julho de 2014, com vigéncia para 12 de janeiro de 2018, e substitui a orientagdo no IAS 39/CPC38,
que diz respeito a classificagdo e a mensuragao de instrumentos financeiros. As principais
alteragdes que o IFRS 9 traz s&o: (i) novos critérios de classificagcdo de ativos financeiros; (ii) novo
modelo de impairment para ativos financeiros, hibrido de perdas esperadas e incorridas, em
substituicdo ao modelo atual de perdas incorridas; e (iii) flexibilizacdo das exigéncias para adogao
da contabilidade de hedge.

A administragédo entende que as novas orientagdes do IFRS 9 nao trarao impacto significativo na
classificagdo e mensuragao dos seus ativos financeiros. O Grupo ainda nao concluiu a avaliagao
detalhada de como as provisdes de impairment serdo afetadas pelo novo modelo. Embora ndo se
espere um impacto relevante, a sua aplicagao ira provavelmente antecipar o reconhecimento de
perdas.

IFRS 15/CPC 47 - "Receita de Contratos com Clientes": essa nova norma traz os principios que
uma entidade aplicara para determinar a mensuragao da receita e quando ela é reconhecida. Essa
norma baseia-se no principio de que a receita € reconhecida quando o controle de um bem ou
servico é transferido a um cliente, assim, o principio de controle substituira o principio de riscos e
beneficios. Ela entra em vigor em 12 de janeiro de 2018 e substitui a IAS 11/CPC17 - "Contratos de
Construgao”, IAS 18/CPC 30 - "Receitas" e correspondentes interpretagdes. A administragdo néo
espera identificar impactos relevantes na adogédo dessa norma;

IFRS 16 - "Operacgdes de Arrendamento Mercantil”: com essa nova norma, os arrendatarios
passam a ter que reconhecer o passivo dos pagamentos futuros e o direito de uso do ativo
arrendado para praticamente todos os contratos de arrendamento mercantil, incluindo os
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1.4

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

operacionais, podendo ficar fora do escopo dessa nova norma determinados contratos de curto
prazo ou de pequenos montantes. Os critérios de reconhecimento e mensuragao dos
arrendamentos nas demonstragdes financeiras dos arrendadores ficam substancialmente mantidos.
O IFRS 16 entra em vigor para exercicios iniciados em ou apds 1°. de janeiro de 2019 e substitui o
IAS 17/CPC 06 - "Operacgdes de Arrendamento Mercantil" e correspondentes interpretagoes.

A norma ira impactar o registro das operagdes de arrendamento mercantil operacional que o Grupo
tem em aberto. Conforme descrito na Nota 11, o Grupo tem R$ 38.370 de compromissos com
arrendamento mercantil operacional. No entanto, o Grupo ainda ndo determinou até que ponto
esses compromissos resultardo no reconhecimento de um ativo e um passivo para pagamentos
futuros, bem como o impacto no seu resultado e na classificagao dos fluxos de caixa. Importante
mencionar ainda que alguns dos compromissos existentes podem se enquadrar nas exceg¢oes da
norma — curto prazo e pequeno valor. Além disso, alguns compromissos podem estar relacionados
a acordos que nao serao qualificados como arrendamentos de acordo com a IFRS 16.

N&o ha outras normas IFRS ou interpretagdes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que
poderiam ter impacto significativo sobre as demonstragées financeiras do Grupo

Consolidacao
A Companhia consolida todas as entidades sobre as quais detém o controle, isto €, quando esta
exposta ou tem direitos a retornos variaveis de seu envolvimento com a investida e tem capacidade

de dirigir as atividades relevantes da investida.

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as operagées da Companhia e das seguintes
sociedades controladas, cuja participagdo é assim resumida:

Direta - %
2016 2015
Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. ("SESES") 100 100
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. ("IREP") 100 100
Nova Academia do Concurso - Cursos Preparatérios Ltda. ("NACP") 100 100
Estécio Editora ("EDITORA") 100 100
Unié&o dos Cursos Superiores SEB Ltda. (“‘UNISEB™) 100 100
Indireta - %
2016 2015
Sociedade Educacional Atual da Amazdnia ("ATUAL") 100 100
ANEC - Sociedade Natalense de Educacéo e Cultura ("FAL") 100 100
Sociedade Universitaria de Exceléncia
Educacional do Rio Grande do Norte ("FATERN") 100 100
Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. (“"IDEZ") 100 100
Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S/S Ltda. ("FARGS") 100 100
Unisaoluis Educacional S.A ("UNISAOLUIS") 100 100
Uniuol Gestéo de Empreendimentos
Educacionais e Participagoes S.A. ("UNIUOL") 100 100
Sociedade Educacional da Amazénia ("SEAMA") 100 100
Instituto de Ensino Superior Social e Tecnolégico Ltda. ("FACITEC") 100 100
Associacédo de Ensino de Santa Catarina ("ASSESC") 100 100
Instituto de Estudos Superiores da Amazonia (“IESAM”) 100 100
Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de formacéo Profissional
Unicel Ltda. (“LITERATUS”) 100 100
Centro de Ensino Unificado de Teresina (“CEUT") 100 100
Faculdade Nossa Cidade (“FNC”) 100 100
Faculdades Integradas de Castanhal Ltda. (“FCAT") 100 100
Sociedade Empresarial de Estudos Superiores e Tecnol6gicos Sant’Ana Ltda. ("FUFS") 100

O periodo de abrangéncia das demonstragées financeiras das controladas incluidas na
consolidacao é coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de
forma uniforme nas empresas consolidadas e sao consistentes com aquelas utilizadas no periodo
anterior.
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

O processo de consolidagao das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma dos saldos
das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com
as eliminagdes das operagdes realizadas entre as empresas consolidadas, bem como dos saldos e
resultados nao realizados economicamente entre as referidas empresas.

Reapresentacgao de cifras comparativas

No trimestre findo em 30 de junho de 2016, foram identificadas transagbes consideradas como fora
dos padrdes e politicas da Companhia e em razao disso, a Companhia realizou levantamento
interno e investigagédo para apurar a existéncia de eventuais inconsisténcias nas suas
demostragdes financeiras e nos seus processos operacionais.Como resultado a Companhia
identificou o registro de transagdes inadequadas e mensurou os efeitos contabeis que afetaram
tanto o resultado do ano corrente quanto o resultado de anos anteriores.

A tabela a seguir apresenta um sumario dos ajustes registrados nas cifras comparativas e inicio do
exercicio mais antigo apresentado, de acordo com o CPC 23 - Praticas Contabeis, Mudancgas de
Estimativa e Retificagdo de Erro, bem como um sumario da natureza desses ajustes.

Consolidado

31de 1° de

dezembro janeiro de

de 2015 2015
Contas a receber (1) (36.723) (35.829)
Outras contas a receber (2) (734) (7.196)
Impostos a recuperar (3) (5.294)
Premiagdo de docentes (4) (170) (5.416)
Publicidade e propaganda (5) 925 (11.814)
Contingéncias (6) (10.706) (1.975)

Efeitos de IR e CS sobre os ajustes 3.013 4.292
Total dos ajustes (44.395) (63.232)

(1) Referem-se a receitas de alunos sem formalizagdo contratual adequada e complemento de proviséo para crédito de
liquidacédo duvidosa de recebiveis renegociados;

(2) Referem-se a nota de crédito a empresa de assessoria de cobranca por recebimento de carteira vendida;

(3) Referem-se a créditos tributarios expirados de empresas adquiridas;

(4) Referem-se a premiagéo de docentes contabilizados fora da competéncia;

(5) Referem-se a publicidade e propaganda contabilizados conforme veiculagéo do anuncio;

(6) Referem-se a proviséo para honorarios de éxito de disputas judiciais.

As cifras das demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas, em 31 de dezembro de 2015 e
1° de janeiro de 2015, apresentadas para fins de comparagéo, foram ajustadas e estdo sendo
reapresentadas, conforme abaixo demonstrado. A Administragao da Companhia acredita que, com
tais ajustes, as demostracgdes financeiras da Companhia refletem de forma mais adequada a sua
situacao patrimonial e financeira.

Conforme descrito na Nota 4, para manter a comparabilidade entre os periodos apresentados, a
Companhia reclassificou o montante de R$ 445.505 de ativo circulante para ativo ndo circulante nas
demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2015 em decorréncia da renegociagédo do contas
a receber do FIES para recebimento até 2018.
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Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Balangos patrimoniais
Controladora

Em 31 de dezembro de 2015 Em 1° de janeiro de 2015
Originalmente Ajuste Reapresentado Original Ajuste Reapresentado
apresentado apresentado
Ativo
Circulante
Impostos a recuperar 27.425 (1.030 ) 26.395 12.463 (1.030 ) 11.433
Outros ativos circulantes 589.975 589.975 547.278 547.278
Na&o circulante
Participagdes Societarias 2.368.821 (106.662 ) 2.262.159 1.679.141 (62.267 ) 1.616.874
Outros 834.761 834.761 859.765 859.765
Total do ativo 3.820.982 (107.692 ) 3.713.290 3.098.647 (63.297 ) 3.035.350
Passivo
Circulante 394.938 394.938 129.437 129.437
Nao circulante 745.452 (65 ) 745.387 576.350 (65 ) 576.285
Patriménio liquido
Capital social e outras reservas 1.562.299 1.562.299 1.644.131 1.644.131
Reservas de lucros 1.118.293 (107.627 ) 1.010.666 748.729 (63.232 ) 685.497
Total do passivo e patriménio liquido 3.820.982 (107.692 ) 3.713.290 3.098.647 (63.297 ) 3.035.350
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Consolidado

Em 31 de dezembro de 2015 Em 1° de janeiro de 2015
Originalmente Originalmente

apresentado Ajuste Reapresentado apresentado Ajuste Reapresentado
Ativo
Circulante
Contas a receber 720.841 (72.552 ) 648.289 533.277 (35.829 ) 497.448
Impostos a recuperar 99.027 (5.294 ) 93.733 70.624 (5.294 ) 65.330
Outros créditos 43.134 (7.930 ) 35.204 40.183 (7.196 ) 32.987
Outros ativos circulantes 809.534 809.534 831.666 831.666
Nao circulante
Tributos diferidos 46.693 7.305 53.998 31.168 4.292 35.460
Outros 2.640.854 2.640.854 2.007.268 2.007.268
Total do ativo 4.360.083 (78.471 ) 4.281.612 3.514.186 (44.027 ) 3.470.159
Passivo
Circulante
Fornecedores 59.237 15.787 75.024 49.806 11.814 61.620
Obrigagdes sociais e trabalhistas 122.652 5.586 128.238 121.613 5.416 127.029
Outros passivos circulantes 564.294 564.294 227.346 227.346
Nao circulante
Provisdo para contingéncias 25.274 7.783 33.057 26.883 1.975 28.858
Outros passivos néo circulantes 908.034 908.034 695.678 695.678
Patriménio liquido
Capital social e outras reservas 1.562.299 1.562.299 1.644.131 1.644.131
Reservas de lucros 1.118.293 (107.627 ) 1.010.666 748.729 (63.232 ) 685.497
Total do passivo e patrimdnio liquido 4.360.083 (78.471 ) 4.281.612 3.514.186 (44.027 ) 3.470.159
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Demonstragoes do resultado

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Originalmente

Originalmente

apresentado Ajuste Reapresentado apresentado Ajuste Reapresentado
Receita liquida das atividades 2.939.422 (7.956) 2.931.466
Custos diretos dos servigos prestados (1.660.508) (170) (1.660.678)
Despesas comerciais (*) (335.334) (35.655) (370.989)
Despesas gerais e administrativas (34.744) (34.744) (448.184) (10.706) (458.890)
Resultado de equivaléncia patrimonial 564.472 (44.395) 520.077
Outras receitas/ despesas operacionais 1.635 1.635 20.499 7.079 27.578
Resultado financeiro (53.745) (53.745) (31.660) (31.660)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 7.056 7.056 439 3.013 3.452
Lucro liquido do exercicio atribuido aos acionistas 484.674 (44.395) 440.279 484.674 (44.395) 440.279
Lucro liquido por agdes - Basico 1,53251 (0,14038) 1,39213 1,53251 (0,14038) 1,39213
Lucro liquido por agdes - Diluido 1,52776 (0,13994) 1,38782 1,52776 (0,13994) 1,38782

(*) Composto por (R$ 36.580) referente a boletos cancelados e/ou integralmente provisionados de alunos sem formalizag&o contratual adequada e R$ 925 de publicidade e propaganda contabilizados conforme veiculagdo

do anuncio.
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Demonstragao do fluxo de caixa

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Originalmente

Originalmente

apresentado Ajuste Reapresentado apresentado Ajuste Reapresentado
Caixa Liquido aplicado nas atividades operacionais 64.856 (114.550) (49.694) 78.267 (2.599) 75.668
Caixa Liquido aplicado nas atividades de investimentos (239.127) 101.091 (138.036) (270.627) (9.800) (280.427)
Caixa Liquido aplicado nas atividades de financiamentos 174.451 13.459 187.910 192.759 12.399 205.158
Aumento de caixa e equivalente de caixa 180 180 399 399

Obs.: Como os ajustes afetaram somente os saldos entre linhas, no liquido ndo ha alteragao.

Demonstragoes do valor adicionado

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Originalmente

Originalmente

apresentado Ajuste Reapresentado apresentado Ajuste Reapresentado
Receitas de servigos educacionais 2.933.148 (44.535) 2.888.613
Insumos adquiridos de terceiros (10.465) (10.465) (576.604 ) (37.234) (613.838)
Retengdes (21.063) 909 (20.154) (164.511) 914 (163.597)
Resultado de equivaléncia patrimonial 564.472 (44.395) 520.077
Outros valores recebidos em transferéncia 142.352 (909) 141.443 242.533 6.165 248.698
Valor adicionado a distribuir 675.296 (44.395) 630.901 2.434.566 (74.690) 2.359.876
Pessoal 2.675 2.675 1.130.821 (27.282) 1.103.539
Impostos, taxas e contribuicdes (4.967) (4.967) 366.170 (3.013) 363.157
Outros 192.914 192.914 452.901 452.901
Remuneragao de capitais préprios - Lucros retidos 484.674 (44.395) 440.279 484.674 (44.395) 440.279
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Distribui¢ao de lucros (Nota 17 (f))

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro 2015

Originalmente

Apresentado Ajuste Reapresentado
Lucro 484.674 (44.395) 440.279
Reserva Legal (24.234 ) 2.220 (22.014 )
Lucro Liquido base para dividendos 460.440 (42.175 ) 418.265
Dividendos Obrigatérios 115.110 (10.544 ) 104.566
Dividendos Adicionais 10.544 10.544
Quantidade de a¢des em 31 de dezembro 316.684.999 316.684.999
Quantidade de agdes em tesouraria em 31 de dezembro (8.896.878 ) (8.896.878)
Dividendo por agdo em circulagéo - em reais 0,37399 0,33973

Obs: em decorréncia dos ajustes, em 2015, foram pagos dividendos minimos superiores ao limite obrigatério,
no montante de R$ 10.544, considerados como dividendos adicionais.

Combinacédo de negécios

O Grupo usa o método de aquisi¢do para contabilizar as combinagdes de negdcios. A
contraprestagao transferida para a aquisicdo de uma controlada é o valor justo dos ativos
transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A
contraprestagao transferida inclui o valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de
contraprestagéo contingente, quando aplicavel. Custos relacionados com aquisigdo sao
contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e
os ativos e passivos contingentes as  sumidos em uma combinagao de negdcios sdo mensurados
inicialmente pelos valores justos na data da aquisigao.

O excesso da contraprestacao transferida e do valor justo na data da aquisi¢cdo de qualquer
participacado patrimonial anterior na adquirida em relagéo ao valor justo da participagdo do Grupo
nos ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Quando a
contraprestagao transferida for menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida,
a diferencga é reconhecida diretamente na demonstracao do resultado do exercicio.

As aquisicoes realizadas em 2015 e 2016 estdo resumidas a seguir:
Faculdade Nossa Cidade (FNC)

Em 3 de setembro de 2015 a Estacio adquiriu, através da sua controlada indireta Sociedade
Educacional Atual Da Amazénia Ltda. ("ATUAL"), a totalidade das agdes do Centro Educacional
Nossa Cidade Ltda., pelo montante de R$ 90.000, que diminuido do endividamento liquido da
Sociedade na data de fechamento declarado pelos vendedores, no valor de R$ 13.790, perfaz o
montante de R$ 76.210, a ser pago da seguinte forma: R$ 38.807 na data do fechamento da
operagao com recursos financeiros e o saldo remanescente amortizado em até 42 (quarenta e dois)
meses, a contar da data do fechamento da operagéo. A transagao nao inclui a compra de imével.

A FNC, fundada em 2005, possuia na data da aquisi¢ao aproximadamente 8.700 alunos, 16.580
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vagas totais autorizadas, contando em seu portfélio com 24 cursos superiores em fase de
maturacéo e 11 de pés-graduacao, além de cursos técnicos. Em 2013, foi avaliada pelo MEC, que
emitiu indice Geral de Cursos (IGC) 3, numa escala de 1 a 5. A aquisigdo visa ampliar a
capilaridade da Estacio no ensino superior no Estado de S&o Paulo, agregando um portfélio de
cursos que cobre todos os principais segmentos com alta demanda pelo mercado de trabalho, entre
os quais destacam-se os cursos de Direito, Engenharias e Arquitetura, Saude, Licenciaturas,
Gestéo e Tecnologos.

A tabela a seguir resume as contraprestagdes pagas, os saldos contabeis dos ativos adquiridos e
passivos assumidos na data de aquisi¢ado e a alocagéo do prego de compra determinada com base
no valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos:

FNC
Valor da aquisi¢cao
Caixa 38.807
Compromissos a pagar 37.403
Total da Contraprestagéo 76.210
Passivo liquido assumido a valor contabil 8.762
Agio 84.972
Alocacao do agio
Marca 8.226
Licenca de operacéo 896
Carteira de alunos 10.463
IR CS diferidos (6.659)
Goodwill 72.046
84.972
FNC
Caixa e equivalentes de caixa 1.108
Clientes 2.733
Créditos diversos 944
Impostos e contribuigdes 52
Imobilizado 3.008
Intangivel 32
Empréstimos e financiamentos (8.185)
Fornecedores (3.648)
Obrigagdes trabalhistas (1.646)
Obrigag6es tributarias (1.652)
QOutras obrigagdes (1.508)
Passivo liquido assumido a valor contabil (8.762)

Faculdades Integradas de Castanhal Ltda. (FCAT)

Em 17 de novembro de 2015 a Estacio adquiriu, através da sua controlada indireta Sociedade
Educacional Atual da Amazobnia Ltda. ("ATUAL"), a totalidade das quotas da Faculdades Integradas
de Castanhal Ltda., pelo montante de R$ 26.218, que diminuido do endividamento liquido da
Sociedade na data de fechamento declarado pelos vendedores, no valor de R$ 5.624, acrescido de
uma parcela condicional de R$ 1.432, devido ao reconhecimento do curso de engenharia civil que
fora outorgado, perfaz o montante de R$ 22.026, a ser pago da seguinte forma: R$ 12.926 em
recursos financeiros, pagos a vista e o saldo remanescente através de uma parcela no valor de

R$ 3.900 a ser paga em 17 de maio de 2016 e mais quatro parcelas anuais no valor de R$ 1.300 a
serem pagas a partir 17 de novembro de 2016. A transag¢ao nao inclui a compra de imoével.

A FCAT, fundada em 2007, possuia na data de aquisi¢ao aproximadamente 2.700 alunos, 9.225
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vagas totais autorizadas, contando em seu portfélio com 12 cursos superiores e 24 de pés-
graduacgédo, além de cursos de extensdo. Em 2013, foi avaliada pelo MEC, que emitiu Conceito
Institucional (CI) 4, numa escala de 1 a 5. A consolidagéo das atividades no Estado do Para,
possibilitara a expansao da Companhia em um mercado em que ja atua, tornando-se, assim, a
maior instituicdo de ensino superior privado do Para na modalidade presencial. Além disso,
complementa a oferta de um portfélio de cursos que ja cobria todos os principais segmentos com
alta demanda pelo mercado de trabalho, com enfoque especial para cursos da area de direito,
saude e gestado. Por fim, a operacao na cidade permitira a exploragao de ganhos importantes de
qualidade académica, eficiéncia e escala.

Em 30 de setembro de 2016 foi realizado um ajuste do prego de compra a pagar no valor de R$
1.432, gerando uma redugao no agio, passando para R$ 20.120 (R$ 21.552 no exercicio findo em
31 de dezembro de 2015).

A tabela a seguir resume as contraprestagdes pagas, os saldos contdbeis dos ativos adquiridos e
passivos assumidos na data de aquisigéo e a alocagao do prego de compra determinada com base
no valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos:

FCAT
Valor da aquisi¢cao
Caixa 12.926
Compromissos a pagar 7.668
Total da Contraprestagéo 20.594
Passivo liquido assumido a valor contabil 5.624
Agio 26.218
Alocacao do agio
Marca 3.637
Licenca de operacéo 515
Carteira de alunos 5.087
IR CS diferidos (3.141)
Goodwill 20.120
26.218
FCAT
Caixa e equivalentes de caixa 316
Clientes 1.076
Créditos diversos 272
Imobilizado 2.081
Intangivel 7
Empréstimos e financiamentos (24)
Fornecedores (273)
Obrigagdes trabalhistas (2.608)
Obrigagdes tributarias (1.934)
Parcelamentos (4.491)
Contingéncias (46)
Passivo liquido assumido a valor contabil (5.624)
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Sociedade Empresarial de Estudos Superiores e Tecnolégicos Sant’Ana Ltda. (FUFS)

Em 10 marco de 2016, a Estacio adquiriu, através da sua controlada indireta Sociedade
Educacional Atual da Amazénia Ltda. ("ATUAL"), a totalidade das quotas da Sociedade Empresarial
de Estudos Superiores e Tecnoldgicos Sant'Ana Ltda., pelo montante de R$ 9.500 a ser pago da
seguinte forma: R$ 1.405 através de assuncgéo de dividas, R$ 4.950 em recursos financeiros pagos
a vista, R$ 505 pagos em 90 dias, R$ 1.000 em 48 meses e R$ 2.000 em 60 meses. As parcelas
futuras serao corrigidas pelo IPCA e a transagao nao inclui a compra de imoveis.

A FUFS, fundada em 2012, possuia na data de aquisi¢do aproximadamente 1.500 alunos, 2.760
vagas totais autorizadas, contando em seu portfélio com 5 cursos superiores em fase de
maturagcdo. Em 2011 foi avaliada pelo MEC, que emitiu um Conceito Institucional (Cl) 3, numa
escala de 1 a 5. Localizada em Feira de Santana, 2° maior municipio do Estado da Bahia, possui
cerca de 36 municipios em sua area de influéncia, que em conjunto totalizam aproximadamente 1,3
milhdo de habitantes. A aquisigdo visa ampliar a capilaridade da Estacio no ensino superior no
Estado da Bahia, agregando um portfolio de cursos na area de saude, especificamente os cursos
de Enfermagem, Biomedicina, Fisioterapia, Nutricdo e Radiologia, portfélio este, identificado como
sendo de alta demanda pelo mercado de trabalho na regido. Por fim, a operagéo na cidade
permitira a exploragdo de ganhos importantes de qualidade académica, eficiéncia e escala.

Em 31 de dezembro de 2016 foi realizado um aumento no valor de assuncao de dividas no valor de
R$ 195, passando para R$ 1.045 (R$ 850 no periodo findo em 30 de setembro de 2016), reduzindo
o prego de aquisigdo a pagar para R$ 3.505 (R$ 3.700 no periodo findo em 30 de setembro de
2016).

A tabela a seguir resume as contraprestagdes pagas, os saldos contdbeis dos ativos adquiridos e
passivos assumidos na data de aquisigéo e a alocagao do prego de compra determinada
preliminarmente com base no valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos:

FUFS

Valor da aquisigao

Caixa 4.950

Compromissos a pagar 3.505
Total da Contraprestagédo 8.455
Ativos liquidos identificaveis adquiridos (49)
Agio 8.406
Alocagao do agio
Marca 2.240
Licenga de operagao 261
Carteira de alunos 758
IR CS diferidos (1.108)
Goodwill 6.255

8.406

Clientes 1.569
Créditos diversos 18
Imobilizado 758
Intangivel 11
Empréstimos e financiamentos (694)
Fornecedores (253)
Obrigagdes trabalhistas (659)
Obrigag6es tributarias (540)
Parcelamentos (161)
Ativos liquidos adquiridos a valor contabil 49
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Conversao de moeda estrangeira

Os itens incluidos nas demonstragdes financeiras de cada uma das empresas do Grupo sao
mensurados usando a moeda do principal ambiente econédmico no qual a Companhia atua ("a
moeda funcional"). As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas estdo apresentadas
em R$, que é a moeda funcional da Companhia e, também, a moeda de apresentagéo do Grupo.

As operagbes com moedas estrangeiras sdo convertidas para a moeda funcional, utilizando as
taxas de cambio vigentes nas datas das transagbes ou nas datas da avaliagdo, quando os itens séo
remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidagdo dessas transacgdes e da
converséao pelas taxas de cambio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos monetarios
em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstragao do resultado.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparagao dessas demonstragdes financeiras estédo
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios
apresentados, salvo disposi¢ao em contrario.

Consolidagiao

As seguintes politicas contabeis sao aplicadas na elaboragdo das demonstragdes financeiras
consolidadas.

Controladas

Controladas sdo todas as entidades (incluindo as entidades estruturadas) nas quais o Grupo detém
o controle. As controladas séo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidagao € interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de
ter o controle.

Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos para a
aquisicao de controladas em uma combinag¢ao de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos
valores justos na data da aquisi¢cdo. Custos relacionados com aquisi¢do sao contabilizados no
resultado do exercicio conforme incorridos.

Transagdes, saldos e ganhos nao realizados em transagdes entre empresas do Grupo sao
eliminados. Os prejuizos nao realizados também s&o eliminados a menos que a operagéao fornega
evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas
sdo alteradas, quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo
Grupo.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, as contas bancarias e outros investimentos de curto
prazo com alta liquidez, com vencimentos originais de até trés meses, e com baixo risco de
mudanga no valor, que sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo
da Companhia.

Titulos e valores mobiliarios

A Companhia classifica os titulos e valores mobiliarios de acordo com a finalidade determinada pela

Administragéo para a qual foram adquiridos e estabelece a classificagdo no reconhecimento inicial
para estes ativos financeiros, conforme as seguintes categorias:
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« titulos para negociacgéo - sao adquiridos com finalidade de venda no curto prazo e mensurados
ao valor justo. Os juros, as atualizagdes monetérias e as variagdes decorrentes da avaliagdo ao
valor justo sdo registrados no resultado;

 titulos mantidos até o vencimento - sdo adquiridos com a intengéo e capacidade financeira de
manutengéo em carteira até o vencimento, sendo reconhecidos e mensurados pelo custo
amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetiva, tendo os rendimentos alocados ao
resultado; e

« titulos disponiveis para venda - sdo instrumentos nao derivativos que séo designados nessa
categoria ou que n&o sao classificados em nenhuma outra categoria. S40 mensurados ao valor
justo e os juros e as atualizagdes monetarias sao registrados no resultado, enquanto que as
variagdes decorrentes da avaliagao ao valor justo s&o registradas no patriménio liquido, em
ajustes de avaliagdo patrimonial, sendo transferidas para o resultado do exercicio quando da
liquidagao do titulo.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia
classificam-se como "Titulos para negociagao".

Contas a receber e mensalidades antecipadas

As contas a receber sdo decorrentes da prestacéo de servigos de atividades de ensino e nao
incluem montantes de servigos prestados apds as datas dos balangos. Os servigos faturados, e
ainda nao prestados nas datas dos balangos, sdo contabilizados como mensalidades recebidas
antecipadamente e sdo reconhecidos no respectivo resultado do exercicio de acordo com o regime
de competéncia.

As contas a receber de clientes sao, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e,
subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de
juros menos a provisao para créditos de liquidagao duvidosa ("PCLD" ou impairment).

Provisdo para crédito de liquidagao duvidosa

E apresentada como redugéo das contas a receber e é constituida em montante considerado
suficiente pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na realizagdo das contas a
receber decorrentes de mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos.

Investimentos em controladas

Os investimentos em controladas sdo avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial. Nas
demonstragdes financeiras individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado no investimento.

Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo de aquisigdo ou constru¢ao, deduzido da depreciacao
acumulada.

A depreciagao € calculada pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 10 que levam em
consideragao a vida util econémica dos bens.

Os custos subsequentes ao do reconhecimento inicial sdo incorporados ao valor residual do
imobilizado ou reconhecidos como item especifico, conforme apropriado, somente se os beneficios
econdmicos associados a esses itens forem provaveis e os valores mensurados de forma confiavel.
O saldo residual do item substituido € baixado. Demais reparos e manutengdes sdo reconhecidos
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diretamente no resultado quando incorridos.

Os itens do ativo imobilizado sdo 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) sédo reconhecidos na demonstragéo do resultado do exercicio em que o ativo for baixado.

Os valores residuais e a vida util dos ativos séo revisados e ajustados, se apropriados, ao final de
cada exercicio.

Intangivel
Agio

O agio (goodwill) é representado pelo excedente remanescente apds a alocagao do valor pago a
todos os ativos e passivos tangiveis e intangiveis identificados da controlada adquirida. No caso de
apuragao de desagio, o0 montante é registrado como ganho no resultado do exercicio, na data da
aquisicao. O agio é testado anualmente para verificar perdas (impairment).

O agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment.
Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo sao revertidas. Os ganhos e as perdas da
alienacao de uma entidade incluem o valor contabil do agio relacionado com a entidade vendida.

O agio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A
alocagao é feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de Unidades Geradoras
de Caixa que devem se beneficiar da combinagédo de negdcios da qual o agio se originou.

Fundo de comércio
Carteira de alunos

As relagdes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinagéo de negdcios, sao
reconhecidas pelo valor justo na data da aquisi¢cao. As relagdes contratuais tém vida util definida e
sao contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizagao é
calculada usando o método linear durante a vida esperada da relagdo com o aluno.

Marca

A Marca registrada representa um ativo intangivel de vida definida, dado que € um ativo ndo
monetario identificavel, mensuravel e sem substancia fisica. E calculada utilizando a taxa média
para empresas de ensino obtida junto a Royalty Source. A amortizagao é calculada com base na
estratégia da companhia em relagdo ao tempo de manuteng¢do da marca da empresa adquirida até
a mudanca total para a marca “Estacio”.

Licenga de operagao

O valor justo da Licenca de Operacao existente € determinado com base na abordagem de custo. O
valor é derivado das despesas correntes para adquirir a mesma, que incluem: as taxas do MEC,
elaboracao de PDI (Plano de Desenvolvimento Institucional) e PPC (Projeto Pedagdégico de
Cursos), aluguel antes do inicio da operacgéo e custos diversos com professores para visitas,
viagens, refei¢des, transporte e etc. A amortizagao é calculada com base no periodo de
credenciamento das instituicdes de ensino, que é realizado de trés em trés anos.
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(b.4) Mais valia de ativos

Determinado pela diferenga entre a soma do valor justo dos ativos liquidos identificaveis
(determinado com base no CPC 15 — Combinagéo de negdcios) e o valor contabil do ativo
adquirido.

(c) Softwares

As licengas de softwares sao capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os
softwares e fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sdo
amortizados durante a vida util estimada dos softwares.

Os custos associados a manutencao de softwares sdo reconhecidos como despesa, conforme
incorridos. Os custos de desenvolvimento que sao diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes
de produtos de software identificaveis e exclusivos, controlados pelo Grupo, sao reconhecidos
como ativos intangiveis quando os seguintes critérios s&o atendidos:

« E tecnicamente viavel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso.

« A administragao pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo.

« O software pode ser vendido ou usado.

« Pode-se demonstrar que é provavel que o software gere beneficios econémicos futuros.

» Estio disponiveis adequados recursos técnicos, financeiros e outros recursos para concluir o
desenvolvimento e para usar ou vender o software.

« O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com
seguranca.

Os custos diretamente atribuiveis, que sao capitalizados como parte do produto de software,
incluem os custos com empregados alocados no desenvolvimento de softwares e uma parcela
adequada das despesas indiretas aplicaveis.

Outros gastos de desenvolvimento que ndo atendam a esses critérios sdo reconhecidos como
despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reconhecidos como
despesa nao sao reconhecidos como ativo em periodo subsequente.

Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados durante
sua vida util estimada, ndo superior a cinco anos.

2.9 Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o agio, ndo estao sujeitos a amortizagéo e séo
testados anualmente para identificar eventual necessidade de reducao ao valor recuperavel
(impairment). As revisdes de impairment do agio s&o realizadas anualmente ou com maior
frequéncia se eventos ou alteragdes nas circunstancias indicarem um possivel impairment.

Os ativos que estéo sujeitos a amortizagao séo revisados para a verificagdo de impairment sempre
que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser
recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo excede seu
valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus
custos de venda e o seu valor em uso.
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Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais
existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)). Para
fins desse teste, o agio é alocado para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de
Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinagéo de negdcios da qual o agio
se originou, e sao identificadas de acordo com o segmento operacional.

Os ativos nao financeiros, exceto o agio, que tenham sido ajustados por impairment, sao revisados
subsequentemente para a analise de uma possivel reversdo do impairment na data do balango.
Impairment de agio reconhecido no resultado do exercicio néo é revertido.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao
seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos, que reflita o custo médio
ponderado de capital para a industria em que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido
de venda é determinado, sempre que possivel, com base em contrato de venda firme em uma
transacdo em bases comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando n&o ha contrato de venda firme, com base no
preco de mercado de um mercado ativo, ou no prego da transagéo mais recente com ativos
semelhantes.

Arrendamento mercantil
Arrendamento financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil transferem substancialmente a Companhia os riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um ativo. Esses contratos s&do caracterizados como contratos
de arrendamento financeiro e os ativos sdo reconhecidos pelo valor justo ou pelo valor presente dos
pagamentos minimos previstos em contrato. Os bens reconhecidos como ativos sao depreciados
de acordo com o prazo do contrato de arrendamento. Os encargos financeiros relativos aos
contratos de arrendamento financeiro sdo apropriados ao resultado ao longo do prazo do contrato,
com base no método de custo amortizado e da taxa de juros efetiva.

Arrendamento operacional

Séo reconhecidos no resultado do exercicio em base linear durante o prazo do contrato,
obedecendo ao regime de competéncia dos exercicios.

Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na
transacéao e séo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca
entre os valores captados (liquidos dos custos da transagéo) e o valor total a pagar € reconhecida
na demonstracao do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em aberto,
utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito
incondicional de diferir a liquidagao do passivo por, pelo menos, 12 meses apods a data do balanco.

Distribui¢ao de dividendos e juros sobre capital préprio

A distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio para os acionistas da Companhia é
reconhecida como um passivo nas demonstracgdes financeiras da Companhia no fim do exercicio,
com base no seu estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatorio somente é
provisionado na data em que é aprovado pelos acionistas, em Assembleia Geral.

O beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio € reconhecido na demonstragao de resultado.
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Provisado para desmobilizagao de ativos

Representa a estimativa de gastos futuros de restauracédo das edificagbes alugadas em que as
unidades de ensino do Grupo estio localizadas. Sao reconhecidos no imobilizado pelo seu valor
presente, descontado a uma taxa de crédito ajustado, como parte do valor dos ativos que lhes deu
origem, desde que exista obrigacao legal e seu valor possa ser estimado em bases confiaveis,
tendo como contrapartida o registro de uma provisdo no passivo da Companhia. Os juros incorridos
pela atualizagdo da provisao estao classificados como despesas financeiras. As estimativas de
desmobilizagao revisadas anualmente sofrem depreciagdo/amortizagao nas mesmas bases dos
ativos principais.

Provisoes

As provisdes para agdes judiciais (trabalhista, civil e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) o
Grupo tem uma obrigagéo presente ou ndo formalizada (constructive obligation) como resultado de
eventos ja ocorridos; (ii) € provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a
obrigacao; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranca.

Quando houver uma série de obrigagdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada
levando-se em consideragao a classe de obrigagdes como um todo. Uma provisédo é reconhecida
mesmo que a probabilidade de liquidacao relacionada com qualquer item individual incluido na
mesma classe de obrigagbes seja pequena.

As provisbes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para
liquidar a obrigagao, usando uma taxa antes dos efeitos tributarios, a qual reflita as avaliagbes
atuais de mercado, do valor do dinheiro no tempo e dos riscos especificos da obrigagdo. O aumento
da obrigagdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.

Tributagao

As controladas que aderiram ao PROUNI gozam de isengao, pelo periodo de vigéncia do termo de
adesédo, com relagéo aos seguintes tributos federais:

e IRPJ e CSLL, instituida pela Lei n° 7.689 de 15 de dezembro de 1988;
e 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 isengdes acima mencionadas s&o originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizac&o de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduacéo e
cursos sequenciais de formacgao especifica. Ainda em decorréncia da alteragdo da forma juridica
para sociedade empresaria, 0s seguintes eventos passaram a ocorrer a partir de outubro de 2005 e
fevereiro de 2007:

Término da imunidade tributaria no ambito do Imposto sobre Servigos ("ISS").

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 1° ano, 40% no 2° ano até 100% no 5° ano). Em 2012, a Companhia passou a arcar com
100% da cota patronal do INSS.

A Estacio Participacdes S.A. (Controladora) ndo goza das isengdes advindas do PROUNI e apura
normalmente os tributos federais.
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Imposto de renda e contribui¢do social correntes

O imposto de renda e a contribui¢cdo 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 exploracéo das atividades de
graduacdo tradicional e tecnolégica e sejam transformados em reserva de lucro.

PIS e COFINS

As regras do PROUNI definem que estao isentas de recolhimento do PIS e da COFINS as receitas
oriundas das atividades de graduacéo tradicional e tecnoldgica. Para as receitas das demais
atividades de ensino, incide o PIS e a COFINS as aliquotas 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%.

Imposto de renda e contribuigao social diferidos

Impostos diferidos s&o reconhecidos para todas as diferengas temporarias dedutiveis, créditos e
perdas tributarias nao utilizadas, na extensdo em que seja provavel que o lucro tributavel esteja
disponivel para que as diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e
perdas tributarias nao utilizadas possam ser utilizados, exceto:

« Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenga temporaria dedutivel € gerado no
reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transagédo que nao € uma combinacao de
negocios e, na data da transagéo, nao afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

» Sobre as diferengas temporarias dedutiveis, associadas com investimentos em controladas,
impostos diferidos ativos sdo reconhecidos somente na extensdo em que for provavel que as
diferencas temporarias sejam revertidas no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel
para que as diferengas temporarias possam ser utilizadas.

O valor contabil dos impostos diferidos ativos sao revisados em cada data do balango e baixados
na extensao em que nao sdo mais provaveis que lucros tributaveis estarao disponiveis para
permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos
baixados sao revisados a cada data do balanco e sao reconhecidos na extensao em que se torna
provavel que lucros tributarios futuros permitirdo que os ativos tributarios diferidos sejam
recuperados. Impostos diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é
esperada de ser aplicavel no ano em que o ativo sera realizado ou o passivo liquidado, com base
nas taxas de imposto (e lei tributaria) que foram promulgadas na data do balanco.

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido também é
reconhecido no patriménio liquido, e ndo na demonstragao do resultado. Itens de imposto diferido
séo reconhecidos de acordo com a transag¢ao que originou o imposto diferido, no resultado
abrangente ou diretamente no patriménio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal ou
contratual para compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sao
relacionados @ mesma entidade tributada e sujeitos &8 mesma autoridade tributaria.

Pagamento baseado em agoes

A Companhia concede a seus principais executivos e administradores um plano de remuneragéo
com base em acgdes, liquidados com agdes, segundo o qual a Companhia recebe os servigos
destes executivos e administradores e paga a contraprestagdo com instrumentos de patriménio
liquido (opg¢des) do Grupo. O valor justo dos servigos, recebidos em troca da outorga de opgdes, é
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reconhecido como despesa. O valor total a ser reconhecido é determinado mediante referéncia ao
valor justo das op¢des outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condigdes de aquisicdo de
direitos com base no servigo e no desempenho que ndo sdo do mercado (por exemplo,
rentabilidade, metas de aumento de receitas e permanéncia no emprego por um periodo de tempo
especifico). As condigbes de aquisi¢ao de direitos que nao sdo do mercado estdo incluidas nas
premissas sobre a quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da
despesa é reconhecido durante o periodo no qual o direito € adquirido; periodo durante o qual as
condic¢des especificas de aquisi¢ao de direitos devem ser atendidas.

Na data do balanco, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opg¢des cujos direitos
devem ser adquiridos com base nas condigdes de aquisi¢ao de direitos que ndo sao do mercado.
Esta reconhece o impacto da revisdo das estimativas iniciais, se houver, na demonstracao do
resultado, com um ajuste correspondente no patrimdnio liquido.

Os valores recebidos, liquidos de quaisquer custos de transacgéo diretamente atribuiveis, sdo
creditados no capital social (valor nominal) e na reserva de agio, se aplicavel, quando as opgdes
sao exercidas.

Além do Plano de Opcao de Compra de Agdes, a Companhia reconheceu a criagdo de um
Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutario (“ILP”), conforme
contemplado na remuneragéo global anual dos Administradores da Companhia.

Participagao nos lucros

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participagdo nos resultados com base em
metodologia que leva em conta o lucro atribuivel aos acionistas da Companhia ap6s certos ajustes.
O Grupo reconhece uma provisdo quando esta contratualmente obrigado ou quando ha uma pratica
passada que criou uma obrigagcao nao formalizada (constructive obligation).

Resultado por agao

A Companhia efetua os célculos do resultado por lote de mil agbes - utilizando o nimero médio
ponderado de agdes ordinarias totais em circulagdo, durante o periodo correspondente ao resultado
conforme Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS 33). (Nota 21)

O resultado diluido por agdo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de
acgdes ordinarias em circulagao, para presumir a conversao de todas as agdes ordinarias potenciais
com efeitos diluidores. Para as opgdes de compra de agdes, é feito um calculo para determinar a
quantidade de agbes que poderiam ter sido adquiridas pelo valor justo (determinado como o prego
médio anual de mercado da agao da Companhia), com base no valor monetario dos direitos de
subscri¢cao vinculados as op¢des de compra de agdes em aberto. A quantidade de agdes assim
calculadas conforme descrito anteriormente € comparada com a quantidade de a¢des em
circulagao, pressupondo-se o exercicio das opg¢des de compra das agodes.

Capital social
As agbes ordinarias séo classificadas no patriménio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas agdes ou opgdes sédo
demonstrados no patriménio liquido como uma dedugao do valor captado, liquida de impostos.

Quando alguma empresa do Grupo compra agbes do capital da Companhia (a¢cdes em tesouraria),
o valor pago, incluindo quaisquer custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do imposto de
renda), é deduzido do patrimdnio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia até que as ag¢des
sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas ag¢des sao subsequentemente reemitidas, qualquer
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valor recebido, liquido de quaisquer custos adicionais da transacao diretamente atribuiveis e dos
respectivos efeitos do imposto de renda e da contribui¢gao social, € incluido no patriménio liquido
atribuivel aos acionistas da Companhia.

Reconhecimento da receita, custos e despesas
As receitas, custos e despesas séo reconhecidos pelo regime de competéncia.
Receita de servigos

A receita compreende o valor justo da contraprestacéo recebida ou a receber pela prestagéo de
servigo de atividade de ensino no curso normal das atividades do Grupo. A receita é apresentada
liquida dos impostos, das devolugdes, dos abatimentos e dos descontos.

O Grupo reconhece a receita quando o valor desta pode ser mensurado com seguranga, € provavel
que beneficios econémicos futuros fluam para a Companhia e quando critérios especificos tiverem
sido atendidos.

Receitas e despesas financeiras

As receitas e despesas financeiras incluem principalmente receitas de juros sobre aplicagbes
financeiras, despesas com juros sobre financiamentos, ganhos e perdas com avaliagao ao valor
justo, de acordo com a classificagéo do titulo, além das variagbes cambiais e monetarias liquidas.

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando
0 método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) é identificada em relagéo a um
contas a receber, o Grupo reduz o valor contabil para seu valor recuperavel, que corresponde ao
fluxo de caixa futuro estimado, descontado a taxa efetiva de juros original do instrumento.
Subsequentemente, a medida que o tempo passa, os juros sdo incorporados as contas a receber,
em contrapartida de receita financeira. Essa receita financeira é calculada pela mesma taxa efetiva
de juros utilizada para apurar o valor recuperavel, ou seja, a taxa original do instrumento.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

Julgamentos criticos na aplicagao das
politicas contabeis

A preparagio das demonstracgdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia requer que
a administragao facga julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores
apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgagdes de passivos
contingentes, na data base das demonstragées financeiras. Contudo, a incerteza relativa a essas
premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor
contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

Estimativas e premissas contabeis criticas

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

A liquidacdo das transagbes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstracgdes financeiras devido as
imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia revisa suas estimativas e
premissas anualmente.
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Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (impairment), no agio, de acordo com a politica
contabil apresentada na Nota 2.8. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa
(UGCs) foram determinados com base em calculos do valor em uso, efetuados com base em
estimativas a seguir:

Em percentuais

2016 2015
Margem bruta média (i) 43,4 41,5
Taxa de crescimento (i) 5 5
Taxa de desconto (jii) 15,1 15,0

(i) Margem bruta orgada média.
(i) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa apds o periodo orgado.

(iii) Taxa de desconto antes do imposto, aplicada as projegdes do fluxo de caixa.

Transag6es com pagamentos baseados em agoées

A Companhia mensura o custo de transacgoes liquidadas com agdes com funcionarios baseado no
valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos
pagamentos com base em agdes requer a determinagdo do modelo de avaliagdo mais adequado
para a concessao de instrumentos patrimoniais, o que depende dos termos e condigbes da
concessao. Isso requer também a determinagao dos dados mais adequados para o modelo de
avaliagao, incluindo a vida esperada da opg¢ao, volatilidade e rendimento de dividendos e as
correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos
pagamentos baseados em agdes sao divulgados na Nota 20(b).

O Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutarios “ILP" tem como
beneficiarios exclusivos os diretores estatutarios da Estacio, e foi estruturado sob a forma de
remuneragao variavel, cujo valor dependera do valor de mercado de suas agdes. A remuneragao,
no ambito do presente Programa, sera paga em 4 (quatro) parcelas anuais, e calculada
multiplicando-se a determinada quantidade de agdes pelo valor de mercado das mesmas no ultimo
pregao da Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros do exercicio social imediatamente anterior ao
exercicio social em que ocorrera cada pagamento. As caracteristicas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos do programa sao divulgados na Nota 20(c).

Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Companhia reconhece provisdes para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliagédo da
probabilidade de perda inclui a avaliagao das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no
ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. As provisdes séo revisadas
e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescricéo
aplicavel, conclusdes de inspecbes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em
novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Vida util dos ativos
A Companhia revisa anualmente a vida util econdbmica dos seus ativos, tendo como base laudos de

avaliadores externos. A depreciagao € reconhecida no resultado baseando-se no saldo de vida util
remanescente.
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Proviséao para crédito de liquidagado duvidosa

Constituida com base no saldo de parcelas em atraso apos 180 dias, ou seja, um semestre letivo,
ja que a condicao para reingresso no préximo semestre letivo é a liquidagdo ou negociacéo das
parcelas em atraso, quando o aluno deixa de ser inadimplente. Concomitantemente, a Companhia
analisa a suficiéncia da provisdo com base nas perdas histéricas do contas a receber nos ultimos 5
anos. Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia concluiu pela suficiéncia da proviséo
considerando os dois critérios mencionados.

Demonstragoes dos fluxos de caixa

As demonstracdes dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estao
apresentadas de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 03 R2 (IAS 7) - Demonstragéo dos
Fluxos de Caixa, emitido pelo CPC (IASB).

Demonstragao do valor adicionado ("DVA™)

Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e suas
controladas e sua distribuicdo durante determinado periodo e é apresentada, conforme requerido
pela legislagéo societaria brasileira, e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a
companhias abertas.

A DVA foi preparada com base em informagdes obtidas dos registros contabeis que servem de
base de preparagédo das demonstracdes financeiras e seguindo as disposi¢des contidas no
Pronunciamento Técnico CPC 09. Em sua primeira parte apresenta a riqueza criada pela
Companhia, representada pelas receitas (receita bruta das vendas, incluindo os tributos incidentes
sobre ela, as outras receitas e os efeitos da provisédo para créditos de liquidagao duvidosa), pelos
insumos adquiridos de terceiros (custo das vendas e aquisigdes de materiais, energia e servigos de
terceiros, incluindo os tributos incluidos no momento da aquisi¢cao, os efeitos das perdas e
recuperacao de valores ativos, e a depreciagdo e amortizagéo) e o valor adicionado recebido de
terceiros (resultado da equivaléncia patrimonial, receitas financeiras e outras receitas). A segunda
parte da DVA apresenta a distribuicdo da riqueza entre pessoal, impostos, taxas e contribuigbes,
remuneragao de capitais de terceiros e remuneragéo de capitais préprios.

Instrumentos financeiros

Reconhecimento inicial e mensuragao

Os instrumentos financeiros da Companhia sao representados pelo caixa e equivalentes de caixa,
titulos e valores mobiliarios, contas a receber, depésitos judiciais, contas a pagar, debéntures,
empréstimos e financiamentos. Os instrumentos sao reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo
acrescido dos custos diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissao, exceto os instrumentos
financeiros classificados na categoria de instrumentos avaliados ao valor justo por meio do
resultado, para os quais 0s custos sao registrados no resultado do periodo.

Os critérios que o Grupo usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment
incluem:

dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;
uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;

o Grupo, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de
empréstimo, estende ao tomador uma concessao que um credor normalmente nao consideraria;
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(iv) torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacéo financeira;

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades
financeiras; ou

(vi) dados observaveis indicando que ha uma redugéo mensuravel nos futuros fluxos de caixa
estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles
ativos, embora a diminuigdo ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais
na carteira, incluindo:

« mudancgas adversas na situagcao do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira; e

« condi¢gdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre
os ativos na carteira.

Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa tenham vencido
ou tenham sido transferidos; neste ultimo caso, desde que o Grupo tenha transferido,
significativamente, todos os riscos e os beneficios de propriedade. Os ativos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo, subsequentemente, contabilizados pelo valor
justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da
taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados
ao valor justo por meio do resultado sdo apresentados na demonstragéo do resultado em "Receita
(despesa) financeira" no periodo em que ocorrem.

(b) Mensuracao subsequente

A mensuragao dos ativos e passivos financeiros depende da sua classificagdo, que pode ser da
seguinte forma:

Ativos e passivos financeiros a valor justo por meio do resultado

Ativos e passivos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem ativos ou passivos
financeiros mantidos para negociagao e ativos ou passivos financeiros designados no
reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos e passivos financeiros sao
classificados como mantidos para negociagao se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto
prazo.

Esta categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que nao
satisfazem os critérios de contabilizagao de hedge definidos pelo CPC 38 (IAS 39).

Ganhos e perdas de passivos para negociagédo sdo reconhecidos na demonstragao do resultado.
Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos, com pagamentos fixos ou
determinaveis, que ndo sao cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como ativo

circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a data de emisséo
do balango (estes séo classificados como ativos nao circulantes).
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Compensacgao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é apresentado no balango
patrimonial quando ha um direito legal de compensar os valores reconhecidos e ha a intencao de
liquida-los em uma base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. O direito
legal ndo deve ser contingente em eventos futuros e deve ser aplicavel no curso normal dos
negoécios e no caso de inadimpléncia, insolvéncia ou faléncia da empresa ou da contraparte.

Impairment de ativos financeiros

O Grupo avalia na data de cada balango se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou
grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta
deteriorado e as perdas por impairment sdo reconhecidas somente se ha evidéncia objetiva de
impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos
ativos (um "evento de perda"), e aquele evento (ou eventos), de perda tem um impacto nos fluxos
de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado
de maneira confiavel.

O montante da perda por impairment € mensurada como a diferenca entre o valor contabil dos
ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito
futuro que nao foram incorridos), descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos
financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na
demonstracao do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuigdo puder ser
relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como
uma melhoria na classificagdo de crédito do devedor), a reversao dessa perda reconhecida
anteriormente sera reconhecida na demonstragdo do resultado.

Informagoes por segmento

As informagdes por segmentos operacionais sao apresentadas de modo consistente com o relatério
interno fornecido para o principal tomador de decis6es operacionais. O principal tomador de
decisdes operacionais, responsavel pela alocagao de recursos e pela avaliagdo de desempenho
dos segmentos operacionais, é a Diretoria Executiva, também responsavel pela tomada das
decisdes estratégicas do Grupo.

Em fung¢ao da concentragdo de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta
organizada em uma unica unidade de negocio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora
sejam destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Administragao
como segmentos independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados
e avaliados de forma integrada.

Normas novas, alteragoes e interpretagoes
de normas que ainda nao estao em vigor

As seguintes novas normas e interpretacdes de normas foram emitidas pelo IASB, mas ndo estéo
em vigor para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016. A adog&o antecipada de normas,
embora encorajada pelo IASB, n&o é permitida, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC).

IFRS 9/CPC 48 - "Instrumentos Financeiros" aborda a classificagdo, a mensuragao e o
reconhecimento de ativos e passivos financeiros. A versdo completa do IFRS 9 foi publicada em
julho de 2014, com vigéncia para 12 de janeiro de 2018, e substitui a orientagdo no IAS 39, que diz
respeito a classificagdo e a mensuracao de instrumentos financeiros. As principais alteragcdes que o
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IFRS 9 traz s&o: (i) novos critérios de classificagdo de ativos financeiros; (ii) novo modelo de
impairment para ativos financeiros, hibrido de perdas esperadas e incorridas, em substituicdo ao
modelo atual de perdas incorridas; e (iii) flexibilizagdo das exigéncias para adogao da contabilidade
de hedge. A administracdo esta avaliando o impacto total de sua adogéo.

A administragédo entende que as novas orientagdes do IFRS 9 nao trarao impacto significativo na
classificagdo e mensuragao dos seus ativos financeiros. O Grupo ainda nao concluiu a avaliagao
detalhada de como as provisdes de impairment serdo afetadas pelo novo modelo. Embora néo se
espere um impacto relevante, a sua aplicagéo ira provavelmente antecipar o reconhecimento de
perdas.

IFRS 15/CPC 47 - "Receita de Contratos com Clientes" - Essa nova norma traz os principios que
uma entidade aplicara para determinar a mensuragao da receita e quando ela é reconhecida. Ela
entra em vigor em 12 de janeiro de 2018 e substitui a IAS 11 - "Contratos de Constru¢ao”, IAS 18 -
"Receitas" e correspondentes interpretacdes. A administragao nao espera identificar impactos
relevantes na adogao dessa norma;

IFRS 16 — “Operagdes de Arrendamento Mercantil” — com essa nova norma, os arrendatarios
passam a ter que reconhecer o passivo dos pagamentos futuros e o direito de uso do ativo
arrendado para praticamente todos os contratos de arrendamento mercantil, incluindo os
operacionais, podendo ficar fora do escopo dessa nova norma determinados contratos de curto
prazo ou de pequenos montantes. Os critérios de reconhecimento e mensuragao dos
arrendamentos nas demonstragdes financeiras dos arrendadores ficam substancialmente mantidos.
O IFRS 16 entra em vigor para exercicios iniciados em ou apds 1°. de janeiro de 2019 e substitui o
IAS 17 — “Operagdes de Arrendamento Mercantil” e correspondentes interpretacoes.

A norma ird impactar o registro das operagdes de arrendamento mercantil operacional que o Grupo
tem em aberto. Conforme descrito na Nota 11, o Grupo tem R$ 38.370 de compromissos com
arrendamento mercantil operacional. No entanto, o Grupo ainda ndo determinou até que ponto
esses compromissos resultardo no reconhecimento de um ativo e um passivo para pagamentos
futuros, bem como o impacto no seu resultado e na classificagdo dos fluxos de caixa. Importante
mencionar ainda que alguns dos compromissos existentes podem se enquadrar nas excegdes da
norma — curto prazo e pequeno valor. Além disso, alguns compromissos podem estar relacionados
a acordos que nao serao qualificados como arrendamentos de acordo com a IFRS 16.

N&o ha outras normas IFRS ou interpretacbes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que

poderiam ter impacto significativo sobre o Grupo.

Caixa e equivalentes de caixa
e titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Caixa e bancos 95 429 58.340 48.410
Caixa e equivalentes de caixa 95 429 58.340 48.410
Certificados de Depdsitos Bancarios - CDB 29.063 55.938 45.160 80.137
Letra de Crédito do Agronegécio - LCA 3.052
Titulo Publico — LFT 34.925 34.925
Fundos de Investimento 33.126 57.355 194.127 176.103
Operagdes Compromissadas 30.126 310.757 71.191 385.843
Titulo de Capitalizagéo 266 215
Titulos e valores mobiliarios 127.240 424.050 345.669 645.350
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A Companhia possui uma Politica de Investimentos e Derivativos financeiros que determina que os
investimentos se concentrem em valores mobiliarios de baixo risco e aplicagdes em instituicdes
financeiras de primeira linha. Em 31 de dezembro de 2016, as operagbes foram remuneradas com
base em percentuais da variagdo do Certificado de Deposito Interbancario (CDI), conforme detalhes
abaixo, com excecao dos titulos publicos, que sdo indexados a Selic e taxas pré-fixadas.

Os Certificados de Depdsitos Bancarios - CDB s&o remunerados pelo CDI com taxa média de
99,8% em 31 de dezembro de 2016 (100,9% em 31 de dezembro de 2015). A aplicagdo em Letra
de Crédito do Agronegdcio - LCA foi resgatada na sua totalidade em 27 de outubro de 2016 € era
remunerada pelo CDI a taxa de 86,0%.

As aplicacdes em fundo de investimento exclusivo sdo remuneradas pelo CDI e sao lastreadas por
alocagdes financeiras em cotas de fundos, CDBs, LFs, titulos publicos, operagdes compromissadas
de bancos e emissores de primeira linha.

As Operagdes Compromissadas, lastreadas por debéntures de emissores de primeira linha, estdo
registradas ao seu valor justo, remuneradas pelo CDI com taxa média de 91,3% em 31 de
dezembro de 2016 (100,7% em 31 de dezembro de 2015).

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da

Companhia classificam-se como "Titulos para negociagao".

Contas a receber

Consolidado

1°de
janeiro

2016 2015 de 2015
(Reapresentado) (Reapresentado)
Mensalidades de alunos 406.678 412124 306.051
FIES (a) 828.688 768.832 231.591
Convénios e permutas 15.006 13.748 26.985
Cartdes a receber (b) 55.666 34.941 23.012
Acordos a receber 80.173 66.473 38.715
1.386.211 1.296.118 626.354
Provisdo para crédito de liquidagéo duvidosa (205.637) (172.023) (122.099)
Valores a identificar (2.500) (2.187) (6.807)
(-) Ajuste a valor presente (a) (13.194) (28.114)
1.164.880 1.093.794 497.448
Ativo circulante 847.282 648.289 497.448
Ativo nao circulante 317.598 445.505
1.164.880 1.093.794 497.448
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A composigao por idade dos valores a receber a longo prazo é apresentada a seguir:

Consolidado

2015

2016 (Reapresentado)

2017 153.631
2018 317.598 291.874
Ativo nao circulante 317.598 445.505

(@) As contas a receber do FIES (Fundo de Financiamento Estudantil) estao representadas pelos créditos educacionais,
cujos financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econdémica Federal - CEF e ao Fundo Nacional de
Desenvolvimento da Educagao - FNDE, sendo os recursos financeiros, no decorrer do ano de 2015,repassados quatro
vezes ao ano pela CEF e Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O referido montante tem sido
utilizado para pagamento das contribuigdes previdenciarias e impostos federais, bem como convertidos em caixa por
meio de leildes dos titulos do Tesouro Nacional. O saldo deste contas a receber apresentou crescimento de 8% em 31
de dezembro de 2016 quando comparado a 31 de dezembro de 2015 em decorréncia do aumento da base de alunos
FIES.

Em 3 de fevereiro de 2016, a Companhia renegociou com o governo o recebimento do contas a receber do FIES em
atraso, em 3 parcelas, com vencimentos em junho de 2016, junho de 2017 e junho de 2018, nos montantes
correspondentes a 25% e 50% do recebivel em atraso, respectivamente. Essas parcelas serdo corrigidas pela variagdo
do IPCA. Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia registrou o ajuste a valor presente deste recebivel no montante
de R$ 28.114, em contrapartida da receita liquida das atividades, considerando uma taxa média de desconto de
13,38% a.a., correspondente ao custo de oportunidade na data da transagdo e o mesmo vem sendo ajustado
conforme a sua realizagdo. Em 31 de dezembro de 2016, desse ajuste monta R$ 13.194.

Em 31 de dezembro de 2016, a provisao para o risco de crédito de FIES, para fazer face a eventuais perdas, uma vez
que a IES é solidaria em 15% em caso de inadimpléncia do aluno, conforme dispde o art.5, inciso VI da Lei n°
10.260/2001, do risco ndo coberto, no montante de R$ 18.312 (R$ 15.254 em 31 de dezembro de 2015), registrado no
passivo exigivel a longo prazo na rubrica "Outros", foi apurado conforme as premissas descritas abaixo:

(i) Para alunos FIES com fiador foi constituida provisdo para o percentual de 2,25% do faturamento com essa
caracteristica, considerando as premissas de 15% de exposi¢ao ao risco de crédito sobre uma estimativa de
15% de inadimpléncia.

(i)  Para o risco ndo coberto do FGEDUC, com adeséo realizada a partir de abril de 2012, foi constituida provisdo
sobre os 10% dos créditos de responsabilidade das mantenedoras (sendo que o Fundo Garantidor é responsavel
pelos 90% restantes) considerando os 15% de exposi¢éo ao risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de
inadimpléncia, ou seja, 0,225%.

(iiiy  Para o risco ndo coberto do FGEDUC, com adesao realizada até margo de 2012, foi constituida provisdo sobre
os 20% de responsabilidade das mantenedoras (sendo que o Fundo Garantidor é responsavel pelos 80%
restantes) considerando os 15% de exposi¢ao ao risco de crédito sobre uma estimativa de 15% de
inadimpléncia, ou seja, 0,450%.

No semestre findo em 30 de junho de 2016, em decorréncia de alegagdes sobre eventuais inobservancias aos critérios de
elegibilidade de alunos aos beneficios do FIES, a Companhia registrou uma provisdo de R$ 42.895, para fazer face a
eventual obrigagéo junto ao Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educagao (“FNDE”), determinada com base em sua
melhor estimativa na época,.No decorrer do 2 semestre, a Companhia avaliou o assunto junto aos seus consultores juridicos
internos e externos, aprofundou o estudo do aproveitamento académico dos alunos, e concluiu que ndo contrariou as regras
definidas na referida Lei no que tange ao aproveitamento académico que foram objeto de provisao, pois o critério para a
determinagao do aproveitamento académico previsto na lei € amplo, cabendo a Instituicdo de Ensino a sua definicdo e
aplicagédo. Dessa forma, considerando que os alunos beneficiarios do FIES tiveram, de fato, aproveitamento académico
satisfatorio, determinado com base nas politicas internas da Companhia, o montante de R$ 42.895 da referida provisao foi
revertido em 31 de dezembro de 2016.

(b) Parte substancial dos saldos de cartdes a receber é decorrente de negociagdo de mensalidades em atraso.
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A composigdo por idade dos valores a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

1° de

janeiro
2016 % 2015 _ % de 2015 %
FIES 828.688 59 768.832 59 231.591 37
PRONATEC 8.420 1 28.408 2 25.766 4
Polos parceiros 1.820 1 4.131 1 5.723 1
A vencer 87.483 6 52.255 4 40.395 7
Vencidas até 30 dias 65.259 5 81.255 6 51.587 8
Vencidas de 31 a 60 dias 55.309 4 76.430 6 55.780 9
Vencidas de 61 a 90 dias 54.489 4 75.020 6 45.704 7
Vencidas de 91 a 179 dias 104.294 7 81.444 6 54.810 9
Vencidas ha mais de 180 dias 180.449 13 128.343 _ 10 114.998 18
1.386.211 100 1.296.118 100 626.354 100

A composigéo por idade dos acordos a receber é apresentada a seguir:

Consolidado

1° de janeiro

2016 % 2015 % de 2015 %

A vencer 20.702 26 36.719 55 15.030 39
Vencidas até 30 dias 6.434 8 5.224 8 4.232 11
Vencidas de 31 a 60 dias 4.935 6 3.839 6 2.759 7
Vencidas de 61 a 90 dias 5.190 7 2.908 4 2.280 6
Vencidas de 91 a 179 dias 18.798 23 7.238 11 5.876 15
Vencidas ha mais de 180 dias 24.114 30 10.545 16 8.538 22
80.173 100 66.473 100 38.715 100

A provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa (PCLD) considera a totalidade dos titulos vencidos
ha mais de 180 dias, exceto para os créditos educativos oriundos de programas do governo federal
e para recebiveis da carteira de alunos da UNISEB pertencentes aos Polos parceiros, acrescido de

acordos renegociados com baixa expectativa de realizagao.

Para confirmar a procedéncia do critério utilizado, a Companhia comparou as perdas historicas dos
recebiveis em relagao as receitas auferidas (incluindo alunos que ndo aderiram o FIES) dos ultimos
5 anos, com a proviséo constituida em 31 de dezembro de 2016 e concluiu que a mesma ¢é
suficiente para fazer face as perdas futuras. Ressalta-se que os recebiveis em atraso ha mais de

360 dias sao integralmente baixados.

A conciliagdo da composig¢ao por idade do contas a receber com a provisao para crédito de

liquidacdo duvidosa segue demonstrada abaixo:

1° de janeiro

2016 2015 de 2015

(Reapresentado) (Reapresentado)

Contas a receber vencido ha mais de 180 dias 180.449 128.343 114.998
Provisdo complementar de acordos 25.188 43.680 7.101
Provisao para crédito de liquidagado duvidosa 205.637 172.023 122.099

A composicdo por idade do montante de R$ 25.188 referente a acordos com baixa expectativa de
realizagdo esta demonstrada abaixo. Ressalta-se que os montantes de R$ 43.680 e R$ 7.101 de
exercicios anteriores resultam da reapresentagao descrita na Nota 1.5.
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1° de
janeiro de
2016 % 2015 % 2015 %
A vencer 10.316 41 30.481 70 5.701 80
Vencidas até 30 dias 1.092 4 2.259 5 679 10
Vencidas de 31 a 60 dias 1.438 6 2.393 5 721 10
Vencidas de 61 a 90 dias 1.906 8 2.015 5
Vencidas de 91 a 179 dias 10.436 41 6.532 15
25.188 100 43.680 100 7.101 100

A movimentacgao na provisao para créditos de liquidagao duvidosa (PCLD), no consolidado, segue
demonstrada abaixo:

Mensalidades e taxas em 01 de janeiro de 2015 (Reapresentado) 122.099
Aumento bruto da proviséo para inadimpléncia 299.596
Recuperagao da inadimpléncia (126.681)
Efeito liquido da provisdo 172.915
Baixa (i) (122.991)

Mensalidades e taxas em 31 de dezembro de 2015 (Reapresentado) 172.023
Aumento bruto da proviséo para inadimpléncia 335.341
Recuperagao da inadimpléncia (129.726))
Efeito liquido da provisdo 205.615
Baixa (i) (172.001)

Mensalidades e taxas em 31 de dezembro de 2016 205.637

(i) Baixa de boletos vencidos a mais de 360 dias.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a despesa com provisado para crédito
de liquidacao duvidosa (Nota 24), reconhecida na demonstragéo do resultado na rubrica de
despesas comerciais, estava representada da seguinte forma:

Consolidado

2016 2015

(Reapresentado)

Complemento da provis&o (i) 205.615 172.915
Venda da carteira de clientes(ii) (62.673) (7.255)

Ajuste a valor presente - Venda carteira 15.571

PCLD adquiridas no ato da aquisigao (247) (4.916)

Outros 351 631

158.617 161.375

(i) A fim de facilitar a compreenséao e permitir a reconciliagéo direta da proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa, entre
o balango patrimonial e a demonstragao do resultado do exercicio, a Companhia entende que tal movimentagcao deve
considerar como complemento o montante consolidado que resta sem recebimento apds 180 dias da data do respectivo
vencimento e como recuperagao, o montante consolidado recebido/renegociado dos boletos que até o més anterior ndo
havia sido liquidados.

O aumento do saldo da venda da carteira de clientes em relagdo a 2015 deve-se ao contrato firmado, no final de 2016, de
cesséo de direitos de créditos da Companhia relativos ao periodo de janeiro de 2012 a junho de 2015, integralmente
baixados como perda em anos anteriores. Como resultado, a Companhia registrou uma recuperagdo de recebiveis de R$
62.673, a serem recebidos em até de 48 meses e, sobre esse montante, registrou o ajuste a valor presente de R$ 15.571,
com base na taxa do Certificado de Depdsitos Interbancarios - CDI. O montante liquido de R$ 47.102 esta registrado em
outros ativos realizaveis a longo prazo em 31 de dezembro de 2016.
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Transagdes com partes relacionadas

As operacgbes com partes relacionadas foram realizadas em termos equivalentes aos que

prevalecem nas transagdes com partes independentes, nos termos do item 23 do Pronunciamento

Técnico CPC 05 e estao descritas a seguir:

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
Ativo circulante
Conta corrente

Seses 2.232 1.998
Nova Academia 1 1
FAL 2 2
FATERN 3 3
Irep 163 163
Atual 4 4
Seama 4 4
Editora 6 6
FARGS 2 2
Séo Luis 3 3
Facitec 3 3
Sociedades controladas 2.423 2.189

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015

Passivo circulante
Conta corrente

Seses 4.225 4.217
Irep 65 65
Atual 3 3
Nova Academia 3 3
FAL 1 1
FATERN 2 2
Seama 4 4
4.303 4.295

Empresas ligadas (i) 633 512

(i) Em 31 de dezembro de 2016, o montante a pagar de R$ 633 (R$ 512 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015)

refere-se a prestadores de servigos relacionados a membros do conselho de administragao.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, o Grupo obteve o valor de R$ 84 de resultado
financeiro em operag¢des de mutuo. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, o Grupo nao

obteve resultado financeiro em operagdes de mutuo.
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Despesas antecipadas

Seguros

Material didatico (i)

Antecipacao de férias e encargos

Taxa de Credenciamento - MEC

Patrocinio (Olimpiadas 2016)

Cooperagéo técnico pedagdgica Santa Casa
Outras despesas antecipadas

Ativo circulante
Ativo nao circulante

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
215 119 1.709 982
15.784 19.548

18.207 44.400

2.926 3.464

1.579

2.451 2.334

1.002 1.667

215 119 42.079 73.974
215 119 36.390 62.176
5.689 11.798

215 119 42.079 73.974

(i) Refere-se aos custos incorridos com direito autoral, grafica e postagem para producdo de material didatico a ser
utilizado, no periodo subsequente. Sdo contabilizados como despesa antecipadas e apropriados ao longo do periodo

de utilizacdo, apds sua efetiva entrega.

Impostos e contribuigées a recuperar

Controladora

Consolidado

1° de janeiro

1° de janeiro

2016 2015 de 2015 2016 2015 de 2015
(Reapresentado) (Reapresentado) (Reapresentado) (Reapresentado)
IRRF 6.710 9.135 11.011 18.379 19.841 16.467
IRPJ/CSLL (*) 29.714 20.920 4.898 77.249 72.328 18.081
Provis&o para créditos prescritos de IRRF (*) (1.030) (1.030) (5.294) (5.294)
PIS 6 6 6 558 395 29.142
COFINS 25 25 25 1.952 1.698 1.425
ISS 77 77 77 39.718 30.552 22.471
INSS 8.265 6.317 7.658
Outros 106 106 106 666 523 717
36.638 29.239 15.093 146.787 126.360 90.667
Ativo circulante 36.452 26.395 11.433 110.472 93.733 65.330
Ativo nao circulante 186 2.844 3.660 36.315 32.627 25.337
36.638 29.239 15.093 146.787 126.360 90.667
(*) Refere-se a créditos tributarios expirados de empresas adquiridas, conforme Nota 1.5.
Investimentos em controladas
Controladora Estacio Participagdes S.A
2016 2015
Perda com Perda com

Investimento

Investimento

Investimento

Investimento

Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda. ("SESES")
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. ("IREP")
Nova Academia do Concurso - Cursos Preparatérios Ltda. ("NACP")
Estéacio Editora e Distribuidora Ltda. ("EDITORA")

Unido dos Cursos Superiores SEB Ltda. ("UNISEB")

1.138.505 1.218.043

1.105.514 977.208

17.497 18.312
(30) (30)

43.504 48.596
2.305.020 (30) 2.262.159 (30)
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As informagdes das controladas estéo representadas a seguir:

Seses

Irep

Nova Academia de Concurso
Editora (*)

Uniseb Operacional

Seses

Irep

Nova Academia de Concurso
Editora (*)

Uniseb Operacional

2016
IR diferido Lucro
slagio de (prejuizo)
Quantidade Total de Total de Patrimoénio . incorporagao liquido do
Participacao de quotas ativos passivos liquido Agio reversa Total exercicio
100% 610.677 1.547.810 409.305 1.138.505 1.138.505 203.868
100% 445.444 1.570.908 527.836 1.043.072 62.442 1.105.514 271.509
100% 13.105 5.374 1.895 3.479 14.018 17.497 (3.016)
100% 251 31 66 (35) 5 (30)
100% 22.337 77.854 32.120 45.734 (2.230) 43.504 29.907
3.201.977 971.222 2.230.755 76.465 (2.230) 2.304.990 502.268
2015
IR diferido Lucro
slagio de (prejuizo)
Quantidade Total de Total de Patriménio ) incorporagao liquido do
Participagao de quotas ativos passivos liquido Agio reversa Total exercicio
100% 461.077 1.476.233 258.190 1.218.043 1.218.043 194.972
100% 370.774 1.225.718 310.952 914.766 62.442 977.208 302.712
100% 9.855 6.245 1.951 4.294 14.018 18.312 (254)
100% 250 31 66 (35) 5 (30)
100% 22.337 75.604 24.778 50.826 (2.230) 48.596 22.647
2.783.831 595.937 2.187.894 76.465 (2.230) 2.262.129 520.077

(*) Provisao para passivo a descoberto registrado na conta "Outros" do passivo ndo circulante.
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(b)

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

O quadro abaixo representa a movimentagao global dos investimentos em controladas nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015:

Investimentos em controladas em 1° de janeiro de 2015 (Reapresentado) 1.616.874
Equivaléncia patrimonial 520.077
Adiantamento para futuro aumento de capital 239.070
Dividendos propostos (136.730)
Opcdes outorgadas e incentivos de longo prazo 22.868

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2015 (Reapresentado) 2.262.159
Equivaléncia patrimonial 502.268
Adiantamento para futuro aumento de capital 111.080
Complemento dividendos 2015 (573.482)
Opcdes outorgadas e incentivos de longo prazo 2.995

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2016 2.305.020

As informacgdes contabeis das controladas utilizadas para aplicagao do método de equivaléncia
patrimonial foram relativas a data-base 31 de dezembro de 2016.

Abaixo as informacgdes dos investimentos das controladas diretas:

Controlada Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. ("IREP")

2016 2015

Sociedade Educacional Atual da Amazoénia ("ATUAL") 450.779 409.587
ANEC - Sociedade Natalense de Educagéo e Cultura ("FAL") 15.598 13.866
Sociedade Universitaria de Exceléncia Educacional do Rio Grande do Norte ("FATERN") 30.461 31.762
496.838 455.215
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

As informacgdes das controladas da IREP estéo representadas a seguir:

Atual
FAL
FATERN

Atual
FAL
FATERN
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2016
Lucro
(prejuizo)
Quantidade de Total de Total de Patriménio i liquido do
Participagao quotas ativos passivos liguido Agio Total exercicio
100% 33.684 703.507 268.231 435.276 15.503 450.779 80.629
100% 14.018 10.681 3.159 7.522 8.076 15.598 (2.189)
100% 9.160 24.834 9.352 15.482 14.979 30.461 3.701
739.022 280.742 458.280 38.558 496.838 82.141
2015
Lucro
(prejuizo)
Quantidade de Total de Total de Patriménio . liquido do
Participagao quotas ativos passivos liguido Agio Total exercicio
100% 22.977 672.662 278.578 394.084 15.503 409.587 54.374
100% 11.408 7.849 2.059 5.790 8.076 13.866 (1.317)
100% 9.160 23.435 6.652 16.783 14.979 31.762 4.629
703.946 287.289 416.657 38.558 455.215 57.686




(c)

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

O quadro abaixo representa a movimentagéo global dos investimentos da controlada direta
Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda. ("IREP") em suas controladas diretas
nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015:

Investimentos em controladas em 1° de janeiro de 2015 394.171
Equivaléncia patrimonial 57.686
Adiantamento para futuro aumento de capital 74.462
Dividendos propostos (71.104)

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2015 455.215
Equivaléncia patrimonial 82.141
Adiantamento para futuro aumento de capital 54.482
Complemento dividendos 2015 (95.000)

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2016 496.838

Controlada Sociedade Educacional Atual da Amazénia ("ATUAL")

2016 2015
Uniuol Gestdo de Empreendimentos Educacionais e Participagdes S.A. ("UNIUOL") 3.244 3.933
Idez Empreendimentos Educacionais Sociedade Simples Ltda. ("IDEZ") 4.202 3.867
Sociedade Educacional da Amazénia ("SEAMA") 46.958 39.475
Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul S/S Ltda. ("FARGS") 18.880 15.539
Unis&oluis Educacional S.A ("UNISAOLUIS") 63.654 72.413
Instituto de Ensino Superior Social e Tecnoldgico Ltda. ("FACITEC") 38.426 39.664
Associacao de Ensino de Santa Catarina ("ASSESC") 7.102 7.390
Instituto de Estudos Superiores da Amazonia ("IESAM") 83.153 80.288
Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de formagéo Profissional Unicel Ltda. ("LITERATUS") 57.697 47.354
Centro de Ensino Unificado de Teresina ("CEUT") 39.816 39.036
Faculdade Nossa Cidade ("FNC") 97.631 95.040
Faculdades Integradas de Castanhal Ltda. ("FCAT") 28.477 29.389
Sociedade Empresarial de Estudos Superiores e Tecnoldégicos Sant'/Ana Ltda. ("FUFS") 10.984
500.224 473.388
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

As informagdes das controladas da ATUAL estéo representadas a seguir:

2016
Lucro
Quantidade Total de Total de Patrimoénio Fundo de (prejuizo) liquido
Participagcao de quotas ativos passivos liquido Agio  Comércio Total do exercicio
UNIUOL 100% 3.066 3.220 968 2.252 956 36 3.244 (2.226)
IDEZ 100% 4.444 3.104 1.000 2.104 2.047 51 4.202 (794)
SEAMA 100% 3.232 36.999 8.118 28.881 18.035 42 46.958 10.375
FARGS 100% 4.881 14.167 3.398 10.769 8.055 56 18.880 1.579
SAO LUIS 100% 220 105.185 69.338 35.847 27.369 438 63.654 51.899
FACITEC 100% 6.051 16.435 6.168 10.267 26.654 1.505 38.426 8.820
ASSESC 100% 3 3.773 1.557 2.216 4723 163 7.102 25
IESAM 100% 2.400 64.860 23.031 41.829 26.797 14.527 83.153 13.555
LITERATUS 100% 35.227 47.625 17.276 30.349 26.214 1.134 57.697 (1.601)
CEUT 100% 2.408 17.143 7.609 9.534 27.568 2.714 39.816 3.570
FNC 100% 20.928 18.554 5.884 12.670 72.046 12.915 97.631 7.860
FCAT 100% 100 8.279 6.336 1.943 20.120 6.414 28.477 (2.224 )
FUFS 100% 150 3.864 1.568 2.296 6.255 2.433 10.984 (1.916 )
343.208 152.251 190.957 266.839 42.428 500.224 88.922
2015
Lucro
Quantidade Total de Total de Patriménio Fundo de (prejuizo) liquido
Participagao de quotas ativos passivos liquido Agio  Comércio Total do exercicio
UNIUOL 100% 3.066 2.490 (388) 2.878 956 99 3.933 (1.504)
IDEZ 100% 3.744 2.887 1.239 1.648 2.047 172 3.867 (346)
SEAMA 100% 3.232 31.546 10.315 21.231 18.035 209 39.475 9.779
FARGS 100% 4.280 8.920 1.605 7.315 8.055 169 15.539 2.629
SAO LUIS 100% 220 91.152 47.204 43.948 27.369 1.096 72.413 58.039
FACITEC 100% 6.051 19.149 9.702 9.447 26.654 3.563 39.664 8.891
ASSESC 100% 3 3.314 1.124 2.190 4.723 477 7.390 416
IESAM 100% 2.400 64.841 27.976 36.865 26.797 16.626 80.288 18.654
LITERATUS 100% 29.251 38.715 20.494 18.221 26.214 2.919 47.354 (1.975)
CEUT 100% 2.408 15.103 8.600 6.503 27.568 4.965 39.036 7.750
FNC 100% 9.880 11.142 7.733 3.409 72.046 19.585 95.040 1.124
FCAT 100% 100 4.973 6.375 (1.402) 21.552 9.239 29.389 480
294.232 141.979 152.253 262.016 59.119 473.388 103.937
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras

em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

O quadro abaixo representa a movimentagéo global dos investimentos da controlada direta
Sociedade Educacional Atual da Amazénia ("ATUAL") em suas controladas diretas nos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015:

Investimentos em controladas em 1° de janeiro de 2015 310.104
Equivaléncia patrimonial 103.937
Adiantamento para futuro aumento de capital 29.145
Aquisi¢do de controlada 79.906
Aquisicdo de fundo de comércio 29.291
Amortizagéo de fundo de comércio (11.327)
Dividendos propostos (67.668)

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2015 473.388
Equivaléncia patrimonial 88.922
Adiantamento para futuro aumento de capital 31.732
Aquisicao de controlada 4.872
Aquisicdo de fundo de comércio 3.774
Amortizagao de fundo de comércio (20.464)
Complemento dividendos 2015 (82.000)

Investimentos em controladas em 31 de dezembro de 2016 500.224

Intangivel

Intangivel - Controladora

2015 2016
Custo Adicoes Ajuste PPA (i) Transf. Custo

Custo
Agio em aquisi¢es de investimentos (ii) 780.065 780.065
Direito de uso de software 124 (25) 99
Projeto Integragéo 32 155 25 212
Fundo de comércio 79.704 79.704

859.925 155 860.080
Taxas de
amortizacdo Amortizacao Adicoes Ajuste PPA (i) Transf. Amortizagao

Amortizagdo
Direito de uso de software 20% a.a. (40) (19) (59)
Projeto Integragao 20% a.a. (11) (11)
Fundo de comércio 20a50% a.a. (30.431) (19.832) (50.263)

(30.471) (19.862) (50.333)

Saldo residual liquido 829.454 (19.707) 809.747

2014 2015
Custo Adicoes Ajuste PPA (i) Transf. Custo

Custo
Agio em aquisigdes de investimentos (ii) 772.054 8.011 780.065
Direito de uso de software 99 25 124
Projeto Integragéo 32 32
Fundo de comércio 91.841 (12.137) 79.704

863.994 57 (4.126) 859.925
Taxas de
amortizacido Amortizagdo Adicoes Ajuste PPA (i) Transf. Amortizacdo

Amortizagao
Direito de uso de software 20% a.a. (20) (20) (40)
Fundo de comércio 20 a 50% a.a. (10.469) (19.962) (30.431)

(10.489) (19.982) (30.471)

Saldo residual liquido 853.505 (19.925) (4.126) 829.454

(i) Movimentacao referente a ajustes na alocagdo do prego pago (PPA - Purchase Price Allocation) na aquisigdo da UNISEB.
(i) O agio é parte integrante da linha de investimento em funcéo da incorporagao da Uniseb Holding.
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Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras

em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Intangivel - Consolidado

Custo
Agio em aquisicdes de investimentos
Direito de uso de software
EAD e Integragédo
csC
Central de Ensino
Central de Relacionamento
Hemisférios
Arquitetura de TI
Conteudo de disciplinas on line
Fabrica de conhecimento EAD
Fundo de Comércio
Outros

Amortizagao
Agio em aquisigdes de investimentos
Direito de uso de software
EAD e Integragédo
csC
Central de Ensino
Central de Relacionamento
Hemisférios
Arquitetura de TI
Conteudo de disciplinas on line
Fabrica de conhecimento EAD
Fundo de Comércio
Outros

Saldo residual liquido
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2015 2016
Adicdes por

Custo aquisicoes  Adigoes Baixas Transf. Reclassif. Custo

1.190.676 4.823 1.195.499

189.336 11 47.052 (52) (246) 236.101

17.859 439 18.298

1.940 288 2.228

66.507 5.616 72.123

2.348 2.348

1.346 1.346

21.093 3.438 (5.357) 19.174

7.208 395 7.603

22.373 6.368 28.741

170.244 3.259 515 174.018

19.002 8.557 27.559

1.709.932 11 80.235 (5.409) 515 (246) 1.785.038

Taxas de Adigoes por

amortizacdo Amortizagao aquisicoes  Adigoes Baixas Transf. Reclassif. Amortizacdao
Indefinida (6.924) (6.924)
20% a.a. (108.352) (40.522) 52 14 (148.808)
20% a.a. (14.234) (1.366) (15.600)
20% a.a. (1.940) (1.940)
5% a.a. (13.563) (3.027) (16.590)
20% a.a. (2.347) (1) (2.348)
20% a.a. (1.341) (5) (1.346)
17 a20% a.a. (2.896) (3.639) 1.352 (5.183)
20% a.a. (3.450) (1.450) (4.900)
5% a.a. (1.855) (1.188) (3.043)
20 a50% a.a. (61.425) (40.210) (515) (102.150)
20% a.a. (2.927) (3.787) (6.714)
(221.254) (95.195) 1.404 (515) 14 (315.546)

1.488.678 11 (14.960) (4.005) (232) 1.469.492




Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Custo
Agio em aquisigdes de investimentos
Direito de uso de software
EAD e Integragdo
cscC
Central de Ensino
Central de Relacionamento
Hemisférios
Arquitetura de TI
Conteudo de disciplinas on line
Fabrica de conhecimento EAD
Fundo de Comércio
Outros

Amortizagao
Agio em aquisigdes de investimentos
Direito de uso de software
EAD e Integragdo
cscC
Central de Ensino
Central de Relacionamento
Hemisférios
Arquitetura de TI
Conteudo de disciplinas on line
Fabrica de conhecimento EAD
Fundo de Comércio
Outros

Saldo residual liquido

2014 2015
Adigbes por

Custo aquisicoes  Adicdes Ajuste PPA (i) Baixas _Reclassif. Custo

1.088.374 94.598 7.704 1.190.676

138.435 39 48.728 2.134 189.336

16.769 1.090 17.859

1.940 1.940

61.103 5.404 66.507

2.348 2.348

1.346 1.346

15.851 3.719 1.523 21.093

6.384 824 7.208

16.931 5.442 22.373

153.092 28.824 (11.672) 170.244

11.824 8.704 (3) (1.523) 19.002

1.514.397 39  197.333 (3.968) (3) 2.134 1.709.932

Taxas de Adicdes por

amortizaciao Amortizacao aquisicoes  Adicoes Ajuste PPA (i) Baixas Reclassif. Amortizacdo
Indefinida (6.924) (6.924)
20% a.a. (71.744) (21)  (35.206) (1.381) (108.352)
20% a.a. (13.084) (1.150) (14.234)
20% a.a. (1.940) (1.940)
5% a.a. (10.818) (2.745) (13.563)
20% a.a. (1.878) (469) (2.347)
20% a.a. (1.072) (269) (1.341)
17 a20% a.a. (2.896) (2.896)
20% a.a. (2.168) (1.282) (3.450)
5% a.a. (942) (913) (1.855)
20 a50% a.a. (27.991) (33.434) (61.425)
20% a.a. (408) (2.519) (2.927)
(138.969) (21)__ (80.883) (1.381) (221.254)

1.375.428 18 116.450 (3.968) (3) 753 1.488.678

Movimentagao referente a ajustes na alocagéo do prego pago (PPA - Purchase Price Allocation) na aquisicdo da UNISEB.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o agio liquido apurado nas aquisi¢des em investimentos
estava representado da seguinte forma:

Agio em aquisicdes de investimentos liquido de amortizagdo acumulada

IREP
ATUAL
Seama
Idez
Uniuol
Fargs
S&o Luis
Facitec
Assesc
lesam
Literatus
Ceut
FNC (Nota 2.4)
FCAT (Nota 2.4)
FUFS (Nota 2.4)
FAL
FATERN
Nova Academia
Estéacio Editora
Uniseb
Uniseb Holding
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Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
89.090 89.090
15.503 15.503
18.035 18.035
2.047 2.047
956 956
8.055 8.055
27.369 27.369
26.654 26.654
4.723 4.723
26.797 26.797
26.214 26.214
27.568 27.568
72.046 72.046
20.120 21.552
6.255
8.076 8.076
14.979 14.979
14.018 14.018
5 5
9.371 9.371 9.371 9.371
770.694 770.694 770.694 770.694
780.065 780.065 1.188.575 1.183.752




10

(a)

Estacio Participagcoes S.A.

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

A Companhia avalia anualmente para impairment, sendo a ultima avaliagdo efetuada por conta do
encerramento do exercicio de 31 de dezembro de 2016, os &gios apurados em aquisi¢des de
investimentos e incorporacgdes, decorrentes da expectativa de rentabilidade futura, com base em
projecoes de resultados futuros para um periodo de 10 anos, utilizando taxa nominal de 5,0 % ao
ano como taxa de crescimento na perpetuidade (equivalente a taxa de inflagdo de longo prazo, nédo
considerando qualquer crescimento real) e uma unica taxa de desconto nominal de 15,1% para
descontar os fluxos de caixa futuros estimados. O teste de recuperagéo dos ativos efetuado ndo
resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.

Quando o valor contabil do ativo exceder seu valor recuperavel, a Companhia reconhece uma
reducéo do saldo contabil deste ativo (impairment). A reducado no valor recuperavel é registrada no
resultado do exercicio.

A administracdo determinou a margem bruta orcada com base no desempenho passado e em suas
expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas
utilizadas sao consistentes com as previsdes incluidas nos relatérios do setor. As taxas de desconto
utilizadas correspondem as taxas antes dos impostos e refletem riscos especificos em relagdo aos
segmentos operacionais relevantes.

As premissas-chave foram baseadas no desempenho histérico da Companhia e em premissas
macroecondmicas razoaveis e fundamentadas com base em proje¢des do mercado financeiro,
documentadas e aprovadas pela Administracao da Companhia.

Imobilizado

Imobilizado - Controladora

2015 2016
Custo Adicoes Baixas Transf. Custo
Custo
Computadores e periféricos 9.075 (27) 9.048
Instalagdes 33 33
9.108 (27) 9.081
Taxas de
depreciacdao Depreciacao Adicoes Baixas Transf. Depreciagao
Depreciagao
Computadores e periféricos 25% a.a. (9.015) (44) 27 (9.032)
Instalagbes 8,3% a.a. 3) 3) 6)
(9.018) (47) 27 (9.038)
Saldo residual liquido 90 (47) 43
2014 2015
Custo Adicoes Baixas Transf. Custo
Custo
Computadores e periféricos 9.075 9.075
Instalagdes 33 33
9.108 9.108
Taxas de
depreciacao Depreciagao Adicées Baixas Transf. Depreciagao
Depreciagao
Computadores e periféricos 25% a.a. (8.846) (169) (9.015)
Instalagoes 8,3% a.a. 3) 3)
(8.846) (172) (9.018)
Saldo residual liquido 262 (172) 90
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Estacio Participacdes S.A.

Notas explicativas da administragcao as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

(b) Imobilizado - Consolidado
2015 2016
Adigoes por
Custo aquisicoes Adicoes Baixas Transf. Reclassif. Custo
Custo
Terrenos 19.373 (78) 19.295
Edificagdes 135.010 148 51.867 (202) 5.945 192.768
Benfeitorias em iméveis de terceiros 217.109 6.394 38.250 261.753
Moveis e utensilios 97.042 158 7.848 (6.732) (5) 98.311
Computadores e periféricos 156.778 54 10.854 (18.792) 372 149.266
Maquinas e equipamentos 101.303 153 58.067 (30.120) (354) 129.049
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 48.201 141 2.512 (6.371) 44.483
Biblioteca 138.397 142 6.287 (3.305) 80 141.601
Instalagbes 42.025 58 10.542 171 52.796
Tablets 47.019 16 (262) (18) 46.755
Construgdes em andamento 31.575 31.555 (44.195) 18.935
Desmobilizagdo 11.627 11.089 (404) 22.312
Outros 12.116 338 (1.545, 166 11.075
1.057.575 854 197.369 (67.811) 412 1.188.399
Taxas de Adigoes por
depreciagdo Depreciagao aquisicoes Adicdes Baixas Transf. Reclassif. Depreciagao
Depreciagédo
Edificagbes 1,67% a.a. (49.794) (7) (2.521) 151 (52.171)
Benfeitorias em imoveis de terfceiros 11,11% a.a (118.886) (24.348) (143.234)
Méveis e utensilios 8,33% a.a. (51.546) (18) (9.087) 4.600 9 (56.042)
Computadores e periféricos 25% a.a. (109.376) (13) (17.732) 19.728 1) (107.394)
Maquinas e equipamentos 8,33% a.a. (66.129) (18) (15.869) 20.893 (61.123)
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 6,67% a.a. (18.516) (16) (2.526) 2.265 (18.793)
Biblioteca 5% a.a. (59.351) 17) (5.793) 1.240 (14) (63.935)
Instalagdes 8,33% a.a. (12.331) (7) (3.505) 3 9) (15.849)
Tablets 20% a.a. (18.731) (9.294) 133 1 (27.891)
Desmobilizagao 14,44% a.a. (10.550) (5.131) 404 (15.277)
Outros (6.445) (885) 866 (166) (6.630)
(521.655) (96) (96.691) 50.283 (180) (568.339)
Saldo residual liquido 535.920 758 100.678 (17.528) 232 620.060
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Notas explicativas da administragcao as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

2014 2015
Adigoes por
Custo aquisicoes Adicoes Baixas Transf. Reclassif. Custo
Custo
Terrenos 19.373 19.373
Edificagdes 112.249 821 21.940 135.010
Benfeitorias em imoveis de terceiros 210.895 9.356 (3.142) 217.109
Moveis e utensilios 78.870 2.073 16.463 (363) 1 2) 97.042
Computadores e periféricos 120.413 2.002 35.057 (720) 26 156.778
Maquinas e equipamentos 96.357 1.199 8.586 (4.838) 1) 101.303
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 41.425 6.972 (196) 48.201
Biblioteca 126.883 3.472 8.042 138.397
Instalagdes 27.135 183 14.709 (2) 42.025
Tablets 45.459 1.631 71) 47.019
Construgdes em andamento 7.771 42.602 (18.798) 31.575
Desmobilizagdo 11.638 (11) 11.627
Outros 12.371 127 1.102 (57) (1.427) 12.116
910.839 9.056 145.341 (6.258) (1.403) 1.057.575
Taxas de Adigoes por
depreciagao Depreciagdo aquisicoes Adicoes Baixas Transf. Reclassif. Depreciagao
Depreciagao
Edificagdes 1,67% a.a. (47.277) (2.300) (217) (49.794)
Benfeitorias em iméveis de terfceiros 11,11% a.a. (97.480) (21.623) 217 (118.886)
Moveis e utensilios 8,33% a.a. (41.802) (545) (9.178) (21) (51.546)
Computadores e periféricos 25% a.a. (94.866) (1.546) (13.996) 1.034 (2) (109.376)
Maquinas e equipamentos 8,33% a.a. (60.594 ) (242) (13.320) 8.027 (66.129)
Equipamentos de atividades fisicas / hospitalares 6,67% a.a. (16.133) (2.453) 70 (18.516)
Biblioteca 5% a.a. (50.762) (1.468) (7.125) 4 (59.351)
Instalagdes 8,33% a.a. (9.440) (39) (2.856) 4 (12.331)
Tablets 20% a.a. (10.357) (8.721) 347 (18.731)
Desmobilizagéo (10.291) (256) (3) (10.550)
Outros 14,44% a.a. (6.126) (105) (886) 20 652 (6.445)
(445.128) (3.945) (82.714) 9.482 650 (521.655)
Saldo residual liquido 465.711 5111 62.627 3.224 (753) 535.920

52 de 81



Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas da administragcao as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Conforme mencionado na Nota 11, determinados bens adquiridos através de financiamento foram
dados em garantia aos respectivos contratos. A Companhia e suas controladas ndo concederam
outras garantias de bens de sua propriedade em nenhuma transagao efetuada.

Maquinas e equipamentos de informatica incluem os seguintes valores nos casos em que o Grupo
€ arrendatario em uma operacéao de arrendamento financeiro:

2015 2016
Custo Adicdes B Custo
Custo
Arrendamentos financeiros capitalizados 91.470 58.976 (29.438) 121.008
91.470 58.976 (29.438) 121.008
Taxa de
depreciacdo Depreciaga Adico Baixas Depreciacao
Depreciagéo
Arrendamentos financeiros capitalizados 25% a.a. (51.909) (37.822) 32.208 (57.523)
(51.909) (37.822) 32.208 (57.523)
Saldo contabil liquido 39.561 21.154 2.770 63.485

O Grupo arrenda diversas maquinas e equipamentos, segundo contratos de arrendamento
financeiros ndo cancelaveis. Os prazos dos arrendamentos s&o de trés a quatro anos e a
propriedade dos ativos é do Grupo. Todos os arrendamentos do Grupo sao reconhecidos pelo valor
presente liquido da operacgao.

Teste de redugao ao valor
recuperavel de ativos - "impairment"

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01 (IAS 36), "Reducéo ao Valor Recuperavel de
Ativos", os itens do ativo imobilizado, que apresentam indicativos de que seus custos registrados
s&o superiores aos seus valores de recuperacgao (valor de mercado), séo revisados para determinar
a necessidade de provisao para redugao do saldo contabil a seu valor de realizagao. A
administragcéo efetuou analise anual do correspondente desempenho operacional e financeiro de
seus ativos e ndo identificou mudangas de circunstancias ou sinais de obsolescéncia tecnolégica.
Em 31 de dezembro de 2016 de 2015 nao existia necessidade de registrar qualquer provisao para
perda em seus ativos imobilizados.

53 de 81



11

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas da administragcao as demonstragoes financeiras

em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Empréstimos e financiamentos

Controladora

Consolidado

Modalidade Encargos financeiros 2016 2015 2016 2015
Em moeda nacional
Contratos de arrendamento mercantil Colortel INPC +0,32% a.a 34.488 6.902
Contratos de arrendamento mercantil Assist INPC a.a 3.474 468
Contratos de arrendamento mercantil CIT 8% a.a 202
Contratos de arrendamento mercantil Total Service IGPI-DI/FGV a.a 38 64
Contratos de arrendamento mercantil Springer IGPM + 1% a.a 42 42
Contratos de arrendamento mercantil Bayde IGPI-DI/FGV a.a 313 3.101
Contratos de arrendamento mercantil Bradesco 1,14% a.m 15 105
Contratos de arrendamento mercantil Brasif IGPM/FG a.a 51
Leasing IBM CDI Over a.d + 2% a.m 29.885 25.355
Arrendamento Carima IGPI-DI/FGV a.a 109
Empréstimo IFC CDI +1,53% a.a 40.576 50.064 40.576 50.064
Custos de captagéo IFC (7.414) (1.859) (7.414) (1.859)
Primeira emissdo de debéntures CDI +1,50% a.a 202.941 202.941
Segunda emissdo de debéntures CDI+ 1,18% a.a 308.853 309.223 308.853 309.223
Terceira emissdo de debéntures 112% do CDl a.a 194.259 194.168 194.259 194.168
Quarta emissao de debéntures CDI +1,50% a.a 100.853 100.853
Custos de captagédo de debéntures (2.023) (1.933) (2.023) (1.933)
Empréstimo FNE BNB 3% a.a 448 1.345
Empréstimo Banco da Amazonia 9,5% a.a 10.948 10.737
Empréstimo Banco Itau linha 4131 USD+1,46 a.a 242.761 242.761
Empréstimo FINEP 6% a.a 3.093 3.053 3.093 3.053
Empréstimo Itatl S/A - Giro parcelado 0,82%a.m 1.200
Empréstimo Itat S/A - Giro parcelado 0,81% a.m 833
Empréstimo Itat S/A - Giro parcelado 1,19% a.m 716
Notas promissorias Itat (1° Tranche) CD1+1,50% a.a 178.935 178.935
Notas promissorias Itat (2° Tranche) CDI+1,65% a.a 127.840 127.840
Custos de captagao de notas promissérias (2.090) (2.090)

942.882 998.418 1.022.533 1.049.648
Passivo circulante 444.592 271.831 468.114 291.346
Passivo n&o circulante 498.290 726.587 554.419 758.302

942.882 998.418 1.022.533 1.049.648

Os custos de captacgdo a liquidar somam R$ 11.527 em 31 de dezembro de 2016, sendo R$ 7.414
dos empréstimos com o IFC (R$ 366 do 1° empréstimo, R$ 1.254 do 2° empréstimo e R$ 5.794 do
3° empréstimo), R$ 2.023 das debéntures e R$ 2.090 de notas promissoérias.

Os montantes registrados no passivo ndo circulante em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
apresentam o seguinte cronograma de vencimentos:

2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Passivo néo circulante

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015
255.413 259.742

305.990 228.852 307.882 232.274
178.748 228.843 223.620 248.925
9.275 9.300 11.314 11.023
2.951 2.854 9.132 4.577
430 430 1.103 866
430 430 745 430
430 430 587 430

36 35 36 35
498.290 726.587 554.419 758.302

Os recursos captados estdo sendo utilizados para reforco de caixa da Companhia e para fazer
frente a politica de expanséo e investimentos.

Os valores dos empréstimos do Grupo sao predominantemente em reais. O Unico em doélares norte-
americanos foi liquidado em 14 de margo de 2016, no seu vencimento original.
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Em margo de 2016 a Companhia assinou um contrato de empréstimo junto ao International Finance
Corporation (IFC), no valor correspondente em moeda nacional de U$$ 100 milhes, que podera
ser utilizada em até 12 meses. Do montante total contratado U$$ 50 milhdes, referente ao
empréstimo A, serdo sacados junto ao IFC e a outra metade, referente ao empréstimo B, sera
sacada junto ao Banco Santander. Para garantir a indexagao da operagdo a moeda nacional, a
Companhia sempre realizara a contratacdo conjunta e automatica de operagao de swap.

Em novembro de 2016, a Companhia liquidou a primeira emissédo de debéntures no valor total de
R$ 200 milhdes. Tais debéntures foram langadas em novembro de 2011 e tinham como principais
credores 0 Banco do Brasil S/A e o Itau Unibanco S.A.

Em novembro de 2016, a Companhia concluiu sua primeira emissao de notas promissoérias no valor
total de R$ 300 milhdes divididos em 2 tranches com vencimento de 1 e 2 anos, sendo a primeira
tranche no valor de R$ 175 milhdes ao custo de 100% do CDI + 1,50%a.a. e a segunda tranche no
valor de R$ 125 milhdes ao custo de 100% do CDI + 1,65% a.a.

Em dezembro de 2016, a Companhia concluiu sua quarta emissdo de debéntures no valor de R$

100 milhdes ao custo de 100% do CDI + 1,50% a.a. Tal emisséo foi realizada sob a instrucdo CVM
476 e adquirida em sua totalidade pelo Itad Unibanco S.A.

Salarios e encargos sociais

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Salarios e encargos sociais a pagar 268 250 107.874 92.741
Provisao de férias 47.359 35.497
268 250 155.233 128.238

Obrigagoes tributarias
Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
ISS a recolher 5 5 12.208 14.996
IRRF a recolher 63 49 17.121 16.051
PIS e COFINS a recolher 146 240 2.680 4.319
IOF a recolher 384 384
214 294 32.393 35.750
IRPJ a recolher 22.482 32.440
CSLL a recolher 1 1 8.907 11.905
1 1 31.389 44.345
215 295 63.782 80.095
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Parcelamentos de tributos
Consolidado

2016 2015

IRPJ 1.295 3.824
CSLL 254 253
FGTS 1.428 1.497
1SS 3.580 373
PIS 193 1.869
COFINS 1.202 487
INSS 7.466 8.402
IPTU 114
OUTROS 490 2.807
15.908 19.626

Passivo circulante 3.128 2.254
Passivo nao circulante 12.780 17.372
15.908 19.626

Mensalmente o saldo de parcelamentos é atualizado pela SELIC.

Referem-se basicamente a parcelamentos de tributos junto as Prefeituras, Receita Federal e
Previdéncia Social e os seus vencimentos sao apresentados abaixo:

Consolidado

2016 2015

2016 1.275
2017 629 3.000
2018 2.215 991
2019 a 2029 9.936 12.106
12.780 17.372

Preco de aquisi¢cado a pagar
Consolidado

2016 2015
FAL 309
FATERN 590
UNIUOL 182
FACITEC 5.601 7.770
SAO LUIS 18.416 16.150
IESAM 15.064 16.459
LITERATUS 5.490 6.395
CEUT 6.127 7.277
FNC 32.923 38.663
FCAT 4.222 9.286

FUFS 3.098
90.941 103.081

Aquisi¢ao de imdveis (i) 35.000
125.941 103.081
Passivo circulante 53.565 41.980
Passivo nao circulante 72.376 61.101
125.941 103.081

(i) Saldo referente ao compromisso firmado entre a IREP e Uni&o Norte Brasileira de Educagéo e Cultura - UNBEC, referente a diversos
imoveis, localizados na cidade de Fortaleza, Estado do Ceara (Nota 10b).
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Refere-se basicamente ao valor a pagar aos antigos proprietarios referente a aquisicao das
empresas relacionadas e imdveis, sendo corrigido mensalmente por um dos seguintes indices:
SELIC, IPCA (Indice Nacional de Precos ao Consumidor) ou variagdo do CDI, a depender do

contrato.

A tabela a seguir analisa o prego por aquisi¢cdo a pagar do Grupo, por faixas de vencimento,
correspondentes ao periodo remanescente entre a data do balango patrimonial e a data contratual

do vencimento.

Consolidado

Menos de Entre um Entre dois
um ano e dois anos e cinco anos Total
Em 31 de dezembro de 2016

FACITEC 2.762 2.839 5.601
SAO LUIS 18.416 18.416
IESAM 2.410 2.410 10.244 15.064
LITERATUS 2.657 2.657 176 5.490
CEUT 2.930 1.598 1.599 6.127
FNC 10.975 10.974 10.974 32.923
FCAT 1.407 1.407 1.408 4.222
FUFS 8 3.090 3.098
Aquisicédo de imoveis 12.000 23.000 35.000
53.565 44.885 27.491 125.941

Contingéncias

As controladas sao partes envolvidas em processos de naturezas civel, trabalhista e tributaria que
estdo sendo discutidos nas esferas apropriadas. A administragdo, consubstanciada na opinido de
seus consultores juridicos externos, constituiu provisdo em montante considerado suficiente para

cobrir as perdas potenciais com essas agdes em curso.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a provisado para contingéncias era

composta da seguinte forma:

Consolidado

2016 2015

(Reapresentado)

Depésitos Depésitos

Contingéncias judiciai Contingéncias judiciais

Civeis 16.833 14.425 2.253 13.615
Trabalhistas 39.292 91.302 24.475 83.692
Tributarias 8.755 13.764 6.329 11.605
64.880 119.491 33.057 108.912

A movimentagao da provisao para contingéncias esta demonstrada a seguir:

Civeis Trabalhistas Tributarias Total

Saldos em 31 de dezembro de 2015 2.253 24475 6.329 33.057
Adicoes 26.745 156.855 3.212 186.812
Reversdes (11.538) (65.004 ) (786) (77.328)
Baixa (627) (77.034) (77.661)
Saldos em 31 de dezembro de 2016 16.833 39.292 8.755 64.880
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Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a despesa com proviséo para

contingéncias reconhecida na demonstrac&o do resultado na rubrica 'despesas gerais e
administrativas', estava representada da seguinte forma:

2016 2015
Composicdo resultado
Adigoes 186.812 62.011
Reversdes (77.328) (12.709)
Provisao para contingéncias 109.484 49.302
Custo com servigos prestados (Nota 23) 61.883 32.352
Despesas gerais e administrativas (Nota 24) 45.611 16.950
Variagdo monetaria 1.990
109.484 49.302

Civeis

A maior parte das ag¢des envolve, principalmente, pedidos de indenizagao por danos materiais e
morais, decorrentes de cobrangas indevidas, demora na expedi¢ao de diplomas, entre outros
problemas de carater operacional e/ou académico, assim como algumas acgdes envolvendo direito

imobiliario.

As provisdes constituidas para processos de natureza civel decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
Cobranga indevida 5.150
Imobiliario 4.274
Emissao de certificado de conclusao/diploma e colagéo de grau 1.327
Reconhecimento e cancelamento de curso 1.274
Matricula 1.104
FIES 442
Acesso ao sistema 283
Prouni 314
Transferéncia 205
Honorarios de éxito 1.325
Outros* 1.135

16.833

(*) Tratam-se de a¢des decorrentes de outros problemas de carater operacional e/ou académico, Ag¢des Civis Publicas,

Acdes Renovatdrias/Revisionais e demais indenizatérias.
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(b) Trabalhistas

Os principais pedidos das reclamag6es trabalhistas sdo horas extras, férias ndo gozadas,
reconhecimento de vinculo empregaticio, equiparagao salarial e diferencgas salariais decorrentes de
redugao de cargas horarias de determinados professores.

As provisdes constituidas para processos de natureza trabalhista decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
Diferencas salariais+ Redugéo de carga horaria + FGTS + Aviso 14.082
Horas extras + Supressao Inter + Intra 7.363
Dano Moral/Material/Assédio moral 4.897
Cota previdenciaria 2.978
Honorarios 2.576
Desvio de fungéo e equiparagao 2.129
Multas (ART. 467 CLT, ART. 477 CLT E CCT/ACT) 708
Retificagdo CTPS + Rescisdo indireta + Reconhecimento vinculo 436
Adicionais (insalubridade/noturno/aprimoramento/tempo de servigo/periculosidade) 379
Estabilidade 227
Férias 219
Honorarios de éxito 180
Outros* 3.118

39202

(*) A companhia concluiu, em 30 de junho de 2016, o estudo das bases de calculo de todas as contingéncias trabalhistas,
considerando causas de natureza e premissas de mercado para recalcular as estimativas de perda. Como
consequéncia, incrementou a provisdo em R$ 24.756 no semestre findo em 30 de junho. O valor remanescente das
adi¢des na provisdo deve-se a andamentos processuais.

(c) Tributarias
As demandas tributarias versam principalmente sobre imunidade tributaria, escalonamento das
contribuigcbes previdenciarias decorrente do PROUNI e exclusdo das bolsas de estudo da base de

calculo do ISS.

As provisdes constituidas para processos de natureza tributaria decorrem dos seguintes objetos:

Objetos Valores
Multa PROCON 254
ISS 3
Multa previdenciaria 6
Honorérios de éxito 8.492

8.755
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Perdas possiveis, nao provisionadas no balanco

A Companhia possui agdes de naturezas tributaria, civel e trabalhista, envolvendo riscos de perda
classificados pela administragdo como possiveis, com base na avaliagdo de seus assessores
legais. De acordo com a avaliagédo de risco e os critérios de provisionamento adotados pela
Companhia, existem contingéncias para as quais ndo ha provisdes constituidas, conforme
composicao e estimativa a seguir:

Consolidado

2015
2016 (Reapresentado)
Civeis 165.518 136.623
Trabalhistas 121.726 23.629
Tributarias (a) 465.220 686.352
752.464 846.604

Dentre as principais agdes nao provisionadas nas informacdes financeiras, podemos destacar:
Objetos Civeis Valores
Imobiliario 39.992
Cobranga indevida 33.021
FIES 16.541
Emissao de certificado de conclusao/diploma e cologéo de grau 5.192
Matricula 5.042
Transferéncia 3.649
Reconhecimento e cancelamento de curso 2.243
Prouni 1.043
Acesso ao sistema 1.017
Outros * 57.778
165.518

(*) Tratam-se de agbes decorrentes de outros problemas de carater operacional e/ou académico, Agdes Civis Publicas,
Agdes Renovatdrias/Revisionais e demais indenizatorias.

Objetos Trabalhistas Valores
Diferencas salariais+ Redugéo de carga horaria + FGTS + Aviso 35.778
Horas extras + Supresséo Inter + Intra 22.145
Cota previdenciaria 8.972
Desvio de fungéo e equiparagao 4.169
Dano Moral/Material/Assédio moral 4.116
Multas (ART. 467 CLT, ART. 477 CLT E CCT/ACT) 3.141
Honorarios 2.873
Adicionais (insalubridade/noturno/aprimoramento/tempo de servigo/periculosidade) 2.047
Estabilidade 953
Férias 876
Retificagdo CTPS + Rescisédo indireta + Reconhecimento vinculo 442
Outros * 36.214

121.726

(*) Pedidos complementares aos principais descritos acima (reflexos) e honorarios do sindicato.
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(i)

(iif)

A Secretaria da Receita Federal em face da SESES efetuou langamento, tendo por objetos
supostos débitos de contribuigdes previdenciarias, relativos ao periodo de 01/2006 a 01/2007 e
descumprimento de obrigacdes acessérias. Esses autos questionam, principalmente, o
preenchimento dos requisitos legais para qualificagao da SESES como entidade beneficente de
assisténcia social e seu correspondente direito a isencao de contribuigdes previdenciarias,
condicdo que ostentou até 09 de fevereiro de 2007. Foram apresentadas as respectivas
impugnacoes, em 22 de setembro de 2011, através das quais, em linhas gerais, a SESES
sustentou que sempre cumpriu integralmente todos os requisitos legais para o gozo do direito a
isengdo de tais contribuigées previdenciarias até a data de transformagao de sua natureza
juridica. Em agosto de 2012, a SESES foi intimada para ciéncia de decisao de 12 instancia
administrativa que deu provimento parcial as nossas respectivas impugnagdes, para reconhecer
a decadéncia e excluir dos langamentos o periodo de 01/2006 a 07/2006, tendo sido mantidos
os demais argumentos da fiscalizagdo. Foi interposto Recurso Voluntario em 27 de setembro de
2012. O processo foi incluido na pauta de julgamentos do dia 28 de janeiro de 2016, para
julgamento do recurso voluntario da SESES. Em 28 de janeiro de 2016, o recurso foi retirado de
pauta, sendo seu julgamento adiado para 15 de fevereiro de 2016. Em 15 de fevereiro de 2016,
o recurso foi novamente retirado de pauta. Em 20 de setembro de 2016, os autos foram
distribuidos para o Conselheiro Carlos Alberto do Amaral Azerado. No momento, aguarda-se
nova inclusdo do recurso em pauta para julgamento. O valor total envolvido é de R$ 179.890.
De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade de perda
nesses processos é possivel.

Em 2009, foi interposta Agéo Ordinaria distribuida pela SESES, em face da Unido
Federal/Fazenda Nacional, através da qual pleiteia autorizacéo para recolher as contribuigdes
previdenciarias, de acordo com a gradagao prevista no artigo 13 da Lei No. 11.096/05 ("Lei do
PROUNI"), tendo essa gradagao inicio a partir do 1° més de realizagdo da assembleia geral que
autorizou a transformagéo da sua natureza juridica para sociedade com fins lucrativos, ocorrida
em fevereiro de 2007, resultando, por conseguinte, na seguinte gradacao para recolhimento das
contribui¢cbes 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, a qual
defende que a contagem do prazo de cinco anos para a aplicagdo da gradagéo dos percentuais
previstos no referido artigo 13 da Lei do PROUNI teria o seu inicio com a publicagao da referida
Lei, o que ocorreu em 2005. . Em 7 de agosto de 2012 o TRF julgou favoravelmente a apelagéo
da Companhia. Sendo assim, de acordo com a referida decisao, o inicio da fruicdo se da a
partir da data da Assembleia de Acionistas que alterou a natureza juridica da SESES e ndo a
data da publicagao da Lei do PROUNI. Em 09 de agosto de 2015, o recurso especial da
Fazenda Nacional foi inadmitido. Atualmente, o processo aguarda julgamento do agravo em
recurso especial interposto pela Fazenda Nacional. A classificagdo de risco de perda atribuida
pelos consultores externos ¢ de possivel e o valor estimado da demanda é de R$ 15.654;

Em razéo da divergéncia de entendimento acerca do previsto no artigo 13 da Lei No. 11.096/05
("Lei do PROUNI"), conforme mencionado no item (ii) acima, foram distribuidas Execugdes
Fiscais pela Fazenda Nacional visando a cobranga judicial de débitos referentes a alegadas
diferencas de recolhimentos de contribuigdes previdenciarias. Foram apresentados os
respectivos embargos a essas execugdes, 0s quais se encontram pendentes de julgamento. O
valor total envolvido é de R$ 115.852. De acordo com a opinido de assessores juridicos
externos, a possibilidade de perda nesses processos € possivel.

(iv) Em razao da Execugao Fiscal distribuida pelo Municipio de Niteroi, decorrente de lavratura de

auto de infracdo, ocorrida em 29 de setembro de 2009, através do qual a Prefeitura de Niteréi
cobra da SESES o ISS do periodo compreendido entre janeiro de 2004 e janeiro de 2007, tendo
em vista a suspensdo da imunidade tributaria, realizada pela Administracdo Publica Municipal
em razao de alegado descumprimento dos requisitos para o gozo da imunidade previstos no
art. 14 do CTN, ou seja, por ndo ter sido supostamente apresentada a fiscalizagdo a
escrituracao fiscal/contabil nos termos da legislagdo em vigor. Foram apresentados 0s nossos
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embargos a execugdo em 16 de setembro de 2013, os quais estdo pendentes de julgamento. O
valor total envolvido é de R$ 28.937. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos
externos, a possibilidade de perda nesses processos € possivel.

(v) Trata-se na origem, de mandado de procedimento fiscal, objetivando apurar débitos de
contribuigdes previdenciarias em fungao do suposto descumprimento de obrigacao tributaria
principal referente ao periodo de 02/2007 a 12/2007. A Empresa apresentou impugnacao. Foi
proferida decisdo pela 132 Turma da DRJ/RJ1 que deu parcial provimento a impugnacgéo
apresentada, apenas para homologar a retificacdo proposta pela autoridade langadora nos
autos de infragdo n°® 37.273.022-1 e n° 37.273.023-0. A Empresa interp6s recurso voluntario
requerendo a anulagdo dos autos de infragdo em comento ante a sua manifesta improcedéncia,
o qual foi julgado parcialmente procedente, para considerar o percentual das contribui¢cdes
patronais a razéo de 20%, a partir do més em que a Empresa migrou do regime econémico de
entidade beneficente para sociedade empresaria. Interposto recurso especial de divergéncia
pela Empresa em 23.06.2016 pendente de julgamento pela CSRF. O valor total envolvido é de
R$ 28.770. De acordo com a opinido dos nossos assessores juridicos externos, a possibilidade
de perda nesses processos € possivel.

Patriménio liquido

Capital social

O capital social podera ser aumentado pelo Conselho de Administragédo, independentemente de
reforma estatutaria, até o limite de 1.000.000.000 (um bilh&do) de agbes. Em 31 de dezembro de

2016 o capital social é representado por 317.896.418 agdes ordinarias.

A composigdo acionaria do capital da Companhia em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é como
segue:

Acoes ordinarias

Acionistas 2016 % 2015 %
Administradores e conselheiros 473.031 0,1 39.887.769 12,6
Tesouraria 9.498.058 3,0 8.896.878 2,8
Outros (*) 307.925.329 96,9 267.900.352 84,6

317.896.418 100,0 316.684.999 100,0
(*) Free float.

Na reuniao de conselho de administragao realizada em 30 de abril de 2015 foi aprovada a emissao
privada de 1.216.788 acdes ordinarias nominativas sem valor nominal, com consequente aumento
de capital social da Companhia no valor de R$ 11.415, dentro do limite do capital autorizado, a fim
de atender ao exercicio das op¢des outorgadas aos beneficiarios do plano de opgéao de compra de
acoes.

Na reunido de conselho de administragcao realizada em 05 de agosto de 2015 foi aprovada a
emissao privada de 38.327 agdes ordinarias nominativas sem valor nominal, com consequente
aumento de capital social da Companhia no valor de R$ 421, dentro do limite do capital autorizado,
a fim de atender ao exercicio das op¢des outorgadas aos beneficiarios do plano de opgéo de
compra de agdes.

Na assembleia geral ordinaria e extraordinaria realizada em 27 de abril de 2016 foi aprovado o
aumento de capital no valor de R$ 55.330, que excederam as reservas de lucros da companhia,
conforme previsto no art. 199 da Lei 6.404/76 e no art. 29, alinea “e” do estatuto social da
companhia.
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Na reunido de conselho de administracao realizada em 29 de abril de 2016 foi aprovada a emissao
privada de 493.518 ac¢des ordinarias nominativas sem valor nominal, com consequente aumento de
capital social da Companhia no valor de R$ 3.807, dentro do limite do capital autorizado, a fim de
atender ao exercicio das opgdes outorgadas aos beneficiarios do plano de opgédo de compra de
acoes.

Na reuniao de conselho de administragao realizada em 14 de setembro de 2016 foi aprovada a
emissédo privada de 717.901 acdes ordindrias nominativas sem valor nominal, com consequente
aumento de capital social da Companhia no valor de R$ 6.747, dentro do limite do capital
autorizado, a fim de atender ao exercicio das opgdes outorgadas aos beneficiarios do plano de
opgao de compra de agdes.

Movimentacao das agdes do capital

Em 31 de dezembro de 2015 316.684.999
Emissao de ac¢bes ordinarias para atender ao exercicio das op¢des outorgadas

- Ata do Conselho de Administragao 29 de abril de 2016 493.518

- Ata do Conselho de Administragao 14 de setembro de 2016 717.901

Em 31 de dezembro de 2016 317.896.418

Acdes em tesouraria

Em Reunido do Conselho de Administragédo do dia 6 de agosto de 2015, foi aprovado, o 4°
Programa de Recompra de agdes, em bolsa de valores, de até 9.500.550 a¢bes ordinarias
equivalente a 3,00% do capital social. Este programa, por sua vez, foi encerrado em 29 de julho de
2016 e foram adquiridas 1.468.400 (hum milhdo quatrocentos e sessenta e oito mil e quatrocentas)
acOes ordinarias, equivalente a 15,46% do total de agdes previstas para o Programa.

Quantidade Custo médio Saldo
Agdes em tesouraria em 31 de dezembro de 2015 8.896.878 15,47 137.603
Acbes em tesouraria adquiridas 837.700 14,94 12.519
Pagamento de ILP com ac¢des em tesouraria (236.520) 15,61 (3.692)
Agbes em tesouraria em 31 de dezembro de 2016 9.498.058 15,42 146.430

Reservas de capital

Agio na subscrigdo de agdes

A reserva de agio refere-se a diferenca entre o preco da subscrigdo que os acionistas pagaram
pelas agcdes e o seu valor nominal. Por se tratar de uma reserva de capital, somente podera ser
utilizada para aumento de capital, absor¢ao de prejuizos, resgate, reembolso ou compra de ag¢des
ou pagamento de dividendo cumulativo a agbes preferenciais.

O valor do agio na subscrigdo de agdes nas demonstragdes financeiras nos exercicios findos em 31
de dezembro de 2016 e de 2015, é composto da seguinte forma:
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Controladora

2016 2015
Reserva de impostos 3 3
Lucros néo distribuiveis (i) 96.477 96.477
Reserva especial de agio na incorporagéo 85 85
Agio na subscrigdo de agdes 498.899 498.899
595.464 595.464
(i) Lucros auferidos em periodos anteriores a transformagao da Companhia em sociedade empresarial
O agio com a emissao de agdes esta representado da seguinte forma:
2016
Subscricéo de 17.853.127 agdes (23.305)
Valor pago pelas 17.853.127 agdes 522.204
Agio na emissao de agdes 498.899

Opcoes de outorgas

A Companhia constituiu a Reserva de Capital para Opgoes de Agdes outorgadas no montante de
R$ 1.505 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 (R$ 19.150 durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015), conforme mencionado na Nota 20 (b). Como o pronunciamento
técnico requer, o valor justo das opgdes foi determinado na data da outorga e esta sendo
reconhecido pelo periodo de aquisi¢gdo do direito (vesting period), até a data dessas demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas.

Incentivo de longo prazo

A Companhia constituiu a Reserva de Capital para incentivos de longo prazo (Nota 20 (c)) no valor
de R$ 1.490 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 (R$ 3.718 durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015).

Reservas de lucros

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 nao mais se faz obrigatoria. A reserva de capital somente podera ser utilizada para
aumento de capital social ou para compensar prejuizos acumulados.

Reserva de retencao de lucros

E destinada & aplicagdo em investimentos previstos em orgcamento de capital, em conformidade
com o art. 196 da Lei das Sociedades por Agoes.

Em 31 de dezembro de 2016, dos resultados acumulados pela Companhia, foi destinado o valor de
R$ 262.273 a reserva de retengdo de lucros (2015 - R$ 247.825), objetivando a realizagéo dos
investimentos previstos no orgamento de capital da Companhia, preparado por sua Administragéo,
aprovado em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 14 de margo de 2017.
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Excesso de reserva de lucros

De acordo com o artigo 199 da lei das sociedades por a¢des, o somatorio das reservas de lucro ndo
podera ser superior ao montante do capital social da Companhia. Dessa forma, na assembléia geral
realizada em 27 de abril de 2016 a administragdo aprovou o aumento de capital de R$ 55.330.

Dividendos

O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatério equivalente a 25% do lucro
liquido do exercicio ajustado pela constituicdo da reserva legal, conforme preconizado pela
legislagéo societaria.

No ano de 2016, foi pago o montante total de dividendos intermediarios de R$ 420 milhdes,
estabelecido no Protocolo e Justificacdo da incorporagcéo das agdes de emissdo da Companhia pela
Kroton Educacional S.A., aprovado na Assembleia Geral Extraordinaria da Estacio em 15 de agosto
de 2016.

Nos termos do Oficio 198/2016-DRE, de 12 de maio de 2016, da BM&FBOVESPA, fardo jus aos
dividendos intermediarios declarados conforme acima descrito, as pessoas que estiverem inscritas
como acionista da Companhia em 21 de dezembro de 2016. As agdes passarao a ser negociadas
ex-dividendos a partir de 22 de dezembro de 2016.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o coOmputo dos dividendos e sua respectiva movimentagao
no exercicio sdo como segue:

Controladora
2015
2016 (Reapresentado)(i)

Lucro liquido do exercicio da controladora 368.102 440.279
Constituicdo da reserva legal (Artigo 193 da Lei n° 6.404) (18.405) (22.014)
Lucro liquido apds apropriagéo da reserva legal 349.697 418.265
Dividendos minimos obrigatérios - 25% 87.424 104.566
Dividendos adicional propostos 10.544
Quantidade de agdes em 31 de dezembro 317.896.418 316.684.999
Quantidade de agdes em tesouraria em 31 de dezembro (9.498.058) (8.896.878)
Dividendo por agdo em circulagéo - em reais 0,28348 0,33973

Instrumentos financeiros e andlise de
sensibilidade dos ativos e passivos financeiros

Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros foram determinados com base em
informagdes de mercado disponiveis e metodologias de valoriza¢ao apropriadas para cada
situacao. Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na interpretagdo dos dados de mercado
para produzir a estimativa do valor de realizagdo mais adequada. Como consequéncia, as
estimativas aqui apresentadas nao indicam, necessariamente, os montantes que poderao ser
realizados no mercado de troca corrente. O uso de diferentes informacdes de mercado e/ou
metodologias de avaliagao poderao ter um efeito relevante no montante do valor de mercado.

Os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2016 e de
2015 encontram-se registrados nas contas patrimoniais e por valores compativeis com aqueles
praticados no mercado. Os principais estdo descritos a seguir, bem como os critérios, premissas e
limitagdes utilizados no calculo dos valores de mercado:
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Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Os valores contabilizados se aproximam dos valores de mercado, tendo em vista que estédo sujeitos
a caréncia maxima de 90 dias.

Empréstimos e financiamentos
Sao mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.
Contas a receber

Sao classificados como recebiveis e estdo contabilizados pelos seus valores contratuais, os quais
se aproximam ao valor de mercado.

Instrumentos financeiros derivativos
Embora a operagédo com derivativo tenha o proposito de proteger a Companhia da oscilagao
oriunda de sua exposi¢ao ao risco cambial, decidiu-se por ndo adotar a metodologia de

contabilizagdo de cobertura (hedge accounting).

Demais instrumentos
Financeiros ativos e passivos

Os valores estimados de realizagdo de ativos e passivos financeiros do Grupo foram determinados
por meio de informagdes disponiveis no mercado e metodologias apropriadas de avaliagdes.

Fatores de riscos financeiros

Todas as operagdes do Grupo sao realizadas com bancos de reconhecida liquidez, o que minimiza
seus riscos. A administragao constitui provisao para créditos de liquidagdo duvidosa em montante
julgado suficiente para cobrir possiveis riscos de realizagdo 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 do Grupo podem ser assim enumerados:

Risco de crédito
Decorre de eventual dificuldade de cobranca dos valores dos servigos prestados.
O Grupo também esté sujeito a risco de crédito proveniente de suas aplica¢des financeiras.

O risco de crédito relativo a prestagéo de servicos € minimizado por um controle estrito da base de
alunos, pelo gerenciamento ativo da inadimpléncia e pela pulverizacdo dos saldos.

Com relagéo ao risco de crédito associado as instituigdes financeiras, a Companhia e suas
controladas atuam de acordo com a Politica de Investimento e Derivativos Financeiros, aprovada
pelo Conselho de Administracéo. Os saldos de caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores
mobiliarios e depdsitos judiciais encontram-se com instituigdes financeiras com riscos de crédito AA
a AAA de acordo com as agéncia de crédito Standard & Poor's, Fitch ou Moody's.
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(b) Risco de taxa de juros

O Grupo esta exposto a oscilagédo da taxa CDI (Certificado de Depdsito Interbancario), que
remunera suas aplica¢des financeiras e suas dividas. Adicionalmente, qualquer aumento nas taxas
de juros podera elevar o custo dos empréstimos estudantis, inclusive os empréstimos nos termos
do FIES e PRAVALER, e reduzir a demanda em relagdo aos cursos.

(c) Risco de taxa de cambio

O resultado do Grupo néao é suscetivel a sofrer variagbes pela volatilidade da taxa de cambio, pois o
grupo ndo possui operacgoes significativas em moeda estrangeira.

Em 31 de dezembro de 2016 a Companhia nao possui posi¢gao em derivativos. Sua exposicéo ao
risco cambial concentrava-se no empréstimo em délar norte-americano que era protegido pela
operagao de swap e foi liquidado em 14 de margo de 2016, no seu vencimento original.

(d) Risco de liquidez

O risco de liquidez consiste na eventualidade do Grupo nao dispor de recursos suficientes para
cumprir com seus compromissos em funcéo dos diferentes prazos de liquidagao de seus direitos e
obrigagoes.

O controle da liquidez e do fluxo de caixa do Grupo é monitorado diariamente pelas areas de
Gestdo do Grupo, de modo a garantir que a geragao operacional de caixa e a captagéo prévia de
recursos, quando necessaria, sejam suficientes para a manutengéo do seu cronograma de
compromissos, ndo gerando riscos de liquidez para o Grupo. Nao houve mudanga relevante nos
instrumentos financeiros passivos do Grupo em 31 de dezembro de 2016 em relagéo a 31 de
dezembro de 2015.

A tabela a seguir analisa os passivos financeiros nao derivativos do Grupo, por faixas de
vencimento, correspondentes ao periodo remanescente entre a data do balango patrimonial e a
data contratual do vencimento. Os valores divulgados na tabela sdo os fluxos de caixa ndo
descontados contratados.

A Companhia vem implementando medidas para reverter o quadro de capital circulante liquido da

controladora, tais como: o controle efetivo das despesas e revisao dos investimentos nao
prioritarios, para obter o equilibrio econdmico financeiro no curto e médio prazo.

Consolidado

Menos de Entre um Entre dois Acima de
um ano e dois anos e cinco anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2016
Fornecedores 66.138
Empréstimos 468.114 393.757 221.138 2.879
Obrigagdes com arrendamento financeiro 21.336 11 42.834 4.058
Preco de aquisicéo a pagar 53.661 48.101 33.432
Parte relacionada 633
Em 31 de dezembro de 2015
Fornecedores 75.024
Empréstimos 291.346 368.257 558.589 7.350
Obrigagdes com arrendamento financeiro 15.565 864 19.970
Preco de aquisicéo a pagar 42.161 31.289 40.586
Parte relacionada 512
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Analise de sensibilidade

A Deliberagdo CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 dispde que as companhias abertas devem
divulgar, em nota explicativa especifica, informagdes qualitativas e quantitativas sobre todos os
seus instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balango
patrimonial.

Os principais riscos atrelados as operagdes do Grupo estéo ligados a variagao do CDI (Certificado
de Deposito Interbancario).

A instrucdo CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentacéo de informacgdes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgagéo do quadro
demonstrativo de analise de sensibilidade.

Com relagéo aos empréstimos em reais, referem-se a operagdes cujo valor registrado € proximo do
valor justo desses instrumentos financeiros.

As aplicacdes com CDI estao registradas a valor justo, conforme cotacdes divulgadas pelas
respectivas instituicoes financeiras e os demais se referem, em sua maioria, a certificado de
depdsito bancario e operagdes compromissadas, portanto, o valor registrado desses titulos ndo
apresenta diferenca para o valor de mercado.

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas aplicagdes financeiras ao qual a
Companhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2016, foram definidos 03 cenarios
diferentes. Com base na taxa CDI publicada oficialmente pela CETIP em 31 de dezembro de 2016
(13,63% a.a.), utilizou-se esta taxa como cenario provavel para o ano. A partir desta, foram
calculadas variagdes de 25% e 50%.
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Para cada cenario foram calculadas as "receita financeira bruta e as despesas financeiras", nao
levando em consideragao a incidéncia de tributos sobre os rendimentos das aplicagdes. A data
base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de 2016, projetando um ano e verificando a
sensibilidade do CDI com cada cenario.

Cenario elevacao do CDI

Cenario
Operagdes Risco Provavel (1) Cenario (I1) Cenario (lll)
Aplicagdes financeiras CDI 13,63% 17,04% 20,44%
R$ 345.669 47.115 58.893 70.672
Debéntures Il CDI+1,18 14,97% 18,42% 21,87%
R$ 308.853 (46.238) (56.886) (67.534)
Debéntures Il 112% CDI 15,39% 19,27% 23,16%
R$ 194.259 (29.887) (37.428) (44.996)
Debéntures IV CDI+1,50 15,33% 18,79% 22,25%
R$ 100.853 (15.465) (18.953) (22.441)
IFC I CDI+1,53 15,37% 18,83% 22,29%
R$ 26.391 (4.056) (4.969) (5.882)
IFC I CDI+1,69 15,55% 19,02% 22,48%
R$ 14.185 (2.206) (2.697) (3.189)
NPs (1° Tranche) CDI+1,50 15,33% 18,79% 22,25%
R$ 178.935 (27.439) (33.627) (39.816)
NPs (2° Tranche) CDI+1,65 15,50% 18,97% 22,43%
R$ 127.840 (19.821) (24.249) (28.677)
Posicao liquida (97.997) (119.916) (141.863)
Cenario queda do CDI
Cenario
Operagdes Risco Provavel (1) Cenario (Il) Cenario (lll)
Aplicagdes financeiras CDI 13,63% 10,22% 6,81%
R$ 345.669 47.115 35.336 23.557
Debéntures Il CDI+1,18 14,97% 11,52% 8,08%
R$ 308.853 (46.238) (35.589) (24.941)
Debéntures il 112% CDI 15,39% 11,52% 7,66%
R$ 194.259 (29.887) (22.373) (14.887)
Debéntures IV CDI+1,50 15,33% 11,88% 8,42%
R$ 100.853 (15.465) (11.977) (8.489)
IFC 1 CDI+1,53 15,37% 11,91% 8,45%
R$ 26.391 (4.056) (3.143) (2.230)
IFC Il CDI+1,69 15,55% 12,09% 8,62%
R$ 14.185 (2.206) (1.714) (1.223)
NPs (1° Tranche) CDI+1,50 15,33% 11,88% 8,42%
R$ 178.935 (27.439) (21.250) (15.061)
NPs (2° Tranche) CDI+1,65 15,50% 12,04% 8,58%
R$ 127.840 (19.821) (15.393) (10.965)
Posigao liquida (97.997) (76.103) (54.239)
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Gestao de capital

A divida da Companhia para relagao do capital ao final do exercicio & apresentada a seguir em
dados consolidados:

Consolidado

1° de janeiro de

2016 2015 2015

(Reapresentado) (Reapresentado)

Empréstimos e financiamentos 1.022.533 1.049.648 589.173
(-) Caixa e equivalente de caixa (58.340) (48.410) (48.011)

Divida liquida 964.193 1.001.238 541.162

Patriménio liquido 2.434.673 2.572.965 2.329.628

Divida liquida sobre patriménio 0,40 0,39 0,23

Valor justo dos instrumentos financeiros

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, os valores contabeis dos instrumentos financeiros da
Companhia se aproximam dos seus valores justos.

Os instrumentos financeiros do Grupo foram classificados como empréstimos e recebiveis ou outros
passivos financeiros, com excecao dos titulos e valores mobiliarios (Nota 3) classificados como
titulos para negociagao (Nivel 2).

O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos
para negociagao e disponiveis para venda) € baseado nos pregos de mercado, cotados na data do
balangco. Um mercado é visto como ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente
disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de precificagéo,
ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transagdes de mercado reais e que ocorrem
regularmente em bases puramente comerciais. O prego de mercado cotado utilizado para os ativos
financeiros mantidos pelo Grupo € o prego de transagdes atuais. Esses instrumentos estao
incluidos no Nivel 1. Os instrumentos incluidos no Nivel 1 compreendem, principalmente, os
investimentos patrimoniais do IBOVESPA 50 classificados como titulos para negocia¢ao ou
disponiveis para venda.

O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sdo negociados em mercados ativos (por
exemplo, derivativos de balcido) é determinado mediante o uso de técnicas de avaliacédo. Essas
técnicas de avaliagdo maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde estao disponiveis
com o0 menor uso possivel de estimativas especificas do Grupo. Se todas as informagdes
relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o
instrumento estara incluido no Nivel 2.

Se uma ou mais informacgodes relevantes nao estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o
instrumento estara incluido no Nivel 3.

Compensacao de instrumentos financeiros

N&o ha ativos e passivos financeiros relevantes sujeitos a compensagdes contratuais durante os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015.
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19 Cobertura de seguros (ndao auditado)

A Companhia e suas controladas possuem um programa de gerenciamento de riscos com o
objetivo de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com seu porte e suas
operagoes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a seguir indicados, considerados
suficientes pela Administracéo para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua
atividade, os riscos envolvidos em suas operagdes e a orientagao de seus consultores de seguros.

A Companhia e suas controladas possuiam as seguintes principais apolices de seguro contratadas
com terceiros:

Importancias seguradas

2016 2015
Responsabilidade civil dos diretores 80.000 80.000
Incéndio de bens do imobilizado 57.486 57.486
Responsabilidade civil 10.000 10.000
Despesa fixa 5.000 5.000
Equipamentos eletrénicos 5.000 5.000
Vida em grupo 467.701 454.397
Demais ramos 31.810 31.810

20 Remuneragéo dos administradores
(a) Remuneragao

De acordo com a Lei das Sociedades por Agbes e com o Estatuto Social da Companhia, é de
responsabilidade dos acionistas, em Assembleia Geral, fixar o montante global da remuneracao
anual dos administradores. Cabe ao Conselho de Administracao efetuar a distribuicdo da verba
entre os administradores. Em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 3 de abril de 2012, foi fixado
o limite de remuneragéo global mensal dos Administradores (Conselho de Administracdo e
Diretoria) da Companhia.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a remuneragao total (salarios e
participagao nos lucros) dos conselheiros, dos diretores e dos principais executivos da Companhia
foi de R$ 10.919 e R$ 16.900, respectivamente, remuneragdes estas dentro dos limites aprovados
em correspondentes Assembleias de Acionistas.

A Companhia e suas controladas n&o concedem beneficios pds-empregos, beneficios de rescisdo
de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo para a Administragéo e seus
empregados, exceto pelo plano de op¢édo de compra de agdes descrito na Nota 20(b).

(b) Plano de op¢ao de compra de agoes

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 12 de setembro de 2008, os acionistas aprovaram o Plano
de Opgdo de Compra de Agbes da Companhia ("Plano"), direcionado aos administradores,
empregados e prestadores de servigo da Companhia ("beneficiarios"). O Plano é administrado pelo
Comité de Administragdo do Plano, criado pelo Conselho de Administracdo especificamente para
este fim em reunido realizada em 1° de julho de 2008. Compete ao Comité, periodicamente, criar
programas de opg¢ao de aquisicdo de agbes 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 opgdes de aquisicdo de acgdes esta limitado 5% das acdes representativas do capital
social da Companhia na data da aprovagéo de cada Programa.
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A opgao de aquisicdo de acgdes é formalizada em contrato individual firmado entre a Companhia e
cada beneficiario. Como condicao para aquisicdo do direito a opgdo de compra de acdes, o
beneficiario deve efetuar o pagamento do valor das agdes em até 30 (trinta) dias contados da
subscricdo ou aquisicdo das acgodes relativas ao lote incorporado e exercido. Para o 1° Programa de
Opgéao de Compra de Agoes, aprovado pelo Comité em 15 de julho de 2008, o prego de exercicio
das opgdes sera de R$ 16,50 (dezesseis reais e cinquenta centavos) por acgdo, devidamente
corrigido pelo IGPM desde 11 de julho de 2008, e deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o
capital préprio por acéo, eventualmente pago pela Companhia, a partir da data de celebragdo do
contrato individual com o beneficiario.

Para o 2° Programa de Opg¢ao de Compra de Agdes, aprovado pelo Comité em 20 de abril de 2010,
o prego de exercicio das opgoes sera de R$ 19,00 (dezenove reais) equivalente ao valor médio das
acdes dos ultimos 30 (trinta) pregdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo anteriores a data da
inclusédo do beneficiario no 2° Programa, devidamente corrigido pelo IGPM desde a data da inclusdo
do beneficiario no 2° Programa, e deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio
por acao eventualmente pago pela Companhia a partir da data da celebragéo do contrato individual
com o beneficiario. O Comité podera, quando da inclusdo do beneficiario no 2° Programa,
determinar que seja concedido um desconto de até 10% (dez por cento) no prego de exercicio.

Em 20 de dezembro de 2010 com o encerramento do 2° Programa foi aprovada a criagdo do 3°
Programa, com o preco de emissdo das agdes a serem adquiridas de R$ 23,60 (vinte e trés reais e
sessenta centavos), sendo que o valor sera acrescido de corre¢do monetaria com base na variagao
do IGPM desde a data de 3 de janeiro de 2011, até a data do efetivo exercicio da opgéo.

Em 2 de abril de 2012 com o encerramento do 3° Programa foi aprovada a criagdo do 4° programa,
com o prego de emiss&o das agdes a serem adquiridas de R$ 19,00 (dezenove reais),

com seu valor acrescido de correcdo monetaria com base na variagdo do IGPM desde a data de 2
de abril de 2012, até a data do efetivo exercicio da opgao.

A partir de 2013 a Companhia passou a utilizar para o calculo do valor justo das op¢des de cada
outorga o modelo Binomial, porém a Companhia nao modificara as outorgas antigas, de acordo

com as normas estabelecidas no pronunciamento CPC 10, que continuam a ser calculadas pelo
modelo de Black and Scholes.

Em 1° de margo de 2013 com o encerramento do 4° Programa foi aprovada a criagdo do 5°
programa, com o prego de emissdo das agbes a serem adquiridas de R$ 40,00 (quarenta reais),
com seu valor acrescido de correcdo monetaria com base na variagdo do IGPM desde a data de 1
de marcgo de 2013, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 21 de maio de 2013 foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria, o desdobramento das
acdes de emissao da Companhia na razdo de 1 em 3 agdes da mesma classe e espécie.

Em 02 de outubro de 2013 com o encerramento do 5° Programa foi aprovada criagdo do 6°
programa, com o prego de emissdo das agbes a serem adquiridas de R$ 15,67 (quinze reais e
sessenta e sete centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetaria com base na variagao
do IGPM desde a data de 2 de outubro de 2013, até a data do efetivo exercicio da opgéo.

Em 14 de outubro de 2014 com o encerramento do 6° Programa foi aprovada criagdo do 7°
programa, com o prego de emissdo das agdes a serem adquiridas de R$ 23,60 (vinte e trés reais e
sessenta centavos), com seu valor acrescido de corregdo monetaria com base na variagdo do
IGPM desde a data de 14 de outubro de 2014, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 02 de outubro de 2015 com o encerramento do 7° Programa foi aprovada criagdo do 8°
programa, com o prego de emissdo das agbes a serem adquiridas de R$ 13,15 (Treze reais e
Quinze centavos), com seu valor acrescido de correcao monetaria com base na variagédo do IGPM
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desde a data de 02 de outubro de 2015, até a data do efetivo exercicio da opgéo.

Em 29 de abril de 2016 com o encerramento do 8° Programa foi aprovada criagao do 9° programa,
com o prego de emissdo das agbes a serem adquiridas de R$ 10,85 (Dez reais e oitenta e cinco
centavos), com seu valor acrescido de corre¢ao monetaria com base na variagdo do IGPM desde a
data de 29 de abril de 2016, até a data do efetivo exercicio da opgao.

Em 19 de julho de 2016 com o encerramento do 9° Programa foi aprovada criagdo do 10°
programa, com o prego de emissdo das agbes a serem adquiridas de R$ 15,12 (Quinze reais e
doze centavos), com seu valor acrescido de corregao monetaria com base na variagédo do IGPM
desde a data de 19 de julho de 2016, até a data do efetivo exercicio da op¢ao.

Em 21 de maio de 2013 foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria, o desdobramento das
acoes de emissdo da Companhia na razdo de 1 em 3 agcdes da mesma classe e espécie. Em 31 de
dezembro de 2016 o capital esta dividido em 317.896.418 ac¢des ordinarias nominativas.

Em 31 de dezembro de 2016 o numero de opgdes outorgadas que foram exercidas foi de
10.556.842 acdes (R$ 80.086), sendo o total de agcdes outorgadas de 17.744.023 acoes (R$
169.104).

O total de opgbes outorgadas que foram exercidas nos ultimos trimestres é como segue:

Acodes exercidas

31 de dezembro de 2014 7.660.975
31 de margo de 2015 7.660.975
30 de junho de 2015 9.267.228
30 de setembro de 2015 9.305.555
31 de dezembro de 2015 9.305.555
31 de margo de 2016 9.305.555
30 de junho de 2016 9.838.941
30 de setembro de 2016 10.556.842
31 de dezembro de 2016 10.556.842

A partir de 2013 a Companhia passou a utilizar para o calculo do valor justo das op¢des de cada
outorga o modelo Binomial, porém a Companhia nao modificara as outorgas antigas, de acordo

com as normas estabelecidas no pronunciamento CPC 10, que continuam a ser calculadas pelo
modelo de Black and Scholes.

As premissas utilizadas para calculo de cada outorga, a partir do modelo de Black-Scholes sao
descritas a seguir:
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Expectativa de _. . Taxa de Vida Quantidade de Quantidade de
"~ Dividendos X . " "

Caréncia Venci to Val Ativo Base* Volatilidade E d Juros Livre Estimada Opgoes Opgoes

e alue Vo Base Anual Sperados e Risco (anos) Outorgadas Prescritas

Fim da Data de Fair Preco do

Programa

Programa 1P jul/08 15/04/2009| 15/04/2019 | R$ 2,36 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 703.668 509.100
Programa 1P jul/08 15/04/2010| 15/04/2020 | R$ 3,15 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 10 703.626 538.176
Programa 1P jul/08 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 3,69 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 10 703.626 552.720
Programa 1P jul/08 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 4,37 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 10 703.626 552.720
Programa 1P jul/08 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 3,71 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 10 703.626 552.720
Programa 1P jul/08 Cons. |15/04/2009| 11/07/2018 | R$ 2,35 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 9 60.000 30.000
Programa 1P jul/08 Cons. |15/04/2010| 11/07/2018 | R$ 3,14 R$ 8,06 57,49% 0,97% 6,85% 8 60.000 30.000
Programa 1P set/08 15/04/2009| 15/04/2019 | R$ 0,47 R$ 7,93 56,00% 1,62% 8,42% 10 663.645 0
Programa 1P set/08 15/04/2010| 15/02/2020 | R$ 1,12 R$ 7,93 56,00% 1,62% 8,42% 9 663.633 399.999
Programa 1P set/08 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 1,55 R$ 7,93 56,00% 1,62% 8,42% 10 663.633 399.999
Programa 1P set/08 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 1,78 R$ 7,93 56,00% 1,62% 8,42% 10 663.633 399.999
Programa 1P set/08 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 2,08 R$ 7,93 56,00% 1,62% 8,42% 10 663.633 399.999
Programa 1P jan/09 15/04/2010| 15/04/2020 | R$ 0,57 R$ 7,90 63,99% 1,72% 6,83% 10 90.915 18.180
Programa 1P jan/09 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 1,21 R$ 7,90 63,99% 1,72% 6,83% 10 90.909 72.729
Programa 1P jan/09 14/04/2012| 15/04/2022 | R$ 1,62 R$ 7,90 63,99% 1,72% 6,83% 10 90.909 72.729
Programa 1P jan/09 14/04/2013| 15/04/2023 | R$ 1,92 R$ 7,90 63,99% 1,72% 6,83% 10 90.909 72.729
Programa 1P jan/09 14/04/2014| 15/04/2024 | R$ 2,11 R$ 7,90 63,99% 1,72% 6,83% 10 90.909 72.729
Programa 1P jan/09 Cons. | 15/04/2010| 13/01/2019 | R$ 0,57 R$ 7,91 63,99% 1,72% 6,83% 8 1.363.635 0
Programa 1P jan/09 Cons. |15/04/2011| 13/01/2019 | R$ 1,21 R$ 7,91 63,99% 1,72% 6,83% 7 1.363.635 0
Programa 1P set/09 15/04/2010| 15/04/2020 | R$ 1,78 R$ 8,02 56,75% 1,13% 5,64% 10 174.582 0
Programa 1P set/09 15/04/2011| 15/02/2021 | R$ 2,51 R$ 8,02 56,75% 1,13% 5,64% 9 174.537 32.727
Programa 1P set/09 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 3,00 R$ 8,02 56,75% 1,13% 5,64% 10 174.537 32.727
Programa 1P set/09 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 3,40 R$ 8,02 56,75% 1,13% 5,64% 10 174.537 32.727
Programa 1P set/09 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,62 R$ 8,02 56,75% 1,13% 5,64% 10 174.537 101.814
Programa 1P jan/10 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 2,96 R$ 8,01 63,15% 0,93% 6,23% 10 89.112 10.914
Programa 1P jan/10 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 3,78 R$ 8,01 63,15% 0,93% 6,23% 10 89.088 38.181
Programa 1P jan/10 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 4,34 R$ 8,01 63,15% 0,93% 6,23% 10 89.088 38.181
Programa 1P jan/10 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 4,76 R$ 8,01 63,15% 0,93% 6,23% 10 89.088 52.728
Programa 1P jan/10 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 5,03 R$ 8,01 63,15% 0,93% 6,23% 10 89.088 52.728
Programa 1P mar/10 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 2,43 R$ 7,88 62,20% 1,01% 6,21% 10 90.909 0
Programa 1P mar/10 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 3,23 R$ 7,88 62,20% 1,01% 6,21% 10 90.909 0
Programa 1P mar/10 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 3,77 R$ 7,88 62,20% 1,01% 6,21% 10 90.909 0
Programa 1P mar/10 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 4,18 R$ 7,88 62,20% 1,01% 6,21% 10 90.909 0
Programa 1P mar/10 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 4,43 R$ 7,88 62,20% 1,01% 6,21% 10 90.909 0
Programa 2P mai/10 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 1,62% 6,30% 10 140.625 0
Programa 2P mai/10 15/04/2012| 15/04/2015 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 1,62% 6,30% 3 140.625 140.625
Programa 2P mai/10 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 1,62% 6,30% 10 140.625 140.625
Programa 2P mai/10 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 1,62% 6,30% 10 140.625 140.625
Programa 2P mai/10 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 2,52 R$ 9,00 60,71% 1,62% 6,30% 10 140.625 140.625
Programa 2P jul/10 15/04/2011| 15/04/2021 | R$ 1,37 R$ 8,83 58,84% 1,52% 6,25% 10 129.702 39.063
Programa 2P jul/10 14/04/2012| 14/04/2022 | R$ 2,19 R$ 8,83 58,84% 1,52% 6,25% 10 129.684 39.063
Programa 2P jul/10 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 2,72 R$ 8,83 58,84% 1,52% 6,25% 10 129.684 48.438
Programa 2P jul/10 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,12 R$ 8,83 58,84% 1,52% 6,25% 10 129.684 48.438
Programa 2P jul/10 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 3,36 R$ 8,83 58,84% 1,52% 6,25% 10 129.684 60.936
Programa 2P nov/10 Cons. | 15/04/2011| 03/11/2020 | R$ 2,48 R$ 8,56 57,60% 1,52% 5,88% 9 30.000 0
Programa 2P nov/10 Cons. | 14/04/2012| 03/11/2020 | R$ 3,34 R$ 8,56 57,60% 1,52% 5,88% 8 30.000 0
Programa 3P jan/11 15/04/2012| 15/04/2022 | R$ 1,99 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 10 183.861 10.170
Programa 3P jan/11 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 3,02 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 10 183.807 35.592
Programa 3P jan/11 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,72 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 10 183.807 51.072
Programa 3P jan/11 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 4,25 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 10 183.807 51.072
Programa 3P jan/11 14/04/2016| 14/04/2026 | R$ 4,60 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 10 183.807 51.072
Programa 3P jan/11 Cons. |15/04/2012| 03/01/2021 | R$ 2,00 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 8 30.000 0
Programa 3P jan/11 Cons. |14/04/2013| 03/01/2021 | R$ 3,03 | R$ 10,31 56,55% 1,14% 5,79% 7 30.000 0
Programa 3P abr/11 15/04/2012| 15/04/2022 | R$ 1,29 | R$ 10,04 54,94% 1,32% 6,20% 10 165.324 12.717
Programa 3P abr/11 14/04/2013| 14/04/2023 | R$ 2,27 | R$ 10,04 54,94% 1,32% 6,20% 10 165.240 38.133
Programa 3P abr/11 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 2,92 | R$ 10,04 54,94% 1,32% 6,20% 10 165.240 61.011
Programa 3P abr/11 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 3,42 | R$ 10,04 54,94% 1,32% 6,20% 10 165.240 61.011
Programa 3P abr/11 14/04/2016| 14/04/2026 | R$ 3,74 | R$ 10,04 54,94% 1,32% 6,20% 10 165.240 80.079
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Programa 4P abr/12 15/04/2013| 15/04/2023 | R$ 1,12 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 10 234.000 27.000
Programa 4P abr/12 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 1,81 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 10 234.000 42.000
Programa 4P abr/12 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 2,26 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 10 234.000 42.000
Programa 4P abr/12 14/04/2016| 14/04/2026 | R$ 2,60 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 10 234.000 60.000
Programa 4P abr/12 14/04/2017| 14/04/2027 | R$ 2,82 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 10 234.000 129.000
Programa 4P abr/12 Cons. | 15/04/2013| 02/04/2022 | R$ 1,09 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 8 180.000 0
Programa 4P abr/12 Cons. | 14/04/2014| 02/04/2022 | R$ 1,78 R$ 7,84 51,66% 1,65% 4,29% 7 180.000 0
Programa 4P jul/12 15/04/2013| 15/04/2023 | R$ 2,23 R$ 7,65 50,78% 1,23% 4,29% 10 48.000 0
Programa 4P jul/12 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 2,96 R$ 7,65 50,78% 1,23% 4,29% 10 48.000 0
Programa 4P jul/12 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 3,46 R$ 7,65 50,78% 1,23% 4,29% 10 48.000 9.000
Programa 4P jul/12 14/04/2016| 14/04/2026 | R$ 3,86 R$ 7,65 50,78% 1,23% 4,29% 10 48.000 9.000
Programa 4P jul/12 14/04/2017| 14/04/2027 | R$ 4,12 R$ 7,65 50,78% 1,23% 4,29% 10 48.000 18.000
Programa 4P ago/12 15/04/2013| 15/04/2023 | R$ 2,64 R$ 7,54 50,39% 1,15% 4,29% 10 18.000 0
Programa 4P ago/12 14/04/2014| 14/04/2024 | R$ 3,37 R$ 7,54 50,39% 1,15% 4,29% 10 18.000 18.000
Programa 4P ago/12 14/04/2015| 14/04/2025 | R$ 3,88 R$ 7,54 50,39% 1,15% 4,29% 10 18.000 18.000
Programa 4P ago/12 14/04/2016| 14/04/2026 | R$ 4,29 R$ 7,54 50,39% 1,15% 4,29% 10 18.000 18.000
Programa 4P ago/12 14/04/2017| 14/04/2027 | R$ 4,55 R$ 7,54 50,39% 1,15% 4,29% 10 18.000 18.000
Programa 4P nov/12 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 6,31 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 10 15.000 0
Programa 4P nov/12 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 6,88 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 10 15.000 0
Programa 4P nov/12 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 7,36 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 10 15.000 15.000
Programa 4P nov/12 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 7,79 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 10 15.000 15.000
Programa 4P nov/12 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 8,08 R$ 7,38 49,44% 0,76% 3,50% 10 15.000 15.000
Programa 4P jan/13 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 8,23 R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 7.200
Programa 4P jan/13 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 8,35 R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 7.200
Programa 4P jan/13 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 8,48 R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 7.200
Programa 4P jan/13 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 8,62 R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 88.200
Programa 4P jan/13 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 8,75 R$ 7,32 33,47% 0,00% 3,90% 10 160.200 88.200

(*) Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas.

As premissas utilizadas para calculo de cada outorga, a partir do modelo de Binomial, sdo descritas
a seguir:
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Expectativa de _. . Taxa de Vida Quantidade de Quantidade de
"~ Dividendos A A o -
P ) . . Volatilidade Juros Livre Estimada Opgoes Opgoes
Caréncia Vencimento Value Ativo Base Esperados " )
Anual de Risco (anos) Outorgadas Prescritas

Fim da Data de Fair Preco do

Programa

Programa 5P 3 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 6,37 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 144.000 0
Programa 5P 3 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 7,02 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 21.000
Programa 5P 3 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 7,60 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 102.000
Programa 5P 3 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 8,11 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 102.000
Programa 5P 3 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 8,58 | R$ 15,33 39,85% 0,00% 11,02% 10 144.000 102.000
Programa 6P out13 15/04/2014| 15/04/2024 | R$ 5,05 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 5000
Programa 6P out13 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 5,79 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 5.000
Programa 6P out13 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 6,40 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 19.000
Programa 6P out13 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,94 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 88.000
Programa 6P out13 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 7,43 | R$ 17,48 28,80% 0,00% 11,99% 10 265.000 88.000
Programa 6P Jul14 15/04/2015| 15/04/2025 |R$ 15,13| R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 0
Programa 6P Jul14 15/04/2016| 15/04/2026 |R$ 15,76 R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 80.000
Programa 6P Jul14 15/04/2017| 15/04/2027 |R$ 16,41| R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 574.000
Programa 6P Jul14 15/04/2018| 15/04/2028 |R$ 17,05| R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 574.000
Programa 6P Jul14 15/04/2019| 15/04/2029 |R$ 17,65| R$ 16,79 26,43% 0,00% 11,99% 10 608.000 574.000
Programa 6P Jul14 Cons. |15/04/2015| 04/07/2024 |R$ 15,09| R$ 16,79 28,80% 0,00% 11,99% 9 162.500 0
Programa 6P Jul14 Cons. |15/04/2016| 04/07/2024 |R$ 15,69| R$ 16,79 28,80% 0,00% 11,99% 8 162.500 0
Programa 6P Ago14 15/04/2015| 15/04/2025 |R$ 14,48| R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 0
Programa 6P Ago14 15/04/2016| 15/04/2026 |R$ 15,10| R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 6P Ago14 15/04/2017| 15/04/2027 |R$ 15,74| R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 6P Ago14 15/04/2018| 15/04/2028 |R$ 16,38| R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 6P Ago14 15/04/2019| 15/04/2029 |R$ 16,98| R$ 16,88 26,68% 0,00% 11,99% 10 60.000 28.000
Programa 6P Ago14 Cons. | 15/04/2015| 01/08/2024 |R$ 14,43| R$ 16,88 28,80% 0,00% 11,99% 9 50.000 0
Programa 6P Ago14 Cons. | 15/04/2016| 01/08/2024 |R$ 15,02| R$ 16,88 28,80% 0,00% 11,99% 8 50.000 0
Programa 7P Out14 15/04/2015| 15/04/2025 | R$ 8,58 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 16.000
Programa 7P Out14 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 9,71 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 37.000
Programa 7P Out14 15/04/2017| 15/04/2027 |R$ 10,64 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 81.000
Programa 7P Out14 15/04/2018| 15/04/2028 |R$ 11,47 | R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 81.000
Programa 7P Out14 15/04/2019| 15/04/2029 |R$ 12,24| R$ 25,40 28,80% 0,00% 11,99% 10 177.800 81.000
Programa 8P Out15 15/04/2016| 15/04/2026 | R$ 5,45 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 2.000
Programa 8P Out15 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,42 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 53.800
Programa 8P Out15 15/04/2018| 15/04/2028 | R$ 7,20 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 53.800
Programa 8P Out15 15/04/2019| 15/04/2029 | R$7,88 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 53.800
Programa 8P Out15 15/04/2020| 15/04/2030 | R$ 8,47 | R$ 13,15 28,80% 0,00% 11,99% 10 196.600 53.800
9° Programa Abr16 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,02 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
9° Programa Abr16 15/04/2018| 15/04/2027 | R$ 6,66 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
9° Programa Abr16 15/04/2019| 15/04/2027 | R$ 7,14 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
9° Programa Abr16 15/04/2020| 15/04/2027 | R$ 7,52 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
9° Programa Abr16 15/04/2021| 15/04/2027 | R$ 7,83 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 10 80.000 20.000
9° Programa Abr16 Cons. [15/04/2017| 29/04/2017 | R$ 3,17 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 2 450.000 100.000
9° Programa Abr16 Cons. [15/04/2018| 29/04/2018 | R$ 4,43 | R$ 11,87 54,57% 0,00% 12,93% 2 450.000 100.000
10° Programa Jul16 15/04/2017| 15/04/2027 | R$ 6,89 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 212.000 0
10° Programa Jul16 15/04/2018| 15/04/2027 | R$ 7,89 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 212.000 0
10° Programa Jul16 15/04/2019| 15/04/2027 | R$ 8,61 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 212.000 0
10° Programa Jul16 15/04/2020| 15/04/2027 | R$ 9,18 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 212.000 0
10° Programa Jul16 15/04/2021| 15/04/2027 | R$ 9,64 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 10 212.000 0
10° Programa Jul16 Cons. |15/04/2017 | 29/04/2017 | R$ 6,89 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 2 50.000 0
10° Programa Jul16 Cons. |15/04/2018| 29/04/2018 | R$ 7,89 | R$ 15,12 59,18% 0,00% 12,50% 2 50.000 0

(*) Preco de mercado nas respectivas datas das outorgas.

Em atendimento ao disposto no pronunciamento técnico CPC 10, os pagamentos baseados em
acOes que estavam em aberto em 31 de dezembro de 2016 foram mensurados e reconhecidos pela
Companhia.

A Companhia reconhece mensalmente as op¢des de agdes outorgadas, como reserva de capital

com contrapartida no resultado, de R$ 1.505 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 (R$
19.150 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015).
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As variacdes na quantidade de opgdes de compra de agdes em aberto e seus correspondentes
precos médios ponderados do exercicio estdo apresentados a seguir:

Diretoria estatutaria

2016 2015
Prego médio de Opgoes - Preco médio de Opgodes -
exercicio por agao milhares exercicio por acdo milhares
1° de janeiro 13,73 921.660 8,28 501.961
Concedidas 15,82 748.013 14,37 870.171
Exercidas 10,03 222.852 8,92 450.472
19,52 1.446.821 13,73 921.660
Conselho de administragao
2016 2015
Prego médio de Opgodes - Zfi?(en:;g:g Opgodes -
exercicio por agao milhares = milhares
por acdo
1° de janeiro 8,01 188.130 6,76 30.630
Concedidas 0,00 0,00 17,91 212.500
Exercidas 0,00 0,00 16,66 55.000
Decaidas (i) 8,01 188.130
0,00 0,00 8,01 188.130

(i) No 2° trimestre de 2016, com o fim do mandato do conselho, as opgdes ndo exercidas foram decaidas.

Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo

O Programa Especial de Incentivo de Longo Prazo para Diretores Estatutarios "ILP", aprovado na
RCA de 28 de Janeiro de 2014 e ratificado pela AGO/E de 30 de Abril de 2014, foi criado com o
intuito de aperfeicoar as praticas de Governanga Corporativa da Estacio, bem como fortalecer os
incentivos para a permanéncia e estabilidade de longo prazo dos Diretores Estatutarios, dentro do
contexto de uma Companhia Aberta com controle acionario pulverizado.

O Programa tem como beneficiarios exclusivos os diretores estatutarios da Estacio, e foi
estruturado sob a forma de remuneracgao variavel, cujo valor dependera do valor de mercado de
suas agoes, podendo ser liquidado em dinheiro ou em agdes, sendo decisao da entidade a forma
de liquidacdo. Atualmente a Estacio estima liquidar através das a¢gdes mantidas em tesouraria.

Em 05 de fevereiro de 2015, a companhia recebeu deferimento da Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), através do oficio CVM/SEP/GEA-2/N°034/2014, sobre consulta protocolada em 25 de
agosto de 2014, na qual solicitou autorizagdo para utilizacdo de a¢cdes em tesouraria no programa
de remuneragéo de longo prazo (ILP).

A remuneragao, no ambito do presente Programa, sera paga em 4 (quatro) parcelas anuais, com
vencimentos em 30 de abril de 2015, 30 de abril de 2016, 30 de abril de 2017 e 30 de abril de 2018,
e calculada multiplicando-se a determinada quantidade de agbes (sendo tal quantidade denominada
"Acgbes de Referéncia") pelo valor de mercado das mesmas no ultimo pregdo da BM&FBOVESPA
S.A. - Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros do exercicio social imediatamente anterior ao
exercicio social em que ocorrera cada pagamento. O somatério da quantidade de Agdes de
Referéncia a serem concedidas a todos os beneficiarios conjuntamente considerados sera de
994.080 agoes.
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Cabe ressaltar que o pagamento de cada parcela anual de remuneragéo devida nos termos do
Programa esta condicionado a deliberacéo e aprovacgao pelos acionistas da Estacio, reunidos em
assembleia geral ordinaria no respectivo exercicio social, como parte integrante da remuneracao
global fixada para a administragédo da Estacio.

Adicionalmente, a critério exclusivo do Conselho de Administragdo, uma ou mais parcelas de
remuneragao previstas, podem ser pagas mediante a entrega de a¢gdes que a Companhia
mantenha em tesouraria, desde que em estrita conformidade com a Lei das Sociedades por A¢des
e a regulamentacédo da Comissao de Valores Mobiliarios.

Em 17 de abril de 2015 e 20 de maio de 2016, foram realizados os pagamentos do programa de
Incentivo de Longo Prazo, de 236.520 agbes (R$ 3.784) e 236.520 acgdes (R$ 3.692)
respectivamente, liquidados com agdes mantidas em tesouraria.

O valor da provisdo do programa em 31 de dezembro de 2016 é de R$ 210 (R$ 2.412 em 31 de
dezembro de 2015).
21 Resultado por ag¢oes

Os quadros abaixo apresentam os dados de resultado e agdes utilizados no calculo dos resultados
basico e diluido por agéo.

(a) Resultado por agdes - basico
2016 2015
Numerador
Lucro liquido do exercicio 368.102 440.279
Denominador (em milhares de agdes)
Média ponderada de numero de a¢des em circulagdo 317.229 316.262
Lucro liquido por lote de mil agbes - basico 1,16037 1,39213
(b) Resultado por agodes - diluido
2016 2015
Numerador
Lucro liquido do exercicio 368.102 440.279
Denominador (em milhares de ag¢des)
Média ponderada de numero de a¢des em circulagado 317.229 316.262
Potencial incremento na quantidade de agdes em fungéo do plano de opgdes 230 983
Média ponderada ajustada de a¢des em circulagdo 317.459 317.245
Lucro liquido por lote de mil agdes - diluido 1,15953 1,38782

22 Receita liquida de servigos prestados

Consolidado

2015

2016 (Reapresentado)

Receita bruta das atividades 4.804.139 4.322.397
Dedugdes da receita bruta (1.619.634) (1.390.931)
Gratuidades - bolsas de estudo (1.349.400) (1.135.193)
Devolugdo de mensalidades e taxas (7.434) (13.631)
Descontos concedidos (22.289) (16.000)
Impostos (133.469) (121.416)
Ajuste a valor presente - FIES (Nota 4) (28.114)
FGEDUC (87.382) (71.215)
Outros (*) (19.660) (5.362)

3.184.505 2.931.466

(*) Refere-se ao repasse para os parceiros dos polos EAD.

78 de 81



23

24

25

Estacio Participacoes S.A.

Notas explicativas da administragcao as demonstragoes financeiras
em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado em outra forma

Custos dos servigos prestados

Consolidado

2015
2016 (Reapresentado)
Pessoal e encargos sociais (1.273.064) (1.180.003)
Provisdo para contingéncias trabalhistas (61.883) (32.352)
Energia elétrica, agua, gas e telefone (46.441) (47.562)
Aluguéis, condominios e IPTU (245.166) (217.902)
Correios e Malotes (2.011) (4.152)
Depreciagdo e amortizagéo (93.209) (83.017)
Material didatico (29.450) (43.697)
Servigos de terceiros - seguranca e limpeza (57.818) (51.993)
(1.809.042) (1.660.678)
Despesas por natureza
Controladora Consolidado
2015
2016 2015 2016 (Reapresentado)
Despesas comerciais
Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa (158.617) (161.375)
Publicidade (166.582) (171.030)
Vendas e marketing (48.028) (35.688)
Outras (i) (3.058) (2.896)
(376.285) (370.989)
Despesas gerais e administrativas
Pessoal e encargos sociais (4.189) (3.194) (167.707) (141.832)
Servigos de terceiros (9.797) (4.076) (97.279) (81.352)
Material de consumo (3.389) (3.522)
Manuteng&o e reparos (44) (69) (35.287) (34.778)
Depreciagao e amortizagao (ii) (21.289) (21.063) (100.057) (81.489)
Convénios educacionais (396) (504 ) (10.455) (8.415)
Viagens e estadias (180) (206 ) (9.458) (9.376)
Eventos institucionais (11) (5) (17.313) (36.329)
Provisdo para contingéncias (45.611) (16.950)
Copias e encadernagdes (7.529) (6.536)
Seguros (5.992) (3.809) (6.695) (5.315)
Material de limpeza (3.558) (2.825)
Condugao e transporte (12) (10) (5.316) (4.167)
Aluguel de veiculo (2.746) (2.463)
Outras (1.256) (1.808) (25.977) (23.541)
(43.166) (34.744) (538.377) (458.890)
(i) Em 20186, refere-se principalmente, a provisédo descrita na Nota 4 (a).
(i) Inclui a amortizagéo de custos de captagdo no valor de R$ 1.380 (R$ 909 em 31 de dezembro de 2015).
Outras receitas/despesas operacionais
Controladora Consolidado
2015
2016 2015 2016 (Reapresentado)
Receitas com convénios 1.634 1.635 2.684 2.800
Receitas de aluguéis 10.152 10.544
Receita web aula 114 1.419
Intermediagéo de negdcios 639 1.080
Ganho/Perda de capital no imobilizado (*) (16.515) 4.357
Outras receitas (despesas) operacionais (387) 1.216 7.378
1.247 1.635 (1.710) 27.578

(*) Refere-se, principalmente, a ajuste de inventario fisico de imobilizado concluido em 2016.
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Resultado financeiro

Receitas financeiras
Multas e juros recebidos por atraso
Atualizagéo contas a receber FIES
Rendimentos de aplicagdes financeiras
Juros s/Capital Proprio
Variagdo monetaria ativa
Variagédo cambial ativa
Ganho com instrumento derivativo - SWAP
Ajuste a valor presente — FIES
Outras

Despesas financeiras
Despesas bancarias
Juros e encargos financeiros
Juros s/Capital Proprio
Descontos financeiros (i)
Variagdo monetaria passiva
Perda com instrumento derivativo - SWAP
Variagdo cambial passiva
Outras

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
24.851 17.590
32.456 18.734
27.136 49.206 62.738 81.005
1.275
3.037 3.287 10.316 14.192
27.958 28.657 27.960 28.664
471 59.367 471 59.367
14.920
84 32 151 342
58.686 140.549 175.138 219.894
(2.853) (769) (13.433) (11.622)
(114.205) (89.982)  (137.244)  (103.096)
(1.275) (1.275)
(41.492) (14.510)
(8.607) (12.834)
(26.036) (34.547) (26.036) (34.547)
(10.958) (67.588) (10.967) (67.592)
(2.469) (1.408) (22.382) (7.353)
(157.796)  (194.294) _ (261.436) _ (251.554)

(i) Corresponde aos descontos concedidos quando das renegociagdes de mensalidades em atraso.

Imposto de renda e contribuigéo social

A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos
registrados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 estédo apresentados a

seqguir:

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
(Reapresentado)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigao social 361.239 433.223 372.793 436.827
Aliquota nominal combinada de imposto de renda e da contribuigdo social - % 34 34 34 34
Imposto de renda e contribuigéo social as aliquotas da legislagdo (122.821) (147.296) (126.750) (148.521)
Agio Incorporadas 1.812
Depreciagao 8) 805 1.353
Arrendamento/Leasing (237) (361)
Ajuste a valor presente 5.073 (9.559)
Equivaléncia patrimonial 170.771 176.826
Amortizagédo de agio (6.743) (6.787) (13.672) (11.368)
Despesas néo dedutiveis (i) (380) (2.740) (2.065)
Opgdes outorgadas/Provisao ILP funcionarios (1.018) (7.775)
Prejuizo fiscal ndo constituido (41.067) (22.363) (45.025) (63.412)
Despesas com desmobilizagéo 69 (607)
Provisdo para contingéncias (10.157) 4.201
PCLD (i) (132) (102) 9.817
Mensalidades a cancelar e faturar 5.541 3.344
Provisao de risco FIES (1.040) (984)
Outras (471) (2.593)
(189.724) (216.718)
Beneficios Fiscais
Incentivo fiscal - PROUNI 164.596 174.467
Incentivo fiscal — Lei Rouanet 4.317 2.238
Imposto de renda e contribuicéo social correntes no resultado do exercicio. (20.811) (40.013)
(i) Refere-se basicamente a despesa de patrocinios, doagdes e brindes.
(ii) Refere-se aos alunos com carnés em abertos vencidos a mais de 180 dias, e a provisao para cancelamento de boletos de mensalidades.
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Controladora Consolidado
2015
2016 2015 2016

(Reapresentado)

Imposto de renda e contribuigdo social correntes (20.811) (40.013)
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos 6.798 6.732 16.120 34.638
Imposto de renda e contribuigéo periodos anteriores 65 324 8.827
6.863 7.056 (4.691) 3.452

Em 31 de dezembro de 2016 a Companhia possui crédito tributario diferido decorrente das
diferengas temporarias no montante de R$ 35.148. A composigao do efeito tributario sobre as
adi¢bes temporarias que deram origem a contabilizagdo do mencionado crédito encontra-se
resumida a seguir:

Controladora Consolidado
1° de janeiro de 1° de janeiro de
2016 2015 2015 2016 2015 2015
(Reapresentado) (Reapresentado)
Ajuste a valor presente 4.486 9.559
Provisdo para contingéncias 21.383 9.385 10.976
PCLD 132 2.382 6.045 1.780
Mensalidades a faturar (555)
Mensalidades a cancelar 5.138 1.615 4.398
Provisdo para desmobilizagéo 5.193 3.586 3.526
Provisdo para perda no imobilizado
Fundo de comércio (10.011) (16.734) (27.593) (24.238) (36.314) (39.191)
Provisao Risco Fies 6.226 5.187 1.259
Opgdes outorgadas reconhecidas 25.195 24177 8.704
Atualizagdo de desmobilizagdo 1.676 323
Agio Incorporadas (10.706) (10.069) (7.621)
Depreciagao 8 (805)
Prejuizo fiscal 894 894 2.584
Outros ativos 65 65 2.734 1.751
(9.871) (16.669) (27.528) 35.148 17.920 (11.511)
Ativo 58.752 53.998 34.837
Passivo (9.871) (16.669) (27.528) (23.604) (36.078) (46.348)
(9.871) (16.669 (27.528) 35.148 17.920 (11.511)

A realizacao do crédito tributario diferido sobre diferengas temporarias contabilizadas em 31 de
dezembro de 2016 esta vinculada a realizagdo da provisdo que deu origem ao mencionado crédito.
Consequentemente ndo ha expectativa de realizagéo anualmente ja que a administragéo da
Companhia nao tem elementos para prever a realizagéo da proviséo para contingéncia e proviséo
para desmobilizagéo.

Em 31 de dezembro de 2016 a controlada IREP possui imposto de renda e contribuigdo social
diferidos passivos no montante de R$ 9.060 decorrentes da amortizagao fiscal do agio gerado na
aquisicao das empresas por ela incorporada.

Em 31 de dezembro de 2016 a Companhia possui créditos tributarios decorrentes de prejuizo fiscal
e base negativa de contribuigdo social no montante de R$ 78.856 (R$ 37.788 em 31 de dezembro
de 2015) ainda néo registrados contabilmente, por ndo ser possivel afirmar se sua realizagao &,
presentemente, considerada provavel.
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Estacio

Proposta da Administracdo a ser submetida a aprovacdao da Assembleia Geral
Ordinaria e Extraordinaria a ser realizada em 19.04.2017

Srs. Acionistas,

Em conformidade com o disposto no Art. 196 da Lei 6.404/76 e no artigo 25, §19, inciso IV da
Instrugdo CVM n© 480/09, vimos submeter a aprovagao de V.Sas. o Orcamento de Capital da
Estacio ParticipagGes S.A.

Tendo em vista as projecoes realizadas para o crescimento dos negdcios em 2017, a Companhia
realizara investimentos em infraestrutura, expansdo organica e M&A, conforme abaixo descrito.
Para concretizar esses investimentos serd necessaria a formacao da Reserva de Retencdo de
Lucros no montante de R$ 262.272.558,05 (duzentos e sessenta e dois milhdes, duzentos e
setenta e dois mil, quinhentos e cinquenta e oito reais e cinco centavos), proveniente do lucro
liquido do exercicio de 2016.

O valor destinado para Reserva de Retencdo de Lucros servira para financiamento de parte do
Orcamento de Capital da Companhia para o exercicio de 2017.

O valor do orcamento de capital de 2017 a ser submetido a aprovacdo da Assembleia Geral que
sera realizada em 19.04.2017 é de R$ 266.000.000,00 (duzentos e sessenta e seis milhGes de
reais).

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

a) R$ 262.272.558,05 de Reserva de Retengao de Lucros; €,
b) R$ 3.727.441,95 de Recursos de terceiros.

Destinagdo M)

Infraestrutura 2017@

Corporativo 68.892.267
Expansdo Organica 15.404.820
Expansao Organica - Fase 2 11.844.837
Plurianual 19.310.272
Projetos Discricionarios 14.940.939
Recorrente 34.840.353
Seguranca 24.766.512
Mais médicos 20.000.000
Projetos Opex 15.000.000
M&A 41.000.000
Total Geral 266.000.000

(M Trata-se da categoria para a qual os recursos serdo alocados
@ Valores a serem alocados no exercicio social de 2017

Rio de Janeiro, 14 de margo de 2017.

Estacio Participagoes S.A.
A Administracao



ESTACIO PARTICIPAGOES S.A.

COMPANHIA ABERTA DE CAPITAL AUTORIZADO
CNPJ 08.807432/0001-10 - NIRE 33.3.0028205-0

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os abaixo assinados membros do Conselho Fiscal da Estacio Participagdes S.A., em
cumprimento as disposi¢cdes legais e estatutarias, conforme previsto nos incisos Il, Il e VII, do
artigo 163 da Lei 6.404/76, procederam ao exame e analise das Demonstragdes Financeiras, do
Relatdrio Anual da Administracdo e da Proposta de Destinacdo do Resultado, referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016 e do Orcamento de Capital para o
exercicio de 2017, levando em consideracdo os esclarecimentos prestados pela Administracdo
e o parecer sem ressalvas da PricewaterhouseCoopers - Auditores Independentes opinam
favoravelmente, por unanimidade, que os documentos aqui mencionados estdo em condicées

de ser apreciados pela Assembleia Geral Ordindria de Acionistas.

Rio de Janeiro, 14 de margo de 2017.

Emanuel Sotelino Schifferle
Presidente do Conselho

Pedro Wagner Pereira Coelho
Conselheiro

Rodrigo Magela
Conselheiro
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