SUPLEMENTO AO PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO PRIMARIA E SECUNDARIA DE
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SER EDUCACIONAL S.A.
Companhia Aberta de Capital Autorizado
CNPJ/MF n° 04.986.320/0001-13
Rua Guilherme Pinto, n° 146, Gragas
CEP 52010-210, Recife — PE
Cddigo ISIN BRSEERACNORS
Cddigo de negociagdo na BM&FBOVESPA: “SEER3”
30.779.040 Agoes
Valor da Distribuicao: R$661.749.360,00

O fator de risco “A perda ou reducdo das politicas de financiamento e/ou beneficios fiscais conferidos por nossa
adesdo ao PROUNI - Programa Universidade para Todos (“PROUNI"), bem como ao FIES poderdo afetar
adversamente nossos resultados”, constante do Prospecto Preliminar divulgado em 1° de outubro de 2013, nao
deve ser lido como constou originalmente, mas conforme abaixo:

"0 PROUNI, institucionalizado pela Lei n.°11.096/05, tem como finalidade a concessdo de bolsas de estudos
integrais e parciais a estudantes de baixa renda, em cursos de graduacao e tecnoldgicos, em instituicoes privadas
de educagdo superior, oferecendo, em contrapartida, isengdo de alguns tributos federais as instituigdes que
aderirem ao PROUNI. Adicionalmente, alguns de nossos alunos utilizam o FIES, programa criado pelo MEC,
operacionalizado pela Caixa Econ0mica Federal, destinado a financiar estudantes de baixa renda, em cursos de
graduacdo e tecnoldgicos, em instituicdes privadas de educagao superior. Caso o Governo Federal decida extinguir
ou reduzir os beneficios do PROUNI e do FIES, ou caso ndo consigamos cumprir os requisitos para utilizacao do
PROUNI €, no caso do FIES, os alunos ndao consigam cumprir os requisitos para sua utilizacdo ou o Governo
alongue os prazos dos reembolsos ou mude a regra de maneira adversa, nossos resultados operacionais poderao
ser afetados e poderemos ser compelidos a pagar os tributos a que somos isentos atualmente e ter reducao de
receita em funcao da reducdo de captacao de alunos oriundos do FIES. Em 13 de setembro de 2013, a
Receita Federal do Brasil publicou a Instrucio Normativa SRF n°® 1.394, que revogou a Instrucdo
Normativa SRF n° 456, de 5 de outubro de 2004, que requlamenta a Lei n.© 11.096/05. A Instrucao
Normativa SRF n° 1.394 introduziu novas disposicdes em relacdo as isencoes fiscais instituidas pelo
PROUNI, em especial ao calculo de referidas isencoes. Segundo essa nova Instrucao Normativa, que
passa a produzir efeitos a partir de 1° de janeiro de 2014, a isencao fiscal obtida pelas instituicoes
privadas de ensino superior signatarias do PROUNI sera calculada com base na “proporcao da
ocupacao efetiva das bolsas devidas”. De modo a obter a “proporcao da ocupacao efetiva das bolsas
devidas”, devera ser realizado um calculo que corresponde a relacdo entre o valor total das bolsas
efetivamente preenchidas e o valor total das bolsas devidas. Adicionalmente, a Instrucao Normativa
SRF n° 1.394, desconsidera, para fins do calculo da isencao relativa ao IRPJ e a CSLL, os valores do
adicional do IRPJ. A aplicacdo das regras da Instrucdo Normativa SRF n° 1.394 podera resultar em
uma reducao do valor da isencgao fiscal obtida e, assim, afetar adversamente nossos resultados. Para
maiores informacdes a respeito das alteracdes introduzidas pela IN 1.394, vide o item 7.5 do
Formulario de Referéncia anexo ao Prospecto. Adicionalmente, temos um sistema de crédito educativo
(“"EDUCRED") proprio que responde por 0,76% dos nossos alunos. Caso haja aumento de inadimpléncia nesse
programa nossos resultados operacionais poderao ser negativamente afetados.”




2. O fator de risco “A perda ou reducdo das politicas de financiamento e/ou beneficios fiscais conferidos
por nossa adesao ao PROUNI — Programa Universidade para Todos ("PROUNI"), ao FIES poderdo
afetar adversamente nossos resultados” constante do Item 4.1 do Formulario de Referéncia anexo ao
Prospecto Preliminar, divulgado em 1° de outubro de 2013, ndo deve ser lido como constou originalmente, mas
conforme abaixo:

"0 PROUNI, institucionalizado pela Lei n.211.096/05, tem como finalidade a concessao de bolsas de estudos integrais
e parciais a estudantes de baixa renda, em cursos de graduagdao e tecnoldgicos, em instituicoes privadas de
educacao superior, oferecendo, em contrapartida, isencao de alguns tributos federais as instituicdes que aderirem ao
PROUNI. Adicionalmente, alguns de nossos alunos utilizam o FIES, programa criado pelo MEC, operacionalizado pela
Caixa Economica Federal, destinado a financiar estudantes de baixa renda, em cursos de graduagao e tecnoldgicos,
em instituicdes privadas de educacdo superior. Caso o Governo Federal decida extinguir ou reduzir os beneficios do
PROUNI e do FIES, ou caso ndao consigamos cumprir os requisitos para utilizagao do PROUNI e, no caso do FIES, os
alunos ndao consigam cumprir os requisitos para sua utilizacdo ou o Governo alongue os prazos dos reembolsos ou
mude a regra de maneira adversa, nossos resultados operacionais poderado ser afetados e poderemos ser compelidos
a pagar os tributos a que somos isentos atualmente e ter reducao de receita em funcao da reducao de captagao de
alunos oriundos do FIES. Em 13 de setembro de 2013, a Receita Federal do Brasil publicou a Instruciao
Normativa SRF n° 1.394, que revogou a Instrucao Normativa SRF n° 456, de 5 de outubro de 2004,
que regulamenta a Lei n.° 11.096/05. A Instrucdo Normativa SRF n° 1.394 introduziu novas
disposicoes em relacdo as isencoes fiscais instituidas pelo PROUNI, em especial ao calculo de referidas
isencodes. Segundo essa nova Instrucio Normativa, que passa a produzir efeitos a partir de 1° de
janeiro de 2014, a isencao fiscal obtida pelas instituicGes privadas de ensino superior signatarias do
PROUNI sera calculada com base na “proporcao da ocupacao efetiva das bolsas devidas”. De modo a
obter a “proporcdao da ocupacido efetiva das bolsas devidas”, devera ser realizado um calculo que
corresponde a relacdo entre o valor total das bolsas efetivamente preenchidas e o valor total das
bolsas devidas. Adicionalmente, a Instrucio Normativa SRF n° 1.394, desconsidera, para fins do
calculo da isencdo relativa ao IRPJ e a CSLL, os valores do adicional do IRPJ. A aplicacdo das regras da
Instrucdo Normativa SRF n° 1.394 podera resultar em uma reducdo do valor da isencao fiscal obtida e,
assim, afetar adversamente nossos resultados. Para maiores informacoes a respeito das alteracées
introduzidas pela IN 1.394, vide o item 7.5 deste Formulario de Referéncia. Adicionalmente, temos um
sistema de crédito educativo ("EDUCRED") proprio que responde por 0,76% dos nossos alunos. Caso haja aumento
de inadimpléncia nesse programa nossos resultados operacionais poderdo ser negativamente afetados.”

3. O item “7.5 — Efeitos Relevantes da Regulacao Estatal nas atividades” do Formulario de Referéncia anexo a esse
Prospecto foi alterado para incluir descricdo sobre a alteragdo normativa descrita acima no subitem “Alteragdes
Recente ao PROUNI, conforme segue abaixo:

“Recentemente, em 13 de setembro de 2013, a Receita Federal do Brasil publicou a Instrucdo Normativa SRF n°
1.394, que revoga a referida Instrugdo Normativa SRF n° 456 e introduz novas disposicdes em relacdo as isengoes
fiscais instituidas pelo PROUNI, em especial um novo calculo para se obter o valor de referidas isengdes. Segundo
a Instrugdo Normativa SRF n® 1.394, que em tese passa a produzir efeitos a partir de 1 de janeiro de 2014, a
isengdo fiscal obtida pelas instituicdes privadas de ensino superior signatarias do PROUNI devera ser calculada
com base na Proporcdo Da Ocupacdo Efetiva Das Bolsas Devidas ("POEB”). De modo a obter a POEB, dispde a
Instrucao Normativa SRF n° 1.394, que devera ser realizado um calculo que corresponde a razdo entre o (i) valor
total das bolsas efetivamente preenchidas® e (ii) o valor total das bolsas devidas’, na forma do seguinte
procedimento:

(i) valor total das bolsas integrais ou parciais preenchidas - apura-se o somatdrio dos valores, das bolsas
integrais, parciais de 50% ou parciais de 25% no ambito do PROUNI, excluidas as bolsas da propria
instituicdo, observados os descontos concedidos, cujos estudantes bolsistas encontram-se regularmente
matriculados nos cursos no periodo de apuracdo dos tributos;

(i) valor total das bolsas integrais ou parciais devidas - apura-se o somatorio dos valores, da totalidade de bolsas
de estudos integrais, parciais de 50% ou parciais de 25%, devidas no ambito do PROUNI excluidas as bolsas
da prépria instituicdo, observados os descontos concedidos; e

(iii) POEB = (i) / (i)

! Entende-se por “Proporcdo da Ocupacdo Efetiva das Bolsas Devidas”, a razdo entre o nimero de bolsas devidas pela instituicio versus bolsas efetivamente
preenchidas.

2 Entende-se por “bolsas efetivamente preenchidas” o niimero de bolsas de estudo devidas pela instituicdo de ensino que foram preenchidas, ou seja, que contam com
alunos matriculados de acordo com as regras do PROUNI.

3 Entende-se por “bolsas devidas” o nimero de bolsas de estudo oferecidas pelas instituicdes aderentes ao programa de acordo com o termo de adesdo ao PROUNI
apresentado por cada instituigdo, ou seja, 0 niumero de bolsas de estudo oferecidas pela instituicdo aderente vinculadas ao PROUNI.



Ademais, a Instrucdo Normativa SRF n° 1.394, ao dispor acerca do calculo do valor da isencdo fiscal do IRP] e da
CSLL (POEB, multiplicado pelo lucro da exploragao das atividades de ensino superior provenientes de cursos de
graduacdo ou cursos sequenciais de formacdo especifica e pela aliquota do IRPJ - 15% e da CSLL - 9%)
desconsiderou a aplicagao da aliquota adicional do IRPJ (10%) o que ndo constava na regulamentacdo anterior.

Neste contexto, considerando que a regulamentacdo da Instrugao Normativa SRF n® 456 ndo prevé a realizacdo
de calculos limitadores do valor da isencao fiscal, e tendo em vista que as regras instituidas pela Instrucao
Normativa SRF n® 1.394 acabam por criar um potencial limitador ao montante da isencdo fiscal que podera ser
usufruido pela Companhia, a aplicagdo das disposicOes introduzidas pela Instrucao Normativa SRF n® 1.394
resultara em uma reducdo do valor da isencdo fiscal obtida e, por consequéncia, nossos resultados poderdo ser
afetados. Nao obstante, salientamos que a legalidade das disposicdes introduzidas pela Instrucao Normativa SRF
n° 1.394 é passivel de questionamentos, tendo em vista que, no ordenamento juridico brasileiro, uma instrucado
normativa da Receita Federal, como regra geral, ndo pode reduzir ou limitar um beneficio fiscal previsto em lei,
como no presente caso. Pretendemos questionar judicialmente a legalidade da IN 1.394, mas ndo podemos
assegurar que teremos éxito em tal questionamento. Por fim, em relagdo ao PROUNI, somos uma instituigdo
credenciada e, portanto, valemo-nos dos beneficios concedidos.”

4. EM RAZAO DAS ALTERAGOES DESCRITAS ACIMA E, COMO A REVOGAGAO DA SUSPENSAO DA OFERTA
E O NOVO CRONOGRAMA FORAM APROVADOS PELA CVM, O CRONOGRAMA DA OFERTA PASSARA A
VIGER CONFORME INDICADO ABAIXO:

Ordem dos Datas

Eventos Eventos Previstas¥

1. Protocolo na CVM do pedido de registro da Oferta 26/08/2013
Publicagao do Aviso ao Mercado (sem o logotipo das Instituicdes Consorciadas)

2. Disponibilizagao do Prospecto Preliminar 01/10/2013

Inicio das Apresentagbes de Roadshow
Inicio do Procedimento de Bookbuilding

3. Re,p_ublicagéo, do Aviso ao Mercado (com o logotipo das Instituicdes Consorciadas) 08/10/2013
Inicio do Periodo de Reserva

4. Encerramento do Periodo de Reserva 17/10/2013

5. Encerramento das Apresentacdes de Roadshow 18/10/2013

6. Publicacdo do Comunicado ao Mercado sobre a Suspensdo da Oferta 21/10/2013
Publicacdo do Comunicado ao Mercado de Modificacdo Retomada e Abertura de Prazo para

7. Desisténcia da Oferta 22/10/2013
Inicio do Periodo de Desisténcia para Investidores Nao Institucionais e Institucionais

8. Fim do Periodo de Desisténcia para Investidores Institucionais 23/10/2013

Fim do Periodo de Desisténcia para Investidores Nao Institucionais
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding
9, leagéo do Prego por Ag50 . . . 25/10/2013
Assinatura do Contrato de Colocacao, do Contrato de Colocagao Internacional e de outros
contratos relacionados a Oferta
Inicio do Prazo de Exercicio da Opgdo de Agbes Suplementares

Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo

10. Registros da Oferta pela CVM 28/10/2013
Publicacdo do Anuncio de Inicio

11. Inicio da negociacdo das Acbes na BM&FBOVESPA 29/10/2013

12. Data de Liquidagdo 31/10/2013

13. Encerramento do Prazo de Exercicio da Opgdo de AcOes Suplementares 22/11/2013

14. Data Maxima de Liquidacdo das AcGes Suplementares 27/11/2013

15. Data Maxima para Publicacdo do Anuincio de Encerramento 28/04/2014

1)

Todas as datas previstas sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracBes, suspensdes ou prorrogacdes a critério da Companhia, dos Acionistas Vendedores e
dos Coordenadores da Oferta. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo devera ser comunicada a CVM e podera ser analisada como modificagdo da
Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400. Ainda, caso ocorram alteragdes das circunstancias, revogagdo ou modificagdo da Oferta, tal
cronograma podera ser alterado.

Seguem inalterados os demais termos e condicdes da Oferta, conforme previsto no Aviso ao Mercado e no
Prospecto Preliminar, salvo naquilo que forem afetados pelos fatos aqui comunicados.

A data deste suplemento é 22 de outubro de 2013.



O Prospecto Definitivo

ao e corregao.

As informagoes contidas neste Prospecto Preliminar estdo sob analise da Comissdo de Valores Mobiliarios, a qual ainda nao se manifestou a seu respeito. O presente Prospecto Preliminar esta sujeito a complementag:

seraen

tregue aos investidores durante o periodo de distribuicao.

PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA Pl:lBLI'CA DE DISTRIBU}CAO PRIMARIA E SECUNDARIA DE ACOES
ORDINARIAS DE EMISSAO DA
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BM&FBOVESPA

SER EDUCACIONAL S.A.
Companhia Aberta de Capital Autorizado
CNPJ/MF n° 04.986.320/0001-13
Rua Guilherme Pinto, n° 146, Gragas
CEP 52010-210, Recife — PE
Cddigo ISIN BRSEERACNORS
Codigo de negociagdo na BM&FBOVESPA: “SEER3"
30.779.040 Agoes
Valor da Distribuicdo: R$661.749.360,00

No contexto da presente Oferta, estima-se que o Preco por Acdo estara situado entre R$19,50 e R$23,50, ressalvado, no entanto, que o Prego por Agdo podera,
eventual te, ser fixado em valor acima ou desta faixa indicativa.

A Ser Educacional S.A. ("Companhia”), o Poah One Acquisition F i VII, LLC ("Poah One”) e os acionistas vendedores pessoa fisica identificados neste Prospecto (“Acionistas Vendedores Pessoa Fisica” e, em conjunto com o Poah One,
“Acionistas Vendedores”), em conjunto com o Banco BTG Pactual S.A. ("BTG Pactual” ou “Coordenador Lider”), o Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. ("Credit Suisse” ou “Agente Estabilizador”), o Goldman Sachs do Brasil
Banco Muiltiplo S.A. ("Goldman Sachs”) e o Banco Santander (Brasil) S.A. ("Santander” e, em conjunto com o Coordenador Lider, o Credit Suisse e o Goldman Sachs (“Coordenadores da Oferta”), estdo realizando uma oferta publica de
distribuigdo primaria e secundéria de, inicialmente, 30.779.040 agBes ordinarias, compreendendo: (i) a distribuico priméria, inicialmente, de 15.389.520 novas agdes ordinarias a serem emitidas pela Companhia (“Oferta Primaria”); e (i) a
distribuigdo secundaria de 15.389.520 ages ordinarias de emissdo da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores (“Oferta Secundéria”), todas nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e desembaragadas de todos e quaisquer
6nus ou gravames (em conjunto, “Acdes” e “Oferta”).

A Oferta serd realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, em conformidade com a Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrugdo CVM 400”) e demais
normativos aplicaveis, e sera coordenada pelos Coordenadores da Oferta e com a participagdo de determinadas instituigdes consorciadas autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto 8 BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA"), convidadas a participar da Oferta para efetuar, exclusivamente, esforgos de colocagdo das Agdes junto a Investidores Néo Institucionais (conforme definido neste Prospecto) (“Instituigdes
Consorciadas” e, em conjunto com os Coordenadores da Oferta , “Instituicdes Participantes da Oferta”).

Serdo também realizados pelo BTG Pactual US Capital LLC, pelo Credit Suisse Securities (USA) LLC, pelo Goldman, Sachs & Co e pelo Santander Investment Securities Inc., (em conjunto definidos como “Agentes de Colocacgo Internacional”), simultaneamente, esforgos de
colocagdo das Agdes (i) nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados (qualified institutional buyers), conforme definidos na Rule 1444, editada pela U.S. Securities and Exchange Commission ("SEC"), em operagdes isentas de registro, previstas
no U.S. Securities Act de 1933, conforme alterado (“Seaurities Act’) e nos regulamentos editados ao amparo do Securities Act; e (ii) nos demais paises, que néo os Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores constituidos de acordo com a legislagdo vigente no
pais de domidilio de cada investidor (r0n U.S. Persons), com base na Regulation S editada pela SEC no dmbito do Securities Act (em conjunto, “Investidores Estrangeiros”) e, em ambos 0s casos, desde que tais Investidores Estrangeiros invistam no Brasil em conformidade
com os mecanismos de investimento regulamentados nos termos da Lei n 4.131, de 03 de setembro de 1962, conforme alterada ("Lei 4.131") ou da Resolugdo do Conselho Monetério Nacional nP 2.689, de 26 de janeiro de 2000, conforme afterada ("Resoluggio CMN
2.689") e da Instrugéio da CVM n® 325 da CVM, de 27 de janeiro de 2000, conforme alterada ("Instruggio CVM 325), sem a necessidade, portanto, da solicitagéio e obtenggio de registro de distribuicdo e colocagéio das AgBes em agénda ou drgdo regulador do mercado de
capitais de outro pais, indusive perante a SEC. Os esforgos de colocaggo das Agdes junto a Investidores Estrangeiros, exdusivamente no exterior, seréo realizados em conformidade com o Placement Fadilitation Agreement; a ser celebrado entre a Companhia, os Adonistas
Vendedores e os Agentes de Colocagéo Internacional (“Contrato de Colocacdio Internacional”).

Nos termos do artigo 14, paragrafo 29, da Instrugdo CVM 400, a quantidade de Agdes inicialmente ofertada, sem considerar as Agbes Suplementares (conforme definido abaixo), poderd, a critério da Companhia e dos Acionistas Vendedores, em
comum acordo com os Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até 20% do total de Agdes inicialmente ofertadas, ou seja, em até 3.077.904 novas agBes ordindrias a serem emitidas pela Companhia e 3.077.904 agBes de titularidade dos
Acionistas Vendedores, nas mesmas condigdes e no mesmo prego das Agdes inicialmente ofertadas (“Acdes Adicionais”).

Nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400, a quantidade de Agdes inicialmente ofertada podera ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15% do total das Agdes inicialmente ofertadas (sem considerar as Agdes
Adicionais), ou seja, em até 2.308.428 novas agdes ordinarias a serem emitidas pela Companhia e 2.308.428 agBes ordindrias de titularidade dos Acionistas Vendedores (“Agdes Suplementares”), conforme opgao para distribiggo de tais Agdes Suplementares a ser
outorgada pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores ao Agente Estabilizador, nos termos do Contrato de Coordenaggo, Colocagdo e Garantia Firme de Liquidagdo de AgBes Ordindrias de Emissdo da Ser Educacional S.A., a ser celebrado entre a
Companhia, os Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta e, na qualidade de interveniente-anuente, a BM&FBOVESPA (“Contrato de Colocagdo”), nas mesmas condigOes e prego das Agdes inicialmente ofertadas, para atender a um
eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta ("Opgdo de AgBes Suplementares”). O Agente Estabilizador tera o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do Contrato de Colocagdo, inclusive, e por um
periodo de até 30 dias contados da data de inicio da negociagdo das Agdes na BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a Opgéo de Agdes Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds notificagdo aos demais Coordenadores da
Oferta, desde que a decisdo de sobrealocagéo das Agdes seja tomada em comum acordo entre o Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da fixag&o do Prego por Agdo (conforme definido abaixo).

No contexto da Oferta, estima-se que o prego por Agdo estara situado entre R$19,50 e R$23,50, ressalvado, no entanto, que esta faixa é meramente indicativa, podendo o Prego por Aggo ser fixado adma ou abaixo dessa faixa indicativa (“Prego por Acdo”). Na hipdtese de
0 Prego por Aggo ser fixado acima ou abaixo dessa faixa indicativa, os Pedidos de Reserva serdo normalmente considerados e processados, observada a condiggio de eficacia indicada neste Prospecto. O Prego por Agdo sera fixado apés a apuragdo
do resultado do procedimento de coleta de intengGes de investimento junto a Investidores Institucionais, a ser realizado no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato de Colocagdo, e no exterior, pelos Agentes de Colocagdo
Internacional, nos termos do Contrato de Colocagdo Internacional, em consonancia com o disposto no artigo 23, paragrafo 19, e no artigo 44, ambos da Instrugdo CVM 400 (“Procedimento de Bookbuilding"). O Prego por Agdo serd calculado tendo
como parametro as indicagdes de interesse em fungdo da qualidade e quantidade da demanda (por volume e prego) por Agdes coletada junto a Investidores Institucionais. A escolha do critério de determinagéio do Prego por Agdo € justificada, na
medida em que o prego de mercado das Agdes a serem subscritas/adquiridas sera aferido com a realizagdo do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentardo suas intengdes de investimento
no contexto da Oferta, e, portanto, ndo havera diluigdo injustificada dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 170, paragrafo 19, inciso III, da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por
Acdes”). Caso ndo haja excesso de demanda superior a um 1/3 (terco) das Agdes inicialmente ofertadas (sem considerar as Agdes Adicionais e as Agdes Suplementares), os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas (conforme
definido neste Prospecto) poderdo participar do Procedimento de Bookbuilding até o limite méximo de 20% das Agdes inicialmente ofertadas no ambito da Oferta (sem considerar as Agdes Adicionais e as Agdes Suplementares). Os Investidores Ndo
Institucionais que efetuarem Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva no &mbito da Oferta de Varejo ndo participardo do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, ndo participardo do processo de determinaggo do Prego por Agdo.

Prego (R$)™ ComissBes (R$) Recursos Liquidos (R$)?®
Por Agdo 21,50 0,90 20,60
Oferta Priméria 330.874.680,00 13.896.736,56 316.977.943,44
Oferta Secundaria 330.874.680,00 13.896.736,56 316.977.943,44
Total 661.749.360,00 27.793.473,12 633.955.886,88

)

Com base no Prego por Agio de R$21,50, que é o prego médio da faixa indicativa de pregos. O Prego por Ago tilizado neste Prospecto Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apds a concluséo do Procedimento de Bookbuilding.

@
@
@

Abrange as comissdes a serem pagas aos Coordenadores da Oferta, sem considerar o exercicio da Opcdo de AcBes Suplementares e sem considerar as Agdes Adicionais.

Sem deduggo das despesas da Oferta.

Para informagdes sobre as remuneragdes recebidas pelos Coordenadores da Oferta, veja a segéio “Informagdes Sobre a Oferta - Custos de Distribuigdo”, na pagina 52 deste Prospecto.

A realizagdo da Oferta Primdria dentro do limite de capital autorizado previsto no estatuto social da Companhia e com exclus3o do direito de preferéncia dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei n® 6.404, de 15
de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por AcBes”), bem como seus termos e condigBes, foram aprovados na reunido do Conselho de Administragdo realizada em 30 de setembro de 2013, cuja ata foi publicada no Didrio
Oficial do Estado de Pernambuco e no jornal Valor Econémico em 1° de outubro de 2013 e foi arquivada na Junta Comercial do Estado de Pernambuco ("JUCEPE”) em 2 de outubro de 2013.

O Prego por Agdo e o efetivo aumento de capital da Companhia serdo aprovados, entre a concluséo do Procedimento de Bookbuilding e a concesséo dos registros da Oferta pela CVM, em reunido do conselho de administragéo da Companhia, cuja
ata sera devidamente registrada na JUCEPE e publicada no jornal Valor Econdmico na data de publicagdo do Antincio de Inicio (conforme definido neste Prospecto) e no Diario Oficial do Estado de Pernambuco no dia itil subsequente.

Os Acionistas Vendedores Pessoa Fisica, sendo pessoa fisica, € o Poah One, nos termos de seus atos constitutivos, ndo tém necessidade de aprovaggo societaria para a realizagéo da Oferta Secundaria, a alienagdo das Agdes e a fixagdo do Prego por Agdo.
Exceto pelo registro na CVM, a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta ndo pretendem realizar nenhum registro da Oferta ou das Ages nos Estados Unidos da América e nem em qualquer agéncia ou drgdo regulador do
mercado de capitais de qualquer outro pais.

Sera admitido o recebimento de reservas para a subscricdo/aquisicdo das Acdes, a partir da data a ser indicada no Aviso ao Mercado (conforme ido neste Pr e neste P as quais serdao
confirmadas aos subscritores/adquirentes no inicio do Periodo de Colocagéo (conforme definido neste Prospecto).

A OFERTA PRIMARIA E A OFERTA SECUNDARIA FORAM REGISTRADAS NA CVM EM [¢] DE [¢] DE 2013, SOB O N.° CVM/SRE/REM/2013/[e] E SOB O N.° CVM/SRE/SEC/2013/[e], RESPECTIVAMENTE.

“o REGISTRO DA OFERTA rgi\o IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS INFORMA(;ﬁES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA COMPANHIA EMISSORA, BEM COMO SOBRE AS
AGOES A SEREM DISTRIBUIDAS.”

Este Prospecto Preliminar ndo deve, em cir ancia, ser c i uma r d0 de subscrigdo/ isicdo e integralizagdo/liquidacdo das Acdes. Ao decidir subscrever/adquirir e
integralizar/liquidar as Agbes, os potenciais investidores deverdo realizar sua propria analise e liagdo da sil a ira da C ia, das ativi e dos riscos decorrentes do investimento nas Agoes.

0S INVESTIDORES DEVEM LER ESTE PROSPECTO E O EORMUU'\RIQ DE REFERENC!A ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL AS SE’(;éES “SUI{I-ARIO DA COMPANHIA - PRINCIPAIS FATORES DE RISCO DA
COMPANHIA” E "FATORES DE RISCO RELACIONADOS A OFERTA E AS NOSSAS ACOES”, RESPECTIVAMENTE, DESTE PROSPECTO E TAMBEM AS SECOES “4. FATORES DE RISCO” E “5. RISCOS DE MERCADO"” DO
FORMULARIO DE REFERENCIA DA COMPANHIA ANEXO A ESTE PROSPECTO, PARA CIENCIA DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS EM RELACAO A SUBSCRIGAO/AQUISICAO DAS
ACOES.

A(0) presente oferta pblica (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulacdo e Melhores Praticas da ANBIMA para as Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisicao de Valores Mobiliarios, atendendo,
4 assim, a(o) presente oferta publica (programa), aos padroes minimos de informacao exigidos pela ANBIMA, ndo cabendo a ANBIMA qualquer responsabilidade pelas referidas informacdes, pela qualidade da emissora
elou ofertantes, das Instituicdes Participantes e dos valores mobiliarios objeto da(o) oferta publica (programa). Este selo ndo implica recomendacao de investimento. O registro ou analise prévia da presente distribuicéo
ANBIMA i implica, por parte da ANBIMA, garantia da veracidade das informacoes prestadas ou julgamento sobre a qualidade da companhia emissora, bem como sobre os valores mobiliarios a serem distribuidos.

Coordenadores e Joint Bookrunners

=
jSTGPactual CREDIT SUISSE\ oldman & Santander

a d] S GLOBAL BANKING & MARKETS

Coordenador Lider Agente Estabilizador

A data deste Prospecto Preliminar é 22 de outubro de 2013.
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DEFINICOES

Para os fins deste Prospecto, os termos “nds” e “nossos” e verbos na primeira pessoa do plural
referem-se a Companhia, salvo referéncia diversa neste Prospecto. Os termos indicados abaixo
terdo o significado a eles atribuidos neste Prospecto e no Formulario de Referéncia, conforme
aplicavel, salvo referéncia diversa. As definicoes dos termos relacionados a Oferta estdo descritas
na secao “Sumario da Oferta” na pagina 27 deste Prospecto.

Acionista Controlador
Acionistas Vendedores

Acionistas Vendedores Pessoas
Fisicas

Administracdao ou Administradores

Afiliadas

ANBIMA

Assembleia Geral

Auditores Independentes ou
PricewaterhouseCoopers

Banco Central ou BACEN

BM&FBOVESPA

BNDES

Brasil ou Pais

BR GAAP ou Praticas Contabeis
Adotadas no Brasil

CAGR

Cartesian Capital Group

O Sr. José Janguié Bezerra Diniz.
Os Acionistas Vendedores Pessoa Fisica e o Poah One.

O Sr. José Janguié Bezerra Diniz e o Sr. Janyo Janguié
Bezerra Diniz.

O Conselho de Administracao e a Diretoria, considerados
em conjunto.

Em relacdo a qualquer pessoa (a) seus conselheiros e
diretores; ou (b) as pessoas que sdao, direta ou
indiretamente, controladoras e controladas, nos termos do
artigo 116 da Lei das Sociedades por AcOes, ou coligadas,
nos termos do artigo 243, paragrafo 1°, da Lei das
Sociedades por Acbes, daquela ou que estdo sob seu
controle comum.

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

Assembleia Geral dos nossos Acionistas.

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, nossos
auditores independentes.

Banco Central do Brasil.

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros.

Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social —
BNDES.

Republica Federativa do Brasil.

Praticas contabeis adotadas no Brasil, em conformidade
com as regras e regulamentos da CVM, os
pronunciamentos contabeis, orientacdes e interpretagGes
emitidos pelo CPC, normatizados e fiscalizados pelo CFC.

Compounded annual growth rate ou taxa de crescimento
anual composta.

Cartesian Capital Group, LLC.



CEBAS

Centro Oeste

Centro Universitario

Ciéncias Bioldgicas

Ciéncias Exatas

Ciéncias Humanas

CMN
CNE
CNPJ

Codigo ANBIMA

Caédigo Civil

Companhia, Ser Educacional ou

nos

CONAES

Certificacdo de Entidades Beneficentes de Assisténcia
Social na Area de Educacao.

Uma das cinco regides do Brasil definidas pelo IBGE e que
abrange os estados do Mato Grosso, Mato Grosso do Sul,
Goias e Distrito Federal.

Os Centros Universitarios tém certa autonomia com
relacdo ao MEC na condugdo de suas atividades. 70% de
seus professores devem ser titulados, porém, nao sdo
obrigados a fazer pesquisa e ndo € obrigatério o
oferecimento de cursos de pos-graduacdo stricto sensu.

Campo da ciéncia que estuda os seres vivos na sua
diversidade e interagdo com o meio ambiente; teorias
relativas a Biologia e ao respectivo processo de ensino-
aprendizagem.

Campo da ciéncia que estuda as expressGes quantitativas,
predicdes precisas, os métodos e hipoteses, os
experimentos reprodutiveis envolvendo predicdes e
medigOes quantificaveis.

Campo da ciéncia que estuda os aspectos do ser humano
como individuo e como ser social.

Conselho Monetario Nacional.
Conselho Nacional de Educacgao.

NUmero atribuido aos contribuintes pessoas juridicas no
Cadastro Nacional das Pessoas Juridicas, que os identifica
perante a Receita Federal.

Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para as
Atividades Conveniadas.

Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e alteracdes
posteriores.

Ser Educacional S.A.

Comissao Nacional de Avaliacdo da Educacao do Ensino
Superior.



Conselheiro Independente

Conselho de Administracao
Conselho Fiscal
Constituicao Federal

CFC

CPC

CVM

Decreto n° 5.773/06.

Deliberacdo CVM 476

Diretoria

Ddlares norte-americanos ou US$
EAD

EBITDA ou LAJIDA

Conselheiro Independente é aquele que: (i) ndo tem
qualquer vinculo conosco, exceto participacdo de capital;
(i) ndo é Acionista Controlador, conjuge ou parente até
segundo grau daquele, ou ndo é ou ndo foi, nos Ultimos 3
(trés) anos, vinculado a sociedade ou entidade relacionada
ao Acionista Controlador (pessoas vinculadas a instituigbes
publicas de ensino efou pesquisa estdo excluidas desta
restricao); (iii) nao foi, nos ultimos 3 (trés) anos, nosso
empregado ou Diretor, do nosso Acionista Controlador ou
de sociedade por nés controlada; (iv) ndo é fornecedor ou
comprador, direto ou indireto, de nossos servicos e/ou
produtos, em magnitude que implique perda de
independéncia; (v) ndo é funcionario ou administrador de
sociedade ou entidade que esteja nos oferecendo ou nos
demandando servicos e/ou produtos; (vi) ndo é conjuge
ou parente até segundo grau de algum de nossos
administradores; (vii) ndo recebe outra remuneracdao de
nés além da de Conselheiro (proventos em dinheiro
oriundos de participagao no capital estdo excluidos desta
restricdo). Serao também considerados Conselheiros
Independentes, aqueles eleitos mediante a faculdade
prevista no artigo 141, §4° e §5°, da Lei das Sociedades
por Agoes.

O nosso conselho de administracao.

O conselho fiscal da Companhia.

Constituicao da Republica Federativa do Brasil de 1988.
Conselho Federal de Contabilidade.

Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Comissdo de Valores Mobiliarios.

Decreto n° 5.773, de 9 de maio de 2006, que dispde sobre
o exercicio das fungbes de regulagdo, supervisdo e
avaliacdo de instituicdes de educacdo superior e cursos
superiores de graduacao e sequenciais no sistema federal
de ensino.

Deliberagdo CVM n° 476, de 25 de janeiro de 2005.
A diretoria da Companhia.

Dolar dos Estados Unidos da América.

Ensino a Distancia.

De acordo com a Instrucdo CVM 527, a definicao de
EBITDA (LAJIDA) é Lucro Antes do Resultado Financeiro
Liquido, Imposto de Renda incluindo Contribuigdo Social
sobre o Lucro Liquido, Depreciagdo e Amortizacdo.



EBITDA Ajustado

ENADE
ENEM

Ensino Superior

Ensino Técnico

ERP

Estados Unidos

Estatuto Social

Fatores de Risco

FIES

O EBITDA Ajustado corresponde a soma do EBITDA com o
resultado financeiro de receitas com multas e juros sobre
mensalidades, custos e despesas ndo recorrentes e 0s
aluguéis totais pagos. De acordo com a Instrucao
CVM 527, a companhia pode optar por divulgar os valores
do LAJIDA excluindo os resultados liquidos vinculados as
operacdes descontinuadas, como especificado no
Pronunciamento Técnico CPC 31 — Ativo Ndo Circulante
Mantido para Venda e Operacdo Descontinuada, e
ajustado por outros itens que contribuam para a
informacao sobre o potencial de geracdo bruta de caixa.

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

Educacdo realizada em universidades, faculdades,
institutos  politécnicos, escolas  superiores  outras
instituicbes que conferem graus académicos ou
profissionais.

Nivel intermediario entre o Ensino Basico e o Ensino
Superior, ou um substituto para o Ensino Superior. Seu
objetivo é capacitar alunos que concluem o Ensino
Fundamental ou o Ensino Médio para o mercado de
trabalho.

Enterprise resource planning ou sistemas integrados de
gestdao empresarial (SIGE ou SIG).

Estados Unidos da América.

Estatuto Social da Companhia aprovado na assembleia
geral extraordinaria realizada em 12 de agosto de 2013.

Para uma descricao acerca dos fatores de risco que
devem ser cuidadosamente analisados antes da
decisao de investimento nas Acoes, veja secoes
“Sumario da Companhia — Principais Fatores de
Risco da Companhia” e “Fatores de Risco
relacionados a Oferta e as Agoes” nas paginas 20 e
84 deste Prospecto, e os itens “4. Fatores de Risco”
e “5. Riscos de Mercado” do Formulario de
Referéncia anexo a este Prospecto.

Financiamento ao Estudante de Ensino Superior. De
acordo com o MEC, o FIES é um programa destinado a
financiar a graduacao na educacdo superior de estudantes
matriculados em instituicdes ndo gratuitas. Podem recorrer
ao financiamento os estudantes matriculados em cursos
superiores que tenham avaliacdo positiva nos processos
conduzidos pelo Ministério da Educacao. O FIES foi criado
em 1999.



FGV

Final Offering Memorandum

FINEP

Formulario de Referéncia

Hoper

Governo Federal
IBGE

IBRACON

IES

IBGC

IFRS

IGC
INCC/FGV

INEP

Instituicdo Escrituradora das
AcgOes

Instrugdao CVM 325
Instrugao CVM 358
Instrucao CVM 400

Instrucao CVM 480

Instrugao CVM 527

Fundacdo Getulio Vargas.

Documento final de divulgacdo da Oferta a ser utilizado no
esforco de colocagdo de Agdes junto a Investidores
Estrangeiros.

Financiadora de Estudos e Projetos.

Formulario de Referéncia da Companhia na data deste
Prospecto e anexo a ele, elaborado nos termos da
Instrucdo CVM 480.

Hoper Educacdo, conjunto de empresas de consultoria
especializadas no segmento da educagdo publica e privada
no Brasil.

Governo da Republica Federativa do Brasil.
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil.
Instituicao de Ensino Superior.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa.

International Financial Reporting Standards. (Normas
Internacionais de Relatério Financeiro). Conjunto de
normas internacionais de contabilidade, emitidas e
revisadas pelo IASB — International Accounting Standards
Board (Conselho de Normas Internacionais de
Contabilidade).

Instituto Geografico e Cartografico.

Indice Nacional de Custo da Construcao elaborado pela
Fundacdo Getulio Vargas.

Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais.

Itau Corretora de Valores S.A.

Instrugdo CVM n© 325, de 27 de janeiro de 2000,
conforme alterada.

Instrucdo CVM n© 358, de 3 de janeiro de 2002, conforme
alterada.

Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.

Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009,
conforme alterada.

Instrucdo CVM n©° 527, de 04 de outubro de 2012,



ISIN
ITR

JUCEPE

Lei das Sociedades por Agoes
Lei de Direitos Autorais

Lei de Diretrizes e Bases

Lei do Mercado de Valores
Mobiliarios

Lei n° 4.131

MEC

Novo Mercado

Nordeste

Norte

Numero Final de Alunos ou
Matriculas

PNAD
PRONATEC
PIB

Poah One

Polos

O cddigo ISIN das Acoes € BRSEERACNORS.

Formuldrio de Informacdes Trimestrais, nos termos da
Instrucdo CVM 480.

Junta Comercial do Estado de Pernambuco.

Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada.

Lei n® 9.610, de 19 de fevereiro de 1998, conforme
alterada.

Lei n° 9.394, de 20 de dezembro de 1996, conforme
alterada.

Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme
alterada.

Lei n°® 4.131, de 03 de setembro de 1962, conforme
alterada.

Ministério da Educacao e Cultura.

Segmento especial de listagem do mercado de agdes da
BM&FBOVESPA, com regras diferenciadas de governanca
corporativa, de acordo com o Regulamento do Novo Mercado.

Uma das cinco regides do Brasil definidas pelo IBGE e que
abrange os estados de Alagoas, Bahia, Ceara, Maranhdo,
Paraiba, Piaui, Pernambuco (incluindo o Distrito Estadual
de Fernando de Noronha e o Arquipélago de S3o Pedro e
Sdo Paulo), Rio Grande do Norte (incluindo a Reserva
Bioldgica Marinha do Atol das Rocas) e Sergipe.

Uma das cinco regides do Brasil definidas pelo IBGE e que
abrange os estados do Acre, Amapa, Amazonas, Para,
Rond6nia, Roraima e Tocantins.

NUmero total de alunos ou matriculas ao final do periodo
em questdo.

Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios.

Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico e Emprego.
Produto Interno Bruto.

Poah One Acquisition Holdings VII, LLC.

Locais operados pela Companhia, credenciados pelo MEC,
para suporte ao oferecimento de cursos por meio do EAD.



Portal Académico

Portal do Aluno

Preliminary Offering

Memorandum

Prospecto Definitivo

Prospecto Preliminar ou Prospecto

Prospectos

PROUNI

Prova Colegiada

Regulamento do Novo Mercado

Regulation S

Resolucao CMN 2.689

Reunido do Conselho de
Administracao

Regra 144A

SEC

Ferramenta online que proporciona ao gestor o acesso as
informacbes gerais para fomento do curso e
acompanhamento dos docentes e discentes, e que
possibilita aos professores a realizacao e acompanhamento
das atividades académicas.

Ferramenta online que permite aos alunos o
acompanhamento das atividades académicas, interacao
com os professores, bem como consulta as informacgoes
financeiras e da biblioteca.

Documento preliminar de divulgagdo da Oferta a ser
utilizado no ambito dos esforcos de colocacdo de Agles
junto a Investidores Estrangeiros.

O Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuicdo
Primaria e Secundaria de Acdes Ordinarias de emissao da
Ser Educacional, incluindo seus anexos.

Este Prospecto Preliminar da Oferta Publica de Distribuicdo
Primaria e Secundaria de Agdes Ordinarias de emissao da
Ser Educacional S.A., incluindo seus anexos.

Este Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, em
conjunto.

Programa Universidade para Todos (Prouni) do MEC, que
concede bolsas de estudos em instituicbes privadas de
ensino superior, em cursos de graduagao e sequenciais de
formacao especifica, a estudantes brasileiros sem diploma
de nivel superior.

Modelo de avaliacdo dos alunos elaborado pela
Companhia, feito em conjunto pelos prodessores e
finalizada por um grupo de professores validadores.

Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA, que disciplina o0s requisitos para
negociacao de valores mobilidrios de companhias abertas
listadas no Novo Mercado, estabelecendo regras
diferenciadas para listagem de tais companhias.

Regulation S, editado pela SEC no ambito do Securities
Act.

Resolugao do CMN n© 2.689, de 26 de janeiro de 2000,
conforme alterada.

Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia.

Rule 144 A, editada pela SEC no ambito do Securities Act.

Securities and Exchange Commission dos Estados Unidos
da América.



Securities Act

Ser Educacional ou Companhia

SERES/MEC

SICAF

Sistema de Ensino

Sudeste

Sul

Taxa de Penetracao Bruta

Taxa de Penetragao Liquida

Ticket Médio de Graduacao

UNESCO

Vagas Anuais

Securities Act de 1933 dos Estados Unidos da América,
conforme alterado.

Ser Educacional S.A.

A Secretaria de Regulacdao e Supervisao da Educagao
Superior (SERES) é a unidade do Ministério da Educacao
responsavel pela regulacdo e supervisao de IES, publicas e
privadas, e cursos superiores de graduagao do tipo
bacharelado, licenciatura e tecnoldgico, e de pos-
graduagdo lato sensu, todos na modalidade presencial ou
a disténcia. A SERES também é responsavel pela CEBAS.

Sistema de Cadastramento Unificado de Fornecedores.

Conjunto de produtos e servicos por meio do qual é
oferecida uma solucdo educacional completa as escolas
gue o adotam.

Uma das cinco regides do Brasil definidas pelo IBGE e que
abrange os estados do Espirito Santo, Minas gerais, Rio de
Janeiro e Sado Paulo.

Uma das cinco regides do Brasil definidas pelo IBGE e que
abrange os estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina
e Parana.

Total de matriculas em um dado nivel de ensino sobre a
populagdo na faixa etaria adequada a esse nivel.

Percentual da populacdo em determinada faixa etaria que
se encontra matriculada no nivel de ensino adequado a
sua faixa etaria.

Receita bruta do periodo dividido pela média de alunos do
periodo.

Organizacdo das Nagdes Unidas para a Educacdo, a
Ciéncia e a Cultura com o objetivo de contribuir para a paz
e seguranca no mundo mediante a educacdo, a ciéncia, a
cultura e as comunicagoes.

Quantidade de vagas aprovadas pelo 6rgao regulador que
a companhia pode disponibilizar anualmente.



INFORMAGCOES CADASTRAIS DA COMPANHIA

Identificacao

Registro na CVM

Sede

Diretoria de Relagbes com
Investidores

Auditores Independentes

Instituicdo Escrituradora das
Acgoes

Titulos e Valores Mobiliarios
Emitidos

Jornais nos quais divulgamos
informacgoes

Site na Internet

Informacoes Adicionais Sobre
NGs e a Oferta

Formulario de Referéncia

Ser Educacional S.A., constituida sob a forma de sociedade
por acdes, com atos constitutivos arquivados perante a
JUCEPE sob o NIRE 26.3.0001679-6 e com inscricdo no CNPJ
sob o n° 04.986.320/0001-13.

Fomos registrados na CVM sob o n° 23.221 em 18 de
outubro de 2013.

Nossa sede estd localizada na Cidade de Recife, Estado de
Recife, na Rua Fernando Lopes 778, Gracas, CEP 52011-220.

Nossa Diretoria de Relagdes com Investidores esta localizada
em nossa sede. Nosso Diretor de Relagdes com Investidores
€ o Sr. Janyo Janguié Bezerra Diniz. Nosso Departamento de
Relacdbes com Investidores pode ser contatado pelo
telefone/fax +55 (81) 3413 4622 e correio eletronico
janyo@sereducacional.com.

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, localizada
na Rua Padre Carapuceiro, 733, 8° andar, na Cidade de
Recife, Estado de Pernambuco, telefone (81) 3465-8688 e fax
(81) 3465-1063. A  PricewaterhouseCoopers  Auditores
Independentes emitiu o relatério de auditoria sobre as
demonstragdes financeiras da Companhia, anexas a este
Prospecto, relativas aos exercicios sociais encerrados em 31
de dezembro de 2012, 2011 e 2010 e informacdes trimestrais
para o periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2013.

Itad Corretora de Valores S.A.

Nossas Agdes serdao negociadas na BM&FBOVESPA sob o
codigo “"SEER3” e listadas no segmento do Novo Mercado,
a partir do dia util subsequente a publicacdo do Anudncio
de Inicio.

Divulgamos nossas informacgdes societarias no jornal Valor
Econbmico e Diario Oficial do Estado de Pernambuco.

www.sereducacional.com. As informagdes constantes da nossa
pagina na Internet ndo sao parte integrante deste Prospecto,
nem estdo a ele incorporadas por referéncia a este Prospecto.

Informacdes complementares sobre nds e sobre a Oferta
poderdo ser obtidas conosco, com os Coordenadores da
Oferta, com a BM&FBOVESPA e com a CVM, nos enderegos e
paginas da Internet indicados na secdo “Informacdes sobre a
Companhia, os Coordenadores da Oferta, os Consultores e os
Auditores”, na pagina 42 deste Prospecto.

Informagdes detalhadas sobre nds, nossos negdcios e
operag0es poderdo ser encontradas no Formulario de
Referéncia, anexo a este Prospecto.



CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS E PERSPECTIVAS SOBRE O
FUTURO

Este Prospecto contém estimativas e perspectivas para o futuro, principalmente na
secdao “Sumario da Companhia” e em sua subsecdo “Principais Fatores de Risco da
Companhia”, e na secao “"Fatores de Risco relacionados a Oferta e as Acoes”, e nos itens
“4. Fatores de Risco”, "5. Riscos de Mercado”, “7. Atividades do Emissor” e “10.
Comentarios dos Diretores” do Formulario de Referéncia.

Nossas estimativas e declaragbes futuras tém por embasamento, em grande parte, as expectativas
atuais, estimativas das projegGes futuras e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a
afetar nosso setor de atuagdo, nossa participacao de mercado, nossa reputacdo, nossos negocios
operacionais, nossa situagao financeira, o resultado das nossas operag0es, nossas margens e/ou
nosso fluxo de caixa. Embora acreditemos que estas estimativas e declaragbes futuras encontram-
se baseadas em premissas razoaveis, estas estimativas e declaracoes estao sujeitas a diversos
riscos, incertezas e suposicoes e sao feitas com base nas informagdes de que atualmente dispomos.

Nossas estimativas e declaragdes futuras podem ser influenciadas por diversos fatores, incluindo,
exemplificativamente:

e a capacidade da Companhia de obter financiamento para os seus projetos e planos de
aquisicao;

e a capacidade da Companhia de ser bem sucedidos em nossa estratégia de negdcios, incluindo a
identificacdao de novas localidades para novas Unidades;

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

¢ a disponibilidade, os termos, as condi¢bes e a oportunidade da Companhia para obter e manter
autorizacdes governamentais;

e a capacidade da Companhia de implementar sua estratégia de expansdo, tanto organica como
por meio de aquisicoes;

e a capacidade da Companhia de integrar as empresas que adquiriu recentemente, bem como
aquelas que eventualmente venha a adquirir, ou de aproveitar todos os beneficios esperados
das aquisicbes que realiza;

e a capacidade da Companhia de continuar atraindo novos alunos e manté-los matriculados;
e a capacidade da Companhia de manter a qualidade académica de seus cursos;

¢ adisponibilidade de funcionarios experientes;

e as condicdes comerciais, econdmicas e politicas no Brasil;

e as mudancas na situacao financeira de nossos alunos e nas condicdes competitivas no setor de
Ensino Superior e educagdo profissional, presencial e a distancia; bem como de nossas Escolas
Associadas no setor de Educacdo Basica;

¢ 0 nivel de capitalizacdo e endividamento da Companhia;
e 0s interesses do nosso acionista controlador;

e ainflacdo, a deflacdo as flutuagdes da taxa de juros e as mudangas no nivel de desemprego;
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e alteragbes na regulamentagdo governamental do setor de educacao superior e educagao
profissional presencial e a distancia;

e as intervencgdes do governo no setor de educacgao superior e educacao profissional presencial e
a distancia que poderao resultar em mudancas no ambiente econémico, tributario, tarifario ou
regulador no Brasil como, por exemplo, nas caracteristicas do PROUNI;

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

e outros fatores de risco apresentados na secdo “Fatores de Risco relacionados a
Oferta e as Agoes” na pagina 84 deste Prospecto e no “Sumario da Companhia —
Principais Fatores de Risco da Companhia” na pagina 20 deste Prospecto e nas
secoes 4. Fatores de Risco” e "5. Riscos de Mercado” do Formulario de Referéncia.

Essa lista de fatores de risco ndo é exaustiva e outros riscos e incertezas podem causar resultados
que podem vir a ser substancialmente diferentes daqueles contidos nas estimativas e perspectivas
sobre o futuro. As palavras “acreditamos”, “podemos”, “poderemos”, “deveremos”, “visamos”,
“estimamos”, “continuamos”, “antecipamos”, “pretendemos”, “esperamos” e outras similares tém
por objetivo identificar estimativas e perspectivas para o futuro. Tais estimativas e perspectivas
para o futuro referem-se apenas a data em que foram expressas, € nem nds, nem Os
Coordenadores da Oferta assumimos a obrigacao de atualizar publicamente ou revisar quaisquer
dessas estimativas em razao da ocorréncia de nova informacgdo, eventos futuros ou de quaisquer
outros fatores. Em vista dos riscos e incertezas aqui descritos, as estimativas e perspectivas para o
futuro constantes neste Prospecto podem ndo vir a se concretizar. Tendo em vista estas limitacoes,
os investidores ndao devem tomar suas decisdes de investimento exclusivamente com base nas
estimativas e perspectivas para o futuro contidas neste Prospecto.
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SUMARIO DA COMPANHIA

Apresentamos a seguir um sumario dos nossos negocios, incluindo nossas informagdes operacionals € financeiras, nossas
vantagens competitivas e estratégias de negocio. Este sumario € apenas um resumo das nossas informagoes, ndo contendo
todas as informagbes que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisdo de investimento em nossas
Acles. Informagdes completas sobre nos estdo em nosso Formuldrio de Referéncia anexo a este Prospecto. Leia este
Prospecto e nosso Formulario de Referéncia antes de aceitar a Oferta.

As informagdes incluidas neste sumario sdo consistentes com aquelas constantes do nosso Formuldrio de Referéncia anexo a
este Prospecto. Os potencials investidores devem analisar cuidadosamente todas as informagbes contidas neste Prospecto,
especialmente nas secoes "Principais Fatores de Riscos relativos @ Companhia”, "Fatores de Risco relacionados a Oferta e as
Acbes” e "Comentarios de Nossos Diretores”, de nosso Formuldrio de Referéncia e nossas demonstracdes financeiras e
informagles trimestrais e respectivas notas explicativas também anexas a este Prospecto, para um entendimento mais
detalhado dos nossos negocios e da Oferta.

VISAO GERAL

Acreditamos ser a maior organizagdo privada no setor de ensino superior nas regides Nordeste e Norte do Brasil em nimero
de unidades e também em numero de alunos, se considerarmos os alunos do PRONATEC. Atualmente, nossa rede é
composta de 23 unidades, sendo uma delas um Centro Universitario, todas localizadas no Nordeste e Norte, regides do Pais
que acreditamos apresentar maior potencial de crescimento em razdo de possuirem as menores taxas de penetracdo do
ensino superior. Acreditamos ser a Unica organizagdo privada no setor de ensino superior presente em todas as capitais do
Nordeste. Acreditamos também ser uma das maiores organizacOes privadas no setor de ensino superior do Brasil em
numero de alunos matriculados. Em 30 de junho de 2013, contdvamos com mais de 76,2 mil alunos matriculados em nossos
cursos de graduacdo, pds-graduacdo e cursos técnicos de nivel médio. Esse nimero ndo considera nossos cerca de 35,0 mil
alunos matriculados no PRONATEC. Na data deste Prospecto, cerca de 113,5 mil alunos estdo matriculados em nossas
unidades, ja considerando os alunos do novo ciclo de matriculas da graduacdo e pds graduagdo, bem como os alunos
matriculados no PRONATEC. O nosso EAD ja foi aprovado pelo MEC, com notas entre 4 e 5 (notas de 1 a 5) no
credenciamento em todos os Polos, e foi homologado pelo CNE, aguardando apenas a publicacdo da portaria autorizativa
para o inicio das operacGes. Acreditamos que em 2014 poderemos passar a oferecer até 20 mil Vagas Anuais de ensino a
distancia em 18 diferentes cursos.

Apresentamos expressivo crescimento no nimero de alunos de graduagdo e em receita liquida nos ultimos anos, tendo em
vista que entre 31 de dezembro de 2010 a 30 de junho de 2013, a nossa base de alunos de graduagdo cresceu a uma taxa
composta anual (CAGR) de 41,5%. Adicionalmente, entre 30 de junho de 2012 e 30 de junho de 2013, apresentamos
crescimento de 47,3% em nossa base de alunos de graduacgdo. O aumento no nimero de alunos de graduagdo refletiu por
fim em nossa receita liquida, que cresceu a uma taxa composta anual (CAGR) de 41,6% entre 31 de dezembro de 2010 e 31
e dezembro de 2012. Para o exercicio social findo em 31 de dezembro de 2012 e o periodo de seis meses encerrado em 30
de junho de 2013, registramos R$283.285 mil e R$220.601 mil de receita liquida, respectivamente, representando um
crescimento de 54,4 % e 61,9% em relagdo ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2011 e ao periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2012, respectivamente. Tal crescimento foi obtido com rentabilidade atrativa, sendo
que nossa margem EBITDA esteve acima da média da margem das companhias de capital aberto que atuam no nosso
mesmo segmento de negdcio, ndo obstante ainda ndo operemos no segmento de EAD, segmento esse com potencial de
geragdo de margens superiores. Nos periodos de seis meses findo em 30 de junho de 2012 e 2013 nossa margem EBITDA
Ajustada foi de 35,1% e 39,0% respectivamente.

Mantemos uma administracdo financeira focada na rentabilidade e na exceléncia de nossa gestdo, refletida na qualidade de
nossos indicadores financeiros, tais como: (i) geragdo de fluxo de caixa operacional, e (ii) controle de capital de giro. A
tabela a seguir demonstra os nossos principais indicadores financeiros e operacionais para os periodos indicados:

Periodo de seis

Exercicio Social Encerrado em 31 meses findo em
de dezembro de %Variacao 30 de junho de Variagao
2010 2011 2012 10x11 11x12 2012 2013 12x13
(R$ mil)

Receita Liquida.......cccvevrvervrninennns 141.296 183.517 283.285 29,9% 54,4% 136.254 220.601 61,9%
Lucro Bruto...... . 90.893 111.701 181.098 22,9% 62,1% 88.123 139.868 58,7%
EBITDAD............ 53.946 56.463 89.858 4,7% 59,1% 50.631 85.492 68,9%
EBITDA Ajustado®. . 52.411 54.241 87.637 3,5% 61,6% 47.884 85.976 79,6%
Lucro Liquido ...ccveeeveeseenirenninnnans 35.719 31.552 64.256 -11,7% 103,7% 37.673 68.809 82,6%
Numero Final de Alunos

Graduagdo (Mil) .eeeveeeveeeseeennn 28.079 33.842 48.670 20,5% 43,8% 45.375 66.857 47,3%
Numero Final de Alunos Pds-

Graduagdo (Mil) ..eeeerereeeneeennne. 4.005 5.250 7.279 31,1% 38,6% 6.957 8.476 21,8%
Numero Final de Alunos Cursos

Técnicos (Mil) cveeeveerreerieerinennne 854 1.677 738 96,4% -56,0% 1.641 873 -46,8%
Empréstimos e Financiamento de

Curto Prazo.......ccoeeviieiiinninnnnns 4.703 4.603 38.854 -2,1% 744,1% 7.832 16.783 114,3%
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Empréstimos e Financiamento de

Longo Prazo.........ccceeeeninnnnnnnns 11.443 47.245 42.542 312,9% -10,0% 46.405 91.598 97,7%
Caixa e Equivalentes de Caixa...... 2.403 3.387 17.182 40,9% 407,3% 6.682 61.476 814,0%
Titulos e Valores Mobiliarios.......... - 9.175 - 100,0% -100,0% 5.349 - -100,0%

® O EBITDA segundo disposicBes da Instrugio CVM n° 527 expedida em 4 de outubro de 2012, que dispde sobre a forma de divulgagdo
voluntaria do EBITDA pelas companhias abertas, pode ser conciliado com as demonstragdes financeiras como segue: lucro liquido
acrescido do imposto de renda e contribuicdo social, resultado financeiro, e despesas com depreciacdo e amortizacdo. O EBITDA ndo é
uma medida de desempenho financeiro segundo as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil ou IFRS, tampouco deve ser considerado
isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro liquido, como medida operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa operacionais, ou
como medida de liquidez e ndo deve ser considerado como base para distribuicdo de dividendos. Outras companhias podem calcular o
EBITDA de maneira diferente de nos.

@ O EBITDA Ajustado corresponde & soma do EBITDA com (a) resultado financeiro das receitas com multas e juros sobre as mensalidades,
(b) custos e despesas ndo recorrentes, compostos pelos gastos ligados a fusGes e aquisigdes de empresas, os quais ndo impactariam a
geragdo usual de caixa, e (c) os aluguéis minimos, compostos pelos contratos de aluguel registrados como arrendamentos financeiros
pelo CPC 06, os gastos destes arrendamentos ndo transitam pelo EBITDA da Companhia, sendo incorporados ao EBITDA Ajustado.

Acreditamos que as nossas regides de atuacdo, Nordeste e Norte do Brasil, apresentam caracteristicas especiais para o
desenvolvimento do ensino superior, com oportunidades Unicas de crescimento, dentre elas: (i) menor taxa de penetragdo do
ensino superior no Brasil, sendo de 10,6% no Nordeste e 10,4% no Norte, em comparagdo com uma média nacional de 14,6%
(Taxa de Penetracdo Liquida), segundo o IBGE/Pnad; (ii) crescimento econdmico acima da média nacional, sendo que entre os
anos de 2004 e 2010, ultimos dados disponiveis pelo IBGE, o PIB da regido Nordeste cresceu 5,2% e o do Norte 5,6%, em
comparacao a uma média de 4,0% do restante do Pais no mesmo periodo; e (iii) mercado altamente fragmentado, com poucos
grupos consolidadores presentes na regidao. Adicionalmente, o setor de ensino superior no Brasil continua a oferecer um grande
potencial de crescimento, especialmente por conta dos (i) programas de incentivo do governo brasileiro como o FIES e o
PROUNI, com crescente disponibilidade de crédito para a educagdo nos niveis federal, estadual e municipal; (i) criacdo do
PRONATEC, programa do governo federal que pagara integralmente bolsas de estudo para cursos técnicos oferecidos por
instituicdes de ensino superior e oferecera FIES para cursos técnicos. Na data deste Prospecto, temos matriculados neste
programa cerca de 35,0 mil alunos, que somados aos alunos de graduacdo e pds-graduacdo, totalizam aproximadamente 113,5
mil alunos; (iii) aumento do poder aquisitivo da populagdo, devido ao aumento da oferta de empregos e da populagdo
economicamente ativa; (iv) alta demanda do mercado de trabalho por mdo de obra qualificada; e (v) baixa penetracdo do
ensino superior, que segundo dados da UNESCO, de 2012, eram de 34%.

Estudos da empresa de consultoria em educagdo Hoper realizado em 2013, em sua “Andlise Setorial do Ensino Superior do
Brasil de 2013”, afirmam que a localizagdo do campus € o principal atrativo de uma instituicdo de ensino para um potencial
aluno do ensino superior, considerando o nosso publico-alvo. Nesse sentido, procuramos estar perto de nosso publico-alvo.
Assim, nossas unidades de ensino sdo localizadas nas principais regides metropolitanas do Nordeste e Norte do Brasil, em
localidades que contam com alta demanda por ensino superior e que oferecem infraestrutura urbana adequada para atender
nossos alunos, gerando uma maior percepcdo de valor ao nosso publico-alvo. O mapa a seguir indica a localizacao das
nossas unidades e o nimero de alunos de graduagdo universitaria em cada Estado em 30 de junho de 2013:

# Alunos: Em captagao # Alunos: 5.048
# Unidades: 1 # Unidades: 3

# Alunos: 3.132
# Unidades: 1

Rio Grande do Norte

# Alunos: 3.566
# Unidades: 1

# Alunos: 10.352
# Unidades: 2

# Alunos: 32.284
# Unidades: 8

# Alunos: 5.347

# Alunos: 1.418
# Unidades: 1

Amazonas

# Alunos: Em captagéo
# Unidades: 1

# Unidades: 1
# Alunos: 5.408 # Alunos: 302
# Unidades: 3 # Unidades: 1
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Especificamente em relagdo ao nosso segmento de atuacdo, acreditamos que ele apresenta grande potencial de crescimento, em
decorréncia do atual estagio de desenvolvimento do mercado de educagdo no Pais, com um marco regulatorio favoravel para as
empresas privadas do setor e da necessidade dos jovens nessa faixa etaria alvo, de 18 a 26 anos, de adquirir novas competéncias para
se posicionarem em um mercado de trabalho cada vez mais especializado e competitivo. O perfil de nosso aluno é bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores com média de idade entre 21 e 26 anos e de classes média e média-baixa.
Em 2010, 2011, 2012 e no primeiro semestre de 2013, nosso ticket médio de graduacdo por més foi de R$424,95, R$455,57, R$502,61
e R$558,99, respectivamente. Em 30 de junho de 2013, 39,4% de nossos alunos de graduagao tinham financiamento FIES.

Atualmente, oferecemos 84 cursos de graduacdo nas areas de ciéncias exatas, ciéncias bioldgicas e ciéncias humanas, em
graduacdo tradicional (bacharelados ou licenciaturas) além de cursos tecndlogos de curta duragdo. Adicionalmente,
oferecemos dezenas de cursos de pds-graduacdo /ato sensu, além de diversos cursos de extensdo, que entendemos ter
qualidade diferenciada e pregos competitivos, visando a formagao profissional de nossos alunos e sua empregabilidade.

Com o objetivo de melhorar os nossos processos, controles e governanga, criamos em 2007 um Conselho de Administracdo e,
em outubro de 2008, com a entrada do fundo de investimento Cartesian Capital Group como nosso socio, iniciamos um
processo de importantes mudancas em nosso modelo de negdcio e em nossa estrutura organizacional, visando um crescimento
sustentavel, sempre com foco em qualidade de ensino aliado a rentabilidade. Tal processo foi baseado na implantagdo de
melhores praticas de governanga corporativa, na redefinicdo dos papéis das liderancas gerenciais e na construcdo de um
modelo de gestdo orientado por resultados, buscando maior produtividade e agilidade. Por fim, atrelamos o desempenho de
nossos principais gestores a indicadores individuais, claramente definidos, monitorados periodicamente e focados na qualidade
dos servicos prestados, satisfagdo dos alunos e rentabilidade. Estamos ainda aprimorando o sistema de remuneragdo variavel
dos nossos principais coordenadores, gerentes e diretores, de modo a fortalecer o alinhamento dos interesses deles com os
nossos interesses no longo prazo.

NOSSAS VANTAGENS COMPETITIVAS

Acreditamos que estamos bem posicionados para competir no mercado do ensino superior brasileiro, em especial nas regides Nordeste
e Norte, como consequéncia dos seguintes principais fatores:

Posicionamento diferenciado em regiées com alto potencial de crescimento.

Acreditamos ser a maior organizacdo privada no setor de ensino superior com atuagdo no Nordeste em termos de unidades, com 21
unidades distribuidas por toda a regido, e temos uma plataforma de negdcios ja preparada para crescer na regidgo Norte, com duas
unidades ja instaladas em duas capitais, totalizando 23 unidades no Nordeste e Norte, sendo uma delas um Centro Universitario.
Acreditamos que somos a companhia mais capilarizada do setor nas regides Nordeste e Norte, com unidades ja presentes em 11
capitais dessas regides, e também a instituicdo de ensino superior com o maior nimero de vagas aprovadas pelo MEC nessas regides,
sendo na data deste Prospecto aproximadamente 73,4 mil Vagas Anuais. As regides Nordeste e Norte sdo as que mais crescem em
termos de matriculas de alunos de graduacdo do ensino superior no Brasil. Entre os anos de 2001 e 2010, o nimero de matriculas
cresceu 129% no Nordeste e 148% no Norte, em comparagao com um crescimento de 48%, 70% e 90% nas regides Sul, Sudeste e
Centro Oeste, respectivamente, de acordo com estudos realizados pela Hoper em 2013, em sua “Andlise Setorial do Ensino Superior do
Brasil de 2013". Tais regides apresentam ainda as menores taxas do Pais em penetragdo liquida de alunos do ensino superior,
atualmente de 10,6% na regido Nordeste e 10,4% na regido Norte, em comparacao com a média nacional de 14,6%, de acordo com o
IBGE/Pnad. Por fim, tais regiGes apresentam uma vantagem adicional para nés em relacdo ao restante do Pais, uma vez que, aluguéis,
servigos e materiais tendem a ter um custo mais baixo do que nas regides Sul e Sudeste. Portanto, entendemos estar bem posicionados
para aproveitar o potencial de crescimento das regioes.
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Proposta de alto valor agregado.

Acreditamos que os potenciais alunos selecionam sua instituicdo de ensino superior baseados em uma combinacdo de quatro
principais fatores: (i) localizagdo de unidades; (ii) reconhecimento da marca e da instituigdo como uma referéncia no ensino;
(iii) qualidade e custo beneficio dos cursos oferecidos; e (iv) infraestrutura oferecida pela instituicdo. Erguemo-nos baseados
nesses pilares e entendemos oferecer a combinagdo adequada de tais caracteristicas, o que representa alto grau de
atratividade de nossas unidades de ensino para tais potenciais alunos:

Localizagdo privilegiada e de facil acesso aos alunos. Fator primordial para a escolha da instituicdo de ensino pelos
nossos potenciais alunos, nossas unidades estao estrategicamente localizadas nas principais capitais e regides
metropolitanas das regiGes Nordeste e Norte, geralmente proximos aos respectivos locais de trabalho ou de residéncia
de nosso publico-alvo, bem como em regiGes de facil acesso e com infraestrutura local conveniente para o aluno.
Acreditamos que a combinagdo de tais fatores gere impacto relevante na percepgdo de valor oferecida ao aluno. Dada
a importéncia da localizagdo das unidades para o sucesso de uma companhia do setor de educagdo, se necessario,
investiremos na aquisicdo de imdveis para 0 nosso crescimento com a instalagdo de novas unidades de ensino.
Entendemos ainda que nossas unidades serdo um fator decisivo no crescimento e expansao de nosso EAD, ja que
poderdo servir também como Polos para tal servico, uma vez que mesmo no EAD os alunos devem periodicamente
comparecer presencialmente as unidades de ensino.

Marcas fortes com bom nivel de “recall” no Nordeste. Nossa marca “Mauricio de Nassau” é fortemente lembrada no setor
de educacdo superior nas regides Nordeste e Norte, sendo a marca mais citada do ensino superior em Pernambuco e uma
das mais reconhecidas nos demais estados, e que acreditamos estar associada a educacdo de qualidade. No setor de
educacdo superior, segundo pesquisas realizadas pelo (i) Jornal do Comércio de Pernambuco de 2009 a 2012, conforme
publicacdo de 12 de dezembro de 2012, a nossa marca é a primeira mais lembrada em Recife; (i) Jornal Correio da
Paraiba conforme publicacdo de 17 de julho de 2012, é a segunda mais lembrada em Campina Grande e Jodo Pessoa
conforme o site http://issuu.com/topofmindpb/docs/top_2012; e, (iii)tem a preferéncia dos entrevistados quando
questionados em qual instituicdo desejam estudar, segundo pesquisa do Instituto de Pesquisa Mauricio de Nassau
realizada em 30 e 31 de janeiro de 2012 em Maceid, Alagoas, além de ocupar a segunda colocagdo entre as instituices
que mais interessam a quem pretende realizar um curso superior, conforme pesquisa realizada em 18 e 19 de margo de
2013 em Natal, Rio Grande do Norte. De acordo com estudo realizado pelo Instituto Mauricio de Nassau em Salvador,
Bahia, ao serem perguntados em que faculdade gostariam de estudar, a Mauricio de Nassau foi a quarta faculdade mais
lembrada. Adicionalmente, a marca “Joaquim Nabuco” é uma das marcas mais lembradas na regido metropolitana de
Recife, de acordo com o Instituto de Pesquisa Mauricio de Nassau em pesquisa realizada em abril de 2013. Tal
posicionamento de marca fortalece a demanda por nossos cursos, contribui para nossos esforgos de marketing e influencia
nossa capacidade de atracdo e retencdo de bons profissionais nas regides em que atuamos. Por fim, acreditamos que
nossa marca “Mauricio de Nassau” exercera um papel importante no sucesso de nosso EAD, uma vez que sua reputagdo e
reconhecimento nos ajudardo a rapidamente atrair novos alunos assim que tal servigo for disponibilizado.

Qualidade com custo-beneficio atrativo: Desenvolvemos uma estrutura que nos tem permitido oferecer aos alunos
ensino de qualidade a um prego mais competitivo em relagdo ao praticado por nossos principais concorrentes. Nossos
cursos, corpo docente e instalagdes tém sido avaliados positivamente de forma consistente pelo MEC e por nossos
alunos. Nossos servicos educacionais de graduacdo e pds-graduacdo, bem como o nosso corpo docente, discente e as
instalacGes fisicas sdo historicamente avaliados de forma positiva pelo MEC, sendo que todas as avaliacGes realizadas
obtiveram notas iguais ou superiores a 3 e 100% das nossas faculdades obtiveram um IGC maior ou igual a 3 até a
Ultima publicacdo em 2012 (notas de 1 a 5). Acreditamos que tal resultado é reflexo de nosso esforgo constante para
melhorar a qualidade do ensino ministrado e a infraestrutura oferecida em nossos diversos cursos. Temos uma area de
auditoria académica com capacidade de normatizar e controlar nossas atividades académicas, permitindo auditorias e
controles de qualidade em todos os nossos processos. Acreditamos que o nosso padrdo de ensino, com mais de 58%
dos professores com titulagdo em mestrado ou doutorado, é também um atrativo para potenciais alunos. Nossos pregos
de mensalidade s3o geralmente mais baixos que os de nossos concorrentes diretos nos mercados em que atuamos.
Isso é possivel, pois, ao aperfeicoarmos o desenvolvimento académico, o treinamento de nosso corpo docente e as
fungGes gerenciais e administrativas de controle em nossa sede, somos capazes de reduzir a estrutura administrativa e
de gestdo em cada uma de nossas unidades, nos permitindo cobrar mensalidades acessiveis e manter a prestacdo de
servigos educacionais de qualidade aos nossos alunos. Por fim, o foco em empregabilidade, com ensino desenvolvido
para atender as necessidades dos empregadores, tornou ainda possivel obtermos um nivel de satisfagdo de nossos
alunos, acima de 90% de acordo com a nossa avaliagao institucional realizada pelo Instituto de Pesquisa Mauricio de
Nassau no primeiro semestre de 2013, sendo que 77% dos nossos atuais alunos ja estdo empregados ou estagiando.
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o Infraestrutura e uso intensivo de tecnologia. Temos uma infraestrutura de tecnologia ja preparada para suportar o
nosso crescimento futuro. Estruturamos uma plataforma digital para o desempenho das atividades académicas dos
alunos e professores, por meio de um Portal Académico, por meio do qual lhes é possivel fazer o acompanhamento de
sua vida académica, com acessos a diversas informagdes como o didrio eletrénico de classe, a prova colegiada, seus
acordos financeiros conosco, seus requerimentos online, sua renovacdo de matricula, dentre outros. A partir da
implementagdo do diario eletronico em 2009, passamos a ter um sistema de controle que permite ao gestor controlar o
cumprimento dos planos de ensino, faltas de alunos e professores, realizagdes de chamadas, postagem de materiais
complementares, dentre outros tipos de relatérios. Ja a “Prova Colegiada”, que realizamos desde 2010, nos permite
avaliar o desempenho de alunos e professores, demonstrando por meio de relatdrios que permitem a comparacdo de
desempenho entre nossas unidades e possibilita a verificacdo de forma quantitativa o resultado do aprendizado dos
contelidos que estdo inseridos nos planos de ensino das disciplinas. Utilizamos ainda uma solugdo de ERP integrada em
todos os seus modulos, que possibilita um fluxo de informagBes Unicas, continuas e consistentes para todas as
unidades, o que viabiliza o planejamento de nossos recursos empresariais, com a integragdo das nossas diferentes
fungdes, facilitando assim as decisdes que nossa administracdo deve realizar e fazendo com que os processos de
trabalho sejam padronizados e tenham monitoramento em tempo real. Por fim, ao investirmos em tecnologia,
conseguimos replicar nossos cursos com custos marginais mais baixos, diluindo o custo por matricula adicional.

Crescimento Robusto com Rentabilidade.

Nos Ultimos cinco anos, apresentamos uma forte expansdo de nossas atividades, com foco principalmente em nosso
crescimento organico. Em 2009, tinhamos aprovagdo do MEC para oferecermos 21.345 Vagas Anuais, comparadas com as
72.111 Vagas Anuais em 30 de junho de 2013, o que representa um crescimento médio anual de 41,9%. Esperamos que no
segundo semestre do ano de 2013 sejam aprovadas pelo MEC aproximadamente outras oito mil novas Vagas Anuais para
alunos do ensino superior, sendo que em 2013, dos 100 pedidos de credenciamento de novas faculdades no Nordeste
realizados por todas as instituicdes de ensino do Pais, 10% foi solicitado por nds. Acreditamos que 0s nossos novos
credenciamentos nos proporcionardo um crescimento sustentado e resiliente ao longo dos préximos anos. Possuimos ainda 35
cursos em fase final de aprovacdo pelo MEC, os quais esperamos poder ofertar a partir de 2014. Fomos e acreditamos que
continuaremos a ser capazes de crescer mantendo nossos niveis atuais de rentabilidade, com margem EBITDA acima ou em
linha com as melhores performances das companhias do setor que sdo de capital aberto e sem comprometer nosso EBITDA
Ajustado por aluno, que leva em conta o nimero de alunos no final do respectivo periodo para o qual o EBITDA Ajustado é
calculado e em 31 de dezembro de 2012 foi de R$1.546 mil. Nesse sentido, entre os exercicios encerrados em 31 de dezembro
de 2010 e 31 de dezembro de 2012, nossa receita liquida cresceu 41,6% ao ano, sendo que no mesmo periodo o EBITDA
Ajustado cresceu 29,3% ao ano. Por fim, acreditamos ainda que ao agregarmos a nossa operagdo o EAD, poderemos melhorar
tais niveis de rentabilidade, uma vez que no ensino a distancia o custo marginal para cada novo aluno é menor.

Alta escalabilidade, replicabilidade e padronizacao de operacées.

O nosso ritmo acelerado de crescimento com a manutencdo de niveis de rentabilidade s6 foi possivel dado o nosso modelo
de negdcios padronizado e escalavel, além de nossa experiéncia em integrar companhias adquiridas, sendo que entre 2006
e 2013 adquirimos e integramos quinze instituicdes em média apds cinco meses, tais companhias adquiridas ja estavam com
todos os sistemas integrados e matrizes curriculares adaptadas ao nosso modelo, com excecao de duas delas que ainda
estamos realizando tal processo de integracdo. Nossa eficiéncia operacional, adquirida por meio da implementacdo de
instrumentos de controle pioneiros no setor, como a gestao eficiente de salas de aula, padronizagdo de nossos processos e
do plano pedagdgico, com o uso intensivo de tecnologia, nos permite ser capazes de agregar novas unidades, cursos e
alunos em pouco tempo e de maneira eficiente, sem comprometer nossa rentabilidade. Nosso projeto pedagdgico unificado
nos permite controlar de forma mais eficiente a qualidade e a consisténcia do ensino oferecido, disseminar as melhores
praticas pedagdgicas e oferecer um contelido educacional uniforme e melhor por toda a nossa rede de ensino. Nossas
atividades administrativas centralizadas em nosso CSC (centro de servigos compartilhados) nos permitem eficiéncia na
implementagdo do plano de expansdo de unidades mediante a replicacdo de nosso modelo de negdcio em novas localidades,
gerando ganhos de escala. Esse modelo contribuiu para aumentar os niveis de qualidade e eficiéncia de nossos processos
internos, viabilizando ganhos de escala, aptos a suportar nosso crescimento com um custo incremental reduzido. Com tal
estrutura, acreditamos ter condigdes de expandir nossas operagoes de forma orgénica e por meio de aquisicdes, gerando
importantes ganhos de eficiéncia a partir de nosso modelo de negdcio escalavel, capaz de absorver um nimero maior de
unidades e alunos a um custo incremental reduzido por cada novo aluno.
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Administracdo profissionalizada e praticas de governanca coorporativas consolidadas.

Desde a nossa fundagdo, temos por foco adotar uma filosofia empresarial em nossas operagdes. Nossa Administragdo é
composta de administradores profissionais com significativa experiéncia no setor de educagdo, particularmente no ensino
superior, com uma visdo de negdcios delineada por metas claras e definidas, larga experiéncia na abertura de novas
unidades, autorizacdo de novos cursos e aquisicdo de outras companhias, favorecendo um processo agil de tomada de
decisGes. A maioria de nossos executivos seniores possui em média mais de dez anos de experiéncia no setor e mais de seis
anos de carreira atuando conosco. Além disso, entendemos que parcerias estratégicas, que agreguem conhecimento e
experiéncias complementares as nossas, adicionam grande valor aos nossos negdcios. Nessa linha, em outubro de 2008, o
fundo de investimento Cartesian Capital Group adquiriu uma participagdo de aproximadamente 11,3% de nosso capital.
Como parte de sua influéncia e atuacdo no nosso Conselho de Administracdo, o Cartesian nos auxiliou (i) no aprimoramento
de nossa gestdo financeira, que é um instrumento importante em nossa estratégia para manter nossa solidez e disciplina
financeira; e (ii) na consolidacdo de melhores praticas de governanca corporativa, como, por exemplo, a profissionalizacdo
de nosso Conselho de Administragdo, com a contratagdo de membros independentes desde 2008.

NoOSSA ESTRATEGIA

Nossa estratégia de geracdo de valor sera executada com a manutengdo de nossa atual plataforma de crescimento e
também por meio de outras estratégias abaixo elencadas:

Expansao via ensino a distincia (EAD).

Pretendemos langar nosso segmento de ensino a distancia, por meio do langamento de 18 cursos de graduagdo e pods-
graduagdo, e oferecer até 20 mil Vagas Anuais em seu primeiro ano de existéncia, previsto para 2014. A tecnologia que
utilizaremos para oferecer os nossos cursos EAD ja esta instalada e vem sendo aprimorada por nés desde 2007, por meio do
oferecimento de cursos e atividades de estudos dirigidos a distancia para os alunos presenciais. Ainda, parte de nossos cursos
presenciais ja esta oferecendo a modalidade EAD para seus alunos em até 20% da carga horaria total para cerca de 9 mil
alunos, de acordo com os limites estabelecidos pelo MEC. Tais fatos exemplificam a nossa ja existente experiéncia operacional e
tecnoldgica com o segmento de ensino a distancia. O EAD tende a nos agregar uma rentabilidade ainda maior, uma vez que o
seu custo marginal para novos alunos é baixo e suas despesas operacionais serdo diluidas pelas despesas da operacdo
presencial. O segmento de EAD no Brasil apresenta forte tendéncia de crescimento, dada sua atratividade de prego e maior
conveniéncia de locomogdo, podendo atrair alunos com menor poder aquisitivo e que vivem em cidades afastadas dos maiores
centros urbanos. O nosso EAD ja foi aprovado pelo MEC, com notas 4 e 5 no credenciamento e em todos os Polos (notas de 1 a
5), e homologado pelo CNE e estamos apenas aguardando a publicacdo da portaria autorizativa. Acreditamos poder iniciar a
operagdo de nosso EAD em 2014, uma vez que ja temos Polos aprovados em nossas unidades em seis estados do Nordeste e
Norte. A entrada nesse novo segmento possibilitara, além da diluicdo de custos com instalagdes e corpo docente, a entrada em
um novo mercado ainda ndo explorado por nds. Acreditamos que o reconhecimento das marcas “"UNINASSAU” e “Mauricio de
Nassau” dara sustentabilidade e forca ao crescimento de nosso EAD.

Crescimento orgdnico com foco continuo nas regiées Nordeste e Norte. Ap6s a nossa Oferta Publica Inicial de
AgOes, pretendemos acelerar nosso crescimento principalmente por meio das seguintes iniciativas:

e Disponibilizagdo de vagas ja aprovadas e aprovacdo de novos cursos. Atualmente temos 74.626 Vagas Anuais para
alunos de ensino superior presencial ja aprovadas pelo MEC. Se multiplicarmos 72,1 mil por 4 anos, média da maioria
dos nossos cursos de graduagdo, apenas com as Vagas Anuais que ja temos, temos potencial para oferecer cerca de
288,4 mil vagas ao longo dos préximos 4 anos.

e Com os recursos oriundos desta Oferta Plblica Inicial de Acdes, acreditamos ser possivel disponibilizar tais vagas em
um curto espago de tempo, o que nos permitiria aumentar consideravelmente nossa base de alunos atual, que, na data
deste Prospecto, conta com cerca de 113,5 mil alunos matriculados em nossas unidades, ja considerando os alunos do
novo ciclo de matriculas da graduacdo e pds graduacdo, bem como os alunos matriculados no PRONATEC. Além disso,
acreditamos ser uma das companhias mais diligentes no processo de aprovagao de cursos perante o MEC, sendo que
temos 271 cursos tramitando no MEC, com 35 deles em fase final de aprovacdo, que esperamos oferta-los a partir de
2014. Adicionalmente, pretendemos credenciar novos cursos nas nossas unidades que oferecem oportunidade de
crescimento, focando nos cursos mais rentaveis e com maior demanda em cada regido.

e (Credenciamentos de novas unidades e investimentos em unidades ja existentes. O credenciamento de novas unidades
de ensino perante o MEC leva em média 30 meses. A partir de nossos estudos e inteligéncia de mercado e da
experiéncia de nossa Administracdo em abrir novas unidades, identificamos oportunidades de abertura de novas
unidades em localidades com demanda ainda ndo atendida pelas instituigdes de ensino locais. Temos atualmente dez
novos processos de credenciamentos solicitados perante o MEC, com cinco novos cursos cada, e pretendemos
protocolar outros dez até o final de 2013. Tais novas unidades serdo estrategicamente localizadas para manter os
atuais niveis de atratividade percebidos por nossos alunos. Adicionalmente, algumas de nossas unidades atualmente
que sdo de menor porte serdo expandidas, de forma a nos beneficiarmos do credenciamento ja obtidos com tais
unidades. Adicionalmente, iremos aumentar o nimero de vagas disponiveis em tais unidades, permitindo um
crescimento orgdnico com baixa necessidade de investimentos adicionais. Ademais varias unidades como Sdo Luis,
Manaus, Belém, Aracaju, Fortaleza, Paulista, Teresina e Parnaiba estdo em fase inicial da operagdo e a inclusdo de
novos cursos e novas turmas a cada ano até o seu amadurecimento representard um crescimento significativo no
numero total de matriculas. Para isso pretendemos investir no desenvolvimento de novas e mais modernas unidades.
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e (Credenciamento de outras unidades do grupo como Centros Universitarios. Centros Universitarios oferecem maior
autonomia para a criacdo de novos cursos e o aumento de novas vagas, potencialmente permitindo a aceleracdo de
nosso crescimento organico. Nesse sentido, pretendemos credenciar e transformar algumas de nossas faculdades em
Centros Universitarios, a fim de ampliar tal autonomia ja obtida com nosso Centro Universitario localizado em Recife.
Atualmente ja estdo tramitando perante o MEC, os processos de transformacdo em Centros Universitarios, as unidades
de Macei6 e Salvador.

o Ampliagdo dos cursos técnicos. A oferta dos cursos técnicos podera ter um impacto significativo no crescimento da
nossa empresa através do PRONATEC (Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico e Emprego). Das 239.792
vagas oferecidas no Brasil até agosto de 2013 conforme o site do MEC, 42.800 foram oferecidas pelo Grupo Ser
Educacional em 34 cursos e, atualmente temos cerca de 35,0 mil alunos matriculados, com inicio das aulas previsto
para outubro de 2013.

e Aumento da pos-graduacdo. Aumentar a oferta de cursos de pds-graduacdo /ato sensu em todas as cidades onde
mantemos unidades.

e Fortalecimento de nossas campanhas de marketing para captagdo de novos alunos. Continuaremos a investir na
captacdo de novos alunos por meio de programas de marketing e por nossa forca de vendas estruturada, que trabalha
em coordenagdo com nossas unidades e no contato direto com nosso publico-alvo, além de utilizar iniciativas
especificas e em programas com empresas, Orgdos publicos e escolas, feiras universitarias e outros eventos
importantes para a prospeccao de alunos em potencial.

Busca continua de ganhos de eficiéncia e rentabilidade.

Com investimento continuo na inovacdo do nosso modelo de ensino, continuaremos a desenvolver e oferecer ensino universitario e
técnico de qualidade, com cursos constantemente atualizados em linha com as necessidades e perfis de nossos alunos e do mercado,
ministrados por um corpo docente altamente capacitado, com modernas metodologias e ferramentas pedagdgicas e com instalagdes
adequadas e convenientemente localizadas. Sabemos que além de obter uma educacdo de primeira linha, com foco no
encaminhamento ao mercado de trabalho, nosso aluno também valoriza um atendimento e servigo de alto padrdo. Assim, investiremos
de modo relevante e continuo em infraestrutura, em especial infraestrutura digital, buscando melhorar a “experiéncia” do aluno em
nossas unidades. Além disso, esperamos continuar a melhorar a nossa eficiéncia operacional, com (i) uma gestdo inteligente do
portfdlio de cursos oferecidos, com a escolha de cursos com alta demanda e com alto potencial de rentabilidade; (ii) criagdo de turmas
com nimeros minimos de alunos; e (i) cruzamento de grades curriculares. Reavaliamos regularmente o portfélio de cursos que
oferecemos em nossas unidades com base em pesquisas de mercado, no desenvolvimento econémico de cada regido em que atuamos
e nas ofertas de nossos concorrentes. Nossa equipe académica centralizada também esta atenta para desenvolver novos projetos de
cursos, além daqueles que atualmente oferecemos, quando existe demanda.

Aquisicoes e consolidacdo do setor.

Pretendemos continuar e acelerar de forma seletiva nossa atual politica de expansao por meio de aquisigdes, mantendo nossa disciplina
na selecdo das empresas alvo, definindo locais para novas unidades ou adquirindo unidades existentes e aplicando nosso modelo de
negocios padronizado a essas unidades. Adotamos critérios rigidos na abertura e aquisicdo de novas unidades, inclusive a adequaggo do
local e das instalagdes, conveniéncia para nossos alunos e ambiente competitivo local. Tais critérios sdo verificados por meio de uma
extensiva andlise de mercado que leva em consideracdo varidveis tais como tamanho do mercado-alvo, ambiente competitivo, taxa de
penetracdo de educacdo superior, poder de compra dos alunos em potencial e estratificacdo do nivel de renda. Atualmente, temos
identificadas mais de 40 cidades potenciais nas regides Nordeste e Norte com condigdes atraentes para a implementagdo do nosso
modelo educacional. Em geral, dada a estrutura do mercado de educacdo superior nas regides Nordeste e Norte, no qual a maioria dos
possiveis alvos para aquisices sao pequenas e médias faculdades, centros-universitarios e universidades, realizamos pesquisas de
mercado para a implantacdo de novos cursos que atendam a demanda em tais unidades adquiridas.

Investimento continuo em tecnologia

Pretendemos continuar a investir em tecnologia, para uma melhoria continua da qualidade no ensino e no relacionamento
com nossos alunos e professores. Ao continuar a investir em tecnologia, acreditamos que aumentaremos nossa eficiéncia
operacional, com a redugdo de custos e aumento da comodidade para nossos administradores e alunos. O investimento em
novas tecnologias nos permitird ainda flexibilizar a nossa oferta de produtos, proporcionando ainda mais ganhos no controle
de qualidade de ensino e redugao de custos em nossas unidades. Por fim, realizaremos ainda investimentos expressivos com
o objetivo de suportar o nosso crescimento esperado, disponibilizando uma adequada infraestrutura de tecnologia para
nossos alunos, professores e area administrativa.

Reestruturacao Societaria

Em 30 de maio de 2013, nossas subsidiarias ABES — Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda., CENESUP — Centro Nacional
de Ensino Superior Ltda., ADEA — Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avangado Ltda. e ICES — Instituto Campinense
de Ensino Superior Ltda. foram cindidas, com seus acervos no valor contabil total de R$51.475 mil, compostos por ativos
imobilidrios, incorporados a nds. Tal cisdo teve por objetivo centralizar todos os ativos imobilidrios do grupo na Companhia.
A incorporacdo desses ativos, por sua vez, ndo resultou em qualquer aumento patrimonial, mas em mera substituicdo
contabil de “investimento” pelos ativos e passivos que compunham os acervos liquidos.
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Em seguida as cisGes acima mencionadas, em 28 de junho de 2013, foi aprovada a cisdo parcial da Companhia, com a
transferéncia de determinados ativos imobilidrios, entre outros, duas aeronaves e os imdveis das unidades de Recife,
Salvador, Jodo Pessoa, Macei6 e Campina Grande, e passivos correspondentes representando uma redugdo do capital social
da Companhia no montante liquido de R$125.704 mil, com tais valores transferidos para a JJ Participacdes e Projetos Ltda.,
empresa sob controle do Acionista Controlador. Concomitantemente a cisdo, foram firmados contratos de locagdo de longo
prazo entre a Companhia e a JJ ParticipagGes e Projetos Ltda., garantindo a Companhia o direito de uso dos iméveis pelo
prazo minimo de dez anos, prorrogavel por igual periodo a critério exclusivo da Companhia. O principal objetivo de tal
reorganizagdo societaria foi de aumentar a eficiéncia da Companhia, permitindo maior foco em sua atividade fim, sem a
necessidade de administrar um acervo imobilidrio proprio. Por fim, cabe salientar que a posigao patrimonial da Companhia
em 30 de junho de 2013 ja reflete tal reestruturagao.

Os valores dos contratos foram determinados com base em laudo de avaliagdo elaborado por especialistas. Os contratos
foram firmados por prazo de 10 anos, prorrogavel por igual periodo, mediante notificagdo prévia ao locador. Os aluguéis
serdo corrigidos anualmente, ou na menor periodicidade legalmente permitida, pelo INCC/FGV, e a cada triénio, as partes
concordam em renegociar o valor dos aluguéis firmados. Se as partes ndo conseguem chegar a um acordo sobre o novo
preco, o aluguel serd baseado em novos laudos de avaliagdo de especialistas.

Neste sentido, levando-se em consideracdo o atual modelo operacional da Companhia, estima-se que os impactos da cisdo e
transferéncia dos imodveis ao acionista controlador nas despesas e custos serdo de (i) R$ 858 mil por més, totalizando
R$5.151 mil no segundo semestre de 2013, e, (ii) de R$1.423 mil por més, ou R$17.076 mil para todo o exercicio social de
2014, sendo relacionados ao pagamento de aluguéis de imdveis que antes eram de propriedade da Companhia e passaram a
ser de propriedade de sociedades controladas pelo Acionista Controlador. Em consequéncia disso, a andlise das
demonstragoes financeiras feitas na segdo 10 do Formulario de Referéncia anexo a este Prospecto Preliminar, pode ndo ser
indicativa dos resultados e lucros futuros da Companhia, porém, acreditamos que tais novos custos ndo impactardo de forma
relevante a rentabilidade e margem EBITDA da Companhia.

Adicionalmente, vale ressaltar que estamos expostos a conflitos de interesses, visto que a administragdo de tais
imoveis pode ser conflitante com os nossos interesses, do nosso acionista controlador e dos nossos investidores. Para
maiores informagdes ver o fator de risco “Parte dos imdveis por nés ocupados sdo de titularidade de sociedade
pertencente ao nosso acionista controlador. Assim, estamos expostos a conflitos de interesses, visto que a
administracdo de tais imdveis pode ser conflitante com os nossos interesses, do nosso acionista controlador e dos
nossos investidores.” no Item 4.1 do Formulario de Referéncia da Companhia.

Para maiores informagGes sobre os contratos de locagdo firmados no ambito desta reestruturacdo, ver Secdo 16. Transagdes
com Partes Relacionadas, do Formulario de Referéncia da Companhia.

ESTRUTURA SOCIETARIA

Nossa estrutura societaria atual segue demonstrada no organograma abaixo:

Grupo Ser Educacional
Organograma Societario

Janyo Janguié Bezerra Diniz José Janguié Bezerra Diniz Poah One
1% 11,3%

EDUCRED ADMINISTRADORA FMN - CLINICA ESCOLA DE
DE CREDITO EDUCATIVO E FISIOTERAPIA, PSICOLOGIA,
‘COBRANGALTDA. ENFERMAGEM E NUTRICAO LTDA

CENESUP - Centro Nacional ICES - Instituto Campinense ABES - Sociedade Baiana de CETEBA - Centro de Ensino e
de Ensino Superior Ltda. de Ensino Superior Ltda. Ensino Superior Ltda. Tecnologia da Bahia Ltda.

[
Continuada Mauricio de
Nassau Ltda.

ADEA - Sociedade de Sociedade de Ensino

Universo Professores
Associados S/S Ltda.

Sociedade Educacional Centro de Educagao

Desenvolvimento : Superior e de Pesquisa de
el I S, Carvalho Gomes Ltda. Profissional B) LTDA. Sergipe Lida.

Sociedade de Ensino Centro Integrado de
Superior Piauiense Ltda Educacao Superior do Piaui

Centro de Ensino Superior
Piauiense

Nota:

A Uninassau Participagdes S.A. possui 0,01% das quotas de todas as empresas do qual a
Ser Educacional S.A. detém participagdo, e o Dr. José Janguié Bezerra Diniz possui uma
agdo da Companhia.
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Para mais informagGes sobre a atual composicdo do nosso capital social, veja as Segdes 8, 15 e 17 do Formulario de Referéncia que
tratam, respectivamente, de nossa “Estrutura Societaria”, do nosso “Grupo Econémico”, “Controle” e “Capital Social”.

INFORMACOES ADICIONAIS SOBRE A COMPANHIA

Nossa sede esta localizada na cidade de Recife, Estado de Pernambuco, Brasil, e o telefone de nosso departamento de

atendimento aos acionistas € +55 81 3413-4615. Nosso website € www.sereducacional.com. Exceto pelos documentos
anexos a este Prospecto, as demais informagGes disponiveis em nosso website ndo sao parte integrante deste Prospecto.

PRINCIPAIS FATORES DE RISCO DA COMPANHIA

Abaixo estdo incluidos apenas os cinco principais fatores de risco que nos afetam. Para informagOes acerca dos demais
riscos a que estamos sujeitos, ver a segao “Fatores de Risco Relacionados a Oferta e as Nossas Ages” na pagina 84 deste
Prospecto, e as secbes “4. Fatores de Risco” e “5. Riscos de Mercado” do Formulario de Referéncia anexo a este Prospecto.

Podemos ser prejudicados se ndo conseguirmos identificar, abrir, instalar e gerenciar novas unidades em
condicées economicamente eficientes ou obter os atos regulatorios necessarios para autorizacées ou
credenciamentos de tais unidades de forma tempestiva.

Nossa estratégia inclui a expansdo organica por meio da abertura de novas unidades e sua integragdo a nossa rede de
ensino. Assim, nosso plano de expansdo cria desafios significativos a manutengdo da nossa qualidade e cultura de ensino,
em decorréncia do grau de complexidade e dificuldade em gerenciar com eficiéncia um nimero muito grande de unidades e
cursos. Neste sentido, caso ndo sejamos capazes de manter nossos padroes atuais de qualidade, poderemos perder
participacdo de mercado e reduzir nossa eficiéncia e lucratividade.

Adicionalmente, a abertura de novas unidades apresenta grandes desafios e exigem vultosos investimentos em
infraestrutura, marketing, pessoal e outras despesas pré-operacionais, em especial a identificacdo de novas instalagdes
(unidades), tanto para locagdo quanto para aquisicdo. Neste sentido, priorizamos a identificagdo de locais estratégicos, a
negociacdo da aquisicdo ou locagdo de imdveis, a avaliagdo da necessidade de construgdo ou reforma de todas as
instalagbes, sobretudo as bibliotecas, laboratdrios e salas de aula, bem como a obtengdo de licengas de funcionamento, a
demanda para contratacdo e treinamento de professores e funcionarios e o investimento em administragdo e suporte.

Além disso, antes de abrir ou operar as novas unidades, somos obrigados a credenciar tais unidades no Ministério da
Educacdo (“MEC"), bem como providenciar a aprovagdo e autorizacdo de nossos novos cursos a fim de estarmos aptos
operar, captar alunos, a expedir diplomas e certificados. Diante disso, se ndo formos capazes de realizar os investimentos
necessarios a abertura de novas unidades de forma a atender todas as especificaces do MEC, ou caso o MEC imponha a
tais processos exigéncias, restricoes, metas ou impedimentos a aprovagdo de nossas solicitagdes que resultem no atraso de
autorizagdo, credenciamento ou reconhecimento de tais unidades, nosso negdcio podera ser prejudicado.

Enfrentamos concorréncia significativa em cada curso que oferecemos e em cada regido em que atuamos, de
modo que, se nao formos eficientes, poderemos perder participacdo de mercado e lucratividade.

Concorremos com faculdades, universidades, centros universitarios publicos e privados, instituicdes de ensino a distancia,
bem como com alternativas ao ensino superior privado, tais como entidades filantrdpicas, que gozam de isengdo no
recolhimento de determinados tributos. De acordo com censo da educagdo superior mais recente realizado pelo INEP, havia
2.416 instituicbes de graduacdo privadas e publicas no Brasil em 2012.

Nossos concorrentes podem oferecer cursos semelhantes ou melhores que os nossos, contar com mais recursos, ter mais
prestigio na comunidade académica, possuir unidades com localizagdo mais conveniente e melhor infraestrutura, cobrar
mensalidades mais baixas ou até mesmo, no caso do ensino superior publico, ndo cobrar mensalidades. Como resposta a tal
concorréncia, podemos ser obrigados a reduzir nossas mensalidades ou aumentar nossas despesas operacionais, a fim de
reter ou atrair alunos ou buscar novas oportunidades de mercado. Nao podemos garantir que seremos capazes de competir
COM SUCesSSO com nossos concorrentes atuais e futuros. Se ndo conseguirmos manter nossa posicdo competitiva ou
responder as pressdes competitivas com eficiéncia, nossas receitas poderdo diminuir, nossa lucratividade podera ser
comprometida e poderemos perder nossa participagdo de mercado.

Podemos néo ter sucesso em nossa estratégia de expandir nossa atuacdo para o segmento de EAD

Pretendemos iniciar a oferta de cursos pelo sistema de ensino a distancia para a totalidade dos nossos programas, cuja implementagdo
aguarda apenas a publicacdo da portaria pelo MEC. Podemos ter dificuldades em operar cursos em modelo EAD, bem como promover
as mudancas e investimentos tecnoldgicos que tal modelo de ensino exige. A tecnologia de produtos on-line, inclusive para o segmento
de EAD, evolui rapidamente e, portanto, teremos que modificar e atualizar nossos produtos e servicos de forma rapida para nos
adaptarmos as novas praticas do mercado e aos padrdes esperados pelos alunos. Neste sentido, nossa estratégia pode ser prejudicada
caso nossos competidores, atuais ou futuros, introduzam produtos ou plataformas de servigos superiores ao que pretendemos oferecer
e a nossa disponibilidade de recursos seja insuficiente para desenvolver e implementar mudangas tecnoldgicas necessarias a
manutencao de nossa posicdo competitiva.

Além do acompanhamento das inovagGes tecnoldgicas, o sucesso do EAD depende também do facil acesso da populagdo a
internet a um custo acessivel, bem como de fatores tecnoldgicos fora de nosso controle. Se o acesso a internet for
dificultado ou disponibilizado a um custo superior ao atual, ou ainda se o nimero de interessados em servigos educacionais
via internet ndo aumentar, podemos ndo ter condigdes de implementar nossa estratégia de crescimento nos servigos de EAD
e, consequentemente, podemos ndo ser capazes de implementar satisfatoriamente nossa estratégia de crescimento.
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Podemos nao conseguir identificar e adquirir novas instituicoes de ensino superior ou cumprir nossos
objetivos estratégicos e financeiros relativos a qualquer aquisicdo pretendida.

Pretendemos adquirir instituicOes de ensino superior como parte da estratégia de expansdo de nossas operagoes, incluindo
aquisicdes que possam ser significativas em tamanho e/ou relevancia estratégica. Podemos ndo ser capazes de continuar
identificando instituicdes de ensino superior que oferecam oportunidades adequadas e/ou favoraveis de aquisicdo no
momento que desejarmos realizé-la. Além disso, as aquisicOes realizadas, e as futuras, envolvem uma série de riscos e
desafios que podem ter um efeito prejudicial relevante sobre nossos negocios, especialmente porque, entre outras:

e  aaquisicdo pode ndo contribuir com nossa estratégia comercial ou com a imagem de nossa instituigdo;

e a aquisicdo pode estar sujeita a autorizacdo de autoridades concorrenciais, que eventualmente poderdo indeferir as
aquisicdes ou impor restrigoes;

e podemos enfrentar um passivo contingente relevante em decorréncia dos processos judiciais das unidades adquiridas,
bem como questdes regulatdrias relativas ao MEC;

e 0 processo de aquisicdo pode ser demorado e consumir mais recursos e/ou demandar tempo e esforgo adicional da
nossa administracdo, desviando o foco da administracao de nossas operagoes;

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

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

e as aquisicGes podem gerar agio, cuja amortizacdo resultara na redugdo de nosso lucro liquido e dividendos; e

e a transferéncia da mantenca decorrente de alienagdo de controle ou reestruturacdo societaria deve ser homologada
posteriormente pelo MEC.

Por fim, em decorréncia desta estratégia de expansdo por meio de aquisicGes de novas instituicdes, poderemos precisar de
recursos adicionais para dar continuidade a nossa estratégia. Assim, se ndo conseguirmos obter financiamento adequado
para concluir qualquer potencial aquisicdo e implementar nossos planos de expansdo, nossa estratégia de crescimento sera
prejudicada.

A perda ou reducdo das politicas de financiamento e/ou beneficios fiscais conferidos por nossa adesido ao
PROUNTI — Programa Universidade para Todos ("PROUNI”), bem como ao FIES poderado afetar adversamente
nossos resultados.

O PROUNI, institucionalizado pela Lei n° 11.096/05, tem como finalidade a concessdo de bolsas de estudos integrais e
parciais a estudantes de baixa renda, em cursos de graduagdo e tecnolégicos, em instituicdes privadas de educagdo
superior, oferecendo, em contrapartida, isengdo de alguns tributos federais as instituicbes que aderirem ao PROUNI.

Adicionalmente, alguns de nossos alunos utilizam o FIES, programa criado pelo MEC, operacionalizado pela Caixa Econ6mica
Federal, destinado a financiar estudantes de baixa renda, em cursos de graduacdo e tecnoldgicos, em instituicdes privadas
de educacdo superior.

Caso o Governo Federal decida extinguir ou reduzir os beneficios do PROUNI e do FIES, ou caso ndo consigamos cumprir os
requisitos para utilizacdo do PROUNI e, no caso do FIES, os alunos ndo consigam cumprir os requisitos para sua utilizagao
ou o Governo alongue os prazos dos reembolsos ou mude a regra de maneira adversa, nossos resultados operacionais
poderdo ser afetados e poderemos ser compelidos a pagar os tributos a que somos isentos atualmente e ter reducdo de
receita em fungdo da reducdo de captacdo de alunos oriundos do FIES.

Em 13 de setembro de 2013, a Receita Federal do Brasil publicou a Instrucio Normativa SRF n° 1.394, que
revogou a Instrucao Normativa SRF n° 456, de 5 de outubro de 2004, que regulamenta a Lei n® 11.096/05. A
Instrucao Normativa SRF n° 1.394 introduziu novas disposicoes em relagao as isengoes fiscais instituidas pelo
PROUNI, em especial ao calculo de referidas isengoes. Segundo essa nova Instrucio Normativa, que passa a
produzir efeitos a partir de 1 de janeiro de 2014, a isencdo fiscal obtida pelas instituicbes privadas de ensino
superior signatarias do PROUNI sera calculada com base na “proporcdo da ocupacido efetiva das bolsas
devidas”. De modo a obter a “proporcdo da ocupacdo efetiva das bolsas devidas”, devera ser realizado um
calculo que corresponde a relacao entre o valor total das bolsas efetivamente preenchidas e o valor total das
bolsas devidas. Adicionalmente, a Instrucdo Normativa SRF n° 1.394, desconsidera, para fins do calculo da
isencdo relativa ao IRPJ e a CSLL, os valores do adicional do IRPJ. A aplicacdo das regras da Instrucado
Normativa SRF n° 1.394 podera resultar em uma reducao do valor da isencdo fiscal obtida e, assim, afetar
adversamente nossos resultados. Para maiores informacoes a respeito das alteragdes introduzidas pela IN
1.394, vide o item 7.5 do Formulario de Referéncia anexo a este Prospecto.
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Adicionalmente, temos um sistema de crédito educativo ("EDUCRED”) proprio que responde por 0,76% dos nossos alunos.
Caso haja aumento de inadimpléncia nesse programa nossos resultados operacionais poderdo ser negativamente afetados.

INFORMACOES FINANCEIRAS

Nossa moeda funcional é o Real. Elaboramos e apresentamos nossas demonstragoes financeiras consolidadas em Reais, de
acordo com o BRGAAP e o IFRS.

Os quadros a seguir apresentam um sumario das nossas informagOes financeiras e operacionais consolidadas para os
periodos indicados. As informac0es a seguir devem ser lidas em conjunto com:

e Nossas demonstrages financeiras intermediarias consolidadas relativas ao periodo de seis meses findos em 30 de
junho de 2013 e suas respectivas notas explicativas, elaboradas e apresentadas de acordo com o pronunciamento
técnico CPC 21 - “Demonstracdo intermediaria” e a norma internacional de contabilidade IAS 34 — “Interim financial
reporting”, emitida pelo IASB, e auditadas pela PricewaterhouseCoopers de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria;

e Nossas demonstragGes financeiras anuais consolidadas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro
de 2010, 2011 e 2012 e suas respectivas notas explicativas, elaboradas e apresentadas de acordo com o BRGAAP e o
IFRS, e auditadas pela PricewaterhouseCoopers de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria; e

e Item “10. Comentarios dos Diretores” do Formulario de Referéncia.
ARREDONDAMENTOS

Alguns valores e percentuais constantes deste Prospecto foram arredondados para facilitar a sua apresentagdo e, dessa
forma, os valores totais apresentados em algumas tabelas constantes deste Prospecto podem ndo representar a soma exata
dos valores que os precedem, estando ressalvado que tais arredondamentos ndo tém por efeito impactar de maneira
significativa a suficiéncia e exatiddo da informacdo para a decisdo de investimento.

Informacoes Financeiras

Os quadros a seguir apresentam um sumario das nossas informagOes financeiras e operacionais consolidadas para os
periodos indicados. As informagdes a seguir devem ser lidas em conjunto com as demonstragbes financeiras anuais
consolidadas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2010, 2011 e 2012 e respectivas notas
explicativas, e nossas demonstracdes financeiras intermediarias consolidadas relativa ao periodo de seis meses findos em 30
de junho de 2013 e suas respectivas notas explicativas, bem como em conjunto com o item “10. Comentarios dos Diretores”
do Formulario de Referéncia.

Demonstracao do Resultado do Exercicio Consolidado
Nos periodos de seis meses encerrados em

30 de junho de
2013 2012 2013/2012
Consolidado AV %  Consolidado AV% AH%
(R$ mil)

OPERAGOES CONTINUADAS
Receita liquida dos servicos prestados .........cccceeveeenn. 220.601 100,0% 136.254 100,0% 61,9%
Custos dos servigos prestados ........eeveeeeeeeeeererensnnnnnnns (80.733) -36,6% (48.131) -35,3% 67,7%
LUCRO BRUTO....commemmnssssssrsnnnansnns 139.868 63,4% 88.123 64,7% 58,7%
Despesas gerais e administrativas (59.688) -27,1% (41.914) -30,8% 42,4%
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas ....... (3.094) -1,4% (1.015) -0,7% 204,8%
LUCRO OPERACIONAL 77.086 34,9% 45.194 33,2% 70,6%
Receita financeira...........cccceeeeeeee, 5.111 2,3% 1.711 1,3% 198,7%
Despesas financeiras .........cccceeveeiiiiieeeeee (11.329) -5,1% (8.462) -6,2% 33,9%
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA

CONTRIBUICKO SOCIAL ...covmurmmrmnrrerresnnssmssasnnns 70.868 32,1% 38.443 28,2% 84,3%
Imposto de renda e contribuicdo social e

INCENtIVOS fISCAIS.....veviuiieseriisesiees (2.059) -0,9% (770) -0,6% 167,4%
LUCRO LIQUIDO DO PERIODO 68.809 31,2% 37.673 27,6% 82,6%
Atribuido a Acionistas da Controladora 68.832 31,2% 37.655 27,6% 82,8%
Participacdao dos nao controladores...........cxrreeees (23) 18
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Demonstragao do Resultado do Exercicio Consolidado

Nos exercicios sociais encerrados em
31 de dezembro de

2012 2011 2012/2011
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)

OPERA(;f)ES CONTINUADAS
Receita liquida dos servigos prestados ........cccveeevveeereeriverreeens 283.285 100,0% 183.517 100,0% 54,4%
Custos dos servigos prestados . (102.187) -36,1% (71.816) -39,1% 42,3%
LUCRO BRUTO......... 181.098 63,9% 111.701 60,9% 62,1%
Despesas gerais € administrativas ...........ccceceeerirninneeenen s (99.106) -35,0% (67.112) -36,6% 47,7%
Outras receitas (despesas) operacionais liquidas .................... (5.587) -2,0% 740 0,4% -855,0%
LUCRO OPERACIONAL .......ceetemeeennsnnnnnnnnnnns . 76.405 27,0% 45.329 24,7% 68,6%
Receitas fiNANCEIras ......cccvrrrrieiiiiirrrie e essrrr e e e snnes 8.944 3,2% 6.768 3,7% 32,2%
Despesas fiNANCEINAS ......cuvvivieeeiiiieiiiie e (18.362) -6,5% (18.813) -10,3% -2,4%
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA

CONTRIBUI(}AO SOCIAL....cccismmmmmmmnssssmmmnnnssssssnnnnnnsssnns 66.987 23,6% 33.284 18,1% -101,3%
Imposto de renda e contribuicdo social e

incentivos fiSCais ..........oeu.s e (2.731) -1,0% (1.732) -0,9% 57,7%
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO .......... 64.256 22,7% 31.552 17,2% 103,7%
Atribuido a Acionistas da Controladora ... - 64.239 22,7% 31.553 17,2% 103,6%
Participacdo dos ndo controladores........ccouusssssnnnnnsnnnans 17 (1)

Demonstragdo do Resultado do Exercicio Consolidado

Nos exercicios encerrados em
31 de dezembro de

2011 2010 2011/2010
Consolidado AV % Consolidado AV% AH%
(R$ mil)

OPERAGCOES CONTINUADAS
Receita liquida dos servigos prestados .........ccvceevverreserieesrenes 183.517 100,0% 141.296 100,0% 29,9%
Custos dos servigos prestados...........ovuuee (71.816) -39,1% (50.403) -35,7% 42,5%
LUCRO BRUTO......... . N 111.701 60,9% 90.893 64,3% 22,9%
Despesas gerais e adm|n|strat|vas (67.112) -36,6% (45.633) -32,3% 47,1%
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 740 0,4% (384) 0,3% -292,7%
LUCRO OPERACIONAL.......coommmmnsssssnnnnnnnsnns . 45.329 24,7% 44.876 31,8% 1,0%
Receita financeira... 6.768 3,7% 8.118 5,7% -16,6%
Despesas fiNANCEINAS .....ccvrrrrreeiiriirrrreeeessssrrrrre e s sssrrrreeeseenans (18.813) -10,3% (16.239) -11,5% 15,9%
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA

CONTRIBUI(}AO SOCIAL.......coommmmmmnnssnnsnnnmsnssssnnnnnssssnns 33.284 18,1% 36.755 26,0% -9,4%
Imposto de renda e contribuicdo social e |ncent|vos fiscais...... (1.732) -0,9% (1.036) -0,7% 67,2%
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO ......cccoeermmrmrererenesesnannas 31.552 17,2% 35.719 25,3% -11,7%
Atribuido a Acionistas da Companhia 31.553 17,2% 35.712 25,3% -11,6%
Participacdo dos nao controladores.......cccssesssesssnssnnsnnnns 1) 7

23



Balangos patrimoniais consolidadas de 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012

ATIVO
CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de CaiXa .......ccceeeeririiieeeeee e
Contas a receber de clientes ........ccccvviveviiniinnneneen e,

Tributos a recuperar............
Adiantamentos a fornecedores.

Partes relacionadas .........eeevveeiiieriniien e
OULIOS ATIVOS .....ceeveeeeeseiireeee e e e s e e s srne e nnee e e

TOTAL DO CIRCULANTE.....

NAO CIRCULANTE

Contas a receber de clientes ........ccccvveriiiinninee e,
OULIOS ALIVOS ......eviiiiin i e

Ativos de indenizagdo.

Intangivel...........

Imobilizado...
TOTAL DO NAO CIRCULANT!
TOTAL DO ATIVO........

PASSIVO

CIRCULANTE
Fornecedores
Compromissos a Pagar ........
Empréstimos e financiamentos.
Salarios e encargos sociais...
Tributos @ recolher.....ccovvvveiiiniic s
Imposto de renda e contribuigdo social a recolher.
ObrigagOes de Arrendamento Mercantil .............
Dividendos @ Pagar .......cceeivueiiiiren i
OULrOS PaSSIVOS ...uviiuiiiiiiiiiiii i

TOTAL DO CIRCULANTE.....

NAO CIRCULANTE
Empréstimos € financiamentos.........ccvvcuvereeneesieesseesseenanes
ObrigagOes de Arrendamento mercantil.........cocveeeivveniienennn
Compromissos a pagar
Tributos a recolher...........
Parcelamentos de tributos ..........cccceeiiiiieeeie e
Provisdo para CONtiNgENCIaS. ......ccuvevveerrersireesseessessessssesnses
TOTAL Dp NAO ,CIRCULANTE ......
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital SOCIAl ..ecivveiiiieeiiiii e s
Reserva de lucros................
Lucros ou prejuizos acumulados..
Ajustes na avaliagdo patrimonial ....
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO .
Participagdo dos ndo controladores ........ ST
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO..............

2013 2012 2013/2012
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)
61.476 16,5% 17.182 4,5% 257,8%
67.541 18,1% 47.454 12,5% 42,3%

2.231 0,6% 4.425 1,2% -49,6%

4.255 1,1% 1.945 0,5% 118,8%

- - 171 - -100%

4.994 1,3% 2.878 0,8% 73,5%

140.497 37,6% 74.055 19,5% 89,7%

4.941 1,3% 7.695 2,0% -35,8%

1.224 0,3% 441 0,1% 177,6%

3.249 0,9% - - -100%
57.452 15,4% 30.046 7,9% 91,2%

166.231 44,5% 267.054 70,4% -37,8%
233.097 62,4% 305.236 80,5% -23,6%
373.594 100,0% 379.291 100,0% -1,5%

2013 2012 2013/2012
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)

5.226 1,4% 3.648 1,0% 43,3%
12.207 3,3% 12.763 3,4% -4,4%
16.783 4,5% 38.854 10,2% -56,8%
29.786 8,0% 16.585 4,4% 79,6%

4.758 1,3% 3.835 1,0% 24,1%

2.832 0,8% 2.016 0,5% 40,5%

1.212 0,3% 1.120 0,3% 8,2%
27.463 7,4% 6.573 1,7% 317,8%

2.185 0,6% 737 0,2% 196,5%

102.452 27,4% 86.131 22,7% 18,9%
91.598 24,5% 42.542 11,2% 115,3%
54.357 14,5% 54.981 14,5% -1,1%
11.535 3,1% 1.396 0,4% 726,3%

- - 78 - -100,0%
180 - - - -100,0%

4.632 1,2% 965 0,3% 380,0%

162.302 43,4% 99.962 26,4% 62,4%
82.010 22,0% 70.971 18,7% 15,6%

6.872 1,8% 127.133 33,5% -94,6%
23.793 6,4% - - -100,0%
(3.835) -1,0% (4.929) -1,3% -22,2%

108.840 29,1% 193.175 50,9% -43,7%

- - 23 - -100,0%
373.594 100,0% 379.291 100,0% -1,5%
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Balangos patrimoniais consolidadas levantados em 31 de dezembro de 2012 e 2011

2012 2011 2012/2011
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de CaiXa..........cceveerrrerriiineeeeee e 17.182 4,5% 3.387 1,2% 407,3%
Titulos e valores mobilidrios - - 9.175 3,2% -100%
Contas a receber de clientes 47.454 12,5% 28.667 10,0% 65,5%
Tributos a recuperar ............... 4.425 1,2% 6.211 2,2% -28,8%
Adiantamentos a fornecedores .........ovuvvuieeieiiiiiiiieeee e 1.945 0,5% 4.363 1,5% -55,4%
Partes relacionadas........cccveev e 171 - 171 0,1% -
OUutros AtIVOS .....oocveeeiiineninns 2.878 0,8% 4.571 1,6% -37,0%
TOTAL DO CIRCULANTE 74.055 19,5% 56.545 19,7% 31,0%
NAO CIRCULANTE
Contas a receber de clientes .........cccvvuveeeiiiiiiiiiieeee e 7.695 2,0% 8.942 3,1% -13,9%
Depositos judiciais................ - - 720 0,3% -100,0%
OULIOS ALIVOS .oeeeiereeeeeeesiireeee e s s e e s snrne e e e 441 0,1% 400 0,1% 10,3%
Investimentos .. . e ————— - - - - -
Intangivel... 30.046 7,9% 25.162 8,8% 19,4%
IMOobilizado ..o ———————— 267.054 70,4% 195.143 68,0% 36,9%
. 305.236 80,5% 230.367 80,3% 32,5%
........ - 379.291 100,0% 286.912 100,0% 32,2%
2012 2011 2012/2011
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)
PASSIVO
CIRCULANTE
FOrNECEAOIES .....vvvviiriiiiiii it 3.648 1,0% 6.241 2,2% -41,5%
Compromissos a Pagar......... 12.763 3,4% 8.390 2,9% 52,1%
Empréstimos e financiamentos 38.854 10,2% 4.603 1,6% 744,1%
Salarios e encargos sociais... 16.585 4,4% 12.024 4,2% 37,9%
Tributos a recolher 3.835 1,0% 4.874 1,7% -21,3%
Imposto de renda e contribuigdo social a recolher . 2.016 0,5% 1.055 0,4% 91,1%
ObrigagGes de Arrendamento Mercantil.......ccceevvvveeiiveeiiivennnns 1.120 0,3% 978 0,3% 14,5%
Partes Relacionadas
DividendOS @ PAGAr........ccvrerreeririiireeee e 6.573 1,7% 1.905 0,7% 245,0%
QOutros Passivos..........ceeeeees 737 0,2% 2.529 0,9% -70,9%
TOTAL DO CIRCULANTE 86.131 22,7% 42.599 14,8% 102,2%
NAO CIRCULANTE
Empréstimos € financiamentos ........ovcvvevveereerieesniesseeseesnennns 42.542 11,2% 47.245 16,5% -10,0%
ObrigagOes de Arrendamento mercantil.........ccoecverrieeesiinennnns 54.981 14,5% 54.136 18,9% 1,6%
COmMPromissos @ Pagar........ccoeeeeeesranunes 1.396 0,4% 1.471 0,5% -5,1%
Tributos a recolher ........... 78 - 352 0,1% -77,8%
Provisdo para contingéncias .... 965 0,3% 173 0,1% 457,8%
TOTAL DO NAO CIRCULANTE...... . 99.962 26,4% 103.377 36,0% -3,3%
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social .....oureeeessissmmmnmnsssimmmmnnssssimmmmmensssn. 70.971 18,7% 70.971 24,7% 0,0%
Reserva de lucros ....... S - 127.133 33,5% 77.079 26,9% 64,9%
Ajustes de avaliagdo patrimonial........ccosisssmsssnsnssssnsnns (4.929) -1,3% (7.120) -2,5% -30,8%
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO .... 193.175 50,9% 140.930 49,1% 37,1%
Participacdo dos ndo controladores ........csees 23 - 6 - 283,3%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LfQUIDO .............. 379.291 100,0% 286.912 100,0% 32,2%
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Balangos patrimoniais consolidadas levantados em 31 de dezembro de 2011 e 2010

2011 2010 2011/2010
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de CaiXa..........ccvueeerrrrriieeeeen e 3.387 1,2% 2.403 1,1% 40,9%
Titulos e valores mobiliarios 9.175 3,2% - - 100,0%
Contas a receber de clientes 28.667 10,0% 18.393 8,7% 55,9%
Tributos a recuperar ............... 6.211 2,2% 3.648 1,7% 70,3%
Adiantamentos a fornecedores .........cccvvveeriieeniniee e, 4.363 1,5% 1.453 0,7% 200,3%
Partes relacionadas.........ccveereeriiiiireeee e 171 0,1% 21 - 714,3%
Outros Ativos 4.571 1,6% 1.688 0,8% 170,8%
TOTAL DO CIRCULANTE....cossrsmssssesessssessssssesssssssssssssasas 56.545 19,7% 27.606 13,1% 104,8%
NAO CIRCULANTE
Contas a receber de clientes ..........cccceeeeeiiiiiiieeeec e 8.942 3,1% 5.668 2,7% 57,8%
Depdsitos judiciais 720 0,3% 715 0,3% 0,7%
Despesas anteCipadas........ueeveevvrirrreeessissiirreee s e - - 800 0,4% -100,0%
OULIOS ALIVOS .vveevreirieesieeseessseesieesseesseesseesesesseesseeseessseenseas 400 0,1% 212 0,1% 88,7%
Investimentos .. - - - - -
Intangivel ........ 25.162 8,8% 23.755 11,3% 5,9%
B aaTe] o117 o [o TSR 195.143 68,0% 152.275 72,2% 28,2%
TOTAL DO NAO CIRCULANTE ......cceusmmsssssssssssssssssssasssnses 230.367 80,3% 183.425 86,9% 25,6%
TOTAL DO ATIVO ... 286.912 100,0% 211.031 100,0% 36,0%
2011 2010 2011/2010
Consolidado AV % Consolidado AV % AH%
(R$ mil)

PASSIVO
CIRCULANTE
FOrN@CEAOIES .....vvvviiriiiiiiii e 6.241 2,2% 2.089 1,0% 198,8%
Compromissos a Pagar......... 8.390 2,9% - - 100,0%
Empréstimos e financiamentos 4.603 1,6% 4.703 2,2% -2,1%
Salarios e encargos sociais... 12.024 4,2% 10.556 5,0% 13,9%
Tributos a recolher 4.874 1,7% 4.348 2,1% 12,1%
Imposto de renda e contribuicdo social a recolher .................. 1.055 0,4% 1.271 0,6% -17,0%
ObrigagGes de Arrendamento Mercantil 978 0,3% 859 0,4% 13,9%
Dividendos @ pagar......cceceveeveeneenivnnnne 1.905 0,7% 790 0,4% 141,1%
OULIOS PaSSIVOS .......uuveeieeiiiireeeeessssineee e e e s s snre e ssnnreeee e 2.529 0,9% 151 0,1% 1574,8%
TOTAL DO CIRCULANTE....ccssesmssssesessssessssssessssssssssssnssas 42.599 14,8% 24.767 11,7% 72,0%
NAO CIRCULANTE
Empréstimos € financiamentos ........ovcveevveereesiresniesseeseesnennns 47.245 16,5% 11.443 5,4% 312,9%
ObrigagOes de Arrendamento mercantil.........ccoecverrieveeriinennns 54.136 18,9% 55.009 26,1% -1,6%
Compromissos a pagar 1.471 0,5% 3.100 1,5% -52,5%
Tributos a recolher ........... 352 0,1% 861 0,4% -59,1%
Provisdo para CONtINGENCIAS ..vvvvevrveerrerreensieereeseessseeseeeseenns 173 0,1% 21 - 723,8%
TOTAL DO NAO CIRCULANTE....ccrursmrsrransasssssersessssassnnses 103.377 36,0% 70.434 33,4% 46,8%
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital SOCIAl....veerveerieerieeiee et 70.971 24,7% 70.971 33,6% -
RESEIVA d€ IUCIOS ... vviviesiie ettt 77.079 26,9% 54.163 25,7% 42,3%
Ajustes na avaliagao patrimonial........ (7.120) -2,5% (9.311) -4,4% -23,5%
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO ......ccererecrsensnsasenenns 140.930 49,1% 115.823 54,9% 21,7%

Participagdo dos N30 CONtroladores .........ceveveverevereeesereninns 6 - 7 - -14,3%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 286.912 100,0% 211.031 100,0% 36,0%
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SUMARIO DA OFERTA

O presente sumario ndo contém todas as informacoes gue o potencial investidor deve considerar
antes de investir nas Agoes. O potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este
Prospecto, principalmente as informagoes contidas nas secbes "Sumario da Companhia — Principais
Fatores de Risco da Companhia” e "Fatores de Risco Relacionados @ Oferta e as Acdes” deste
Prospecto e nas segoes "4. Fatores de Risco” e "5. Riscos de Mercado” do nosso Formuldrio de
Referéncia, e nas demonstragbes financeiras € respectivas notas explicativas, anexas a este
Prospecto, para melhor compreensdo das nossas atividades e da Oferta, antes de tomar a decisdo
de investir nas Agoes.

Segue abaixo um resumo dos termos da Oferta:

Acionistas Vendedores O Poah One e os Acionistas Vendedores Pessoa Fisica,
considerados em conjunto.

AcgOes 30.779.040 agles ordindrias de nossa emissao, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal, livres e
desembaracadas de quaisquer Onus ou gravames, a Serem
distribuidas no ambito da Oferta, sendo 15.389.520 acles a
serem emitidas por nds e 15.389.520 acdes de nossa emissao e
de titularidade dos Acionistas Vendedores (sem considerar as
AcOes Suplementares e Acbes Adicionais), salvo se de outra
forma mencionado neste Prospecto.

AcgoOes Adicionais Nos termos do artigo 14, paragrafo 2°, da Instrugao CVM 400, a
quantidade total de Agles inicialmente ofertada, sem considerar
as Agbes Suplementares, podera, a nosso critério, em conjunto
com os Acionistas Vendedores, em comum acordo com o0s
Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até 20% (vinte por
cento) do total de AcOes inicialmente ofertadas (sem considerar
as AcOes Suplementares), ou seja, em até 3.077.904 novas
acoes ordindrias a serem emitidas por nds e 3.077.904 acbes de
titularidade dos Acionistas Vendedores, nas mesmas condi¢des e
no mesmo prego das Agdes inicialmente ofertadas.

Acoes em Circulacao no Antes da realizacdo da Oferta ndo existiam acdes de nossa
Mercado apoés a Oferta (Free emissao em circulagdo no mercado. Apds a realizacdo da Oferta,
Float) sem considerar as Agoes Adicionais e o exercicio da Opgdo de

AcOes Suplementares, estima-se que, aproximadamente,
30.779.040 acbes ordindrias de nossa emissdo, representativas
de aproximadamente 25,04% de nosso capital social, estardo em
circulagdo no mercado. Considerando as Agdes Adicionais e o
exercicio da Opcdo de Agbes Suplementares, estima-se que,
aproximadamente, 41.551.704 acOes ordindrias de nossa
emissdo, representativas de aproximadamente 32,39% do nosso
capital social, estardo em circulacdo no mercado. Para mais
informacdes, ver secao ‘“Informagbes sobre a Oferta -
Composicao do Capital Social” na pagina 44 deste Prospecto.
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AcoOes Suplementares

Agente Estabilizador

Agentes de Colocagdo
Internacional

Aprovacoes Societarias

Anuncio de Encerramento

Anuncio de Inicio

Antncio de Retificacao

Lote suplementar de até 2.308.428 novas agoes ordinarias a serem
emitidas por nds e 2.308.428 acbes de titularidade dos Acionistas
Vendedores, em percentual equivalente a até 15% do total das
AcOes inicialmente ofertadas, sem considerar as Acdes Adicionais,
nas mesmas condigdes € no mesmo prego das Agdes inicialmente
ofertadas, destinada exclusivamente a atender a um eventual
excesso de demanda que vier a ser constatado no ambito da Oferta
e objeto da Opgao de Acbes Suplementares, nos termos do artigo
24 da Instrugao CVM 400.

O Credit Suisse, agindo por intermédio da Corretora.

O BTG Pactual US Capital LLC, o Credit Suisse Securities (USA) LLC,
0 Goldman, Sachs & Co e o Santander Investment Securities Inc.

A realizagdo da Oferta Primaria dentro do limite de capital
autorizado previsto nosso estatuto social e com exclusao do
direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas, nos termos
do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por Agdes, bem
como seus termos e condi¢des, foram aprovados na reuniao do
Conselho de Administracdo realizada em 30 de setembro de
2013, cuja ata foi publicada no Didrio Oficial do Estado de
Pernambuco e no jornal Valor Econdmico em 1° de outubro de
2013 e foi arquivada na Junta Comercial do Estado de
Pernambuco ("JUCEPE") em 2 de outubro de 2013.

O Anuncio de Encerramento da Oferta Publica de Distribuicdo
Primaria e Secundaria de Acdes Ordinarias de Emissdo da Ser
Educacional S.A., a ser publicado por nos, pelos Acionistas
Vendedores e pelo Coordenador Lider, informando acerca do
resultado final da Oferta, nos termos do artigo 29 da Instrucao
CVM 400.

O Anuncio de Inicio da Oferta Publica de Distribuicdo Primaria e
Secundaria de AgGes Ordinarias de Emissdo da Ser Educacional
S.A., a ser publicado por nds, pelos Acionistas Vendedores e pelo
Coordenador Lider, informando acerca do inicio do Periodo de
Colocacao, nos termos do artigo 52 da Instrucao CVM 400.

Andncio comunicando a eventual suspensdo, cancelamento,
revogacao ou modificacdo da Oferta, a ser publicado por nds,
pelos Acionistas Vendedores e pelos Coordenadores da Oferta,
nos termos dos artigos 20 e 27 da Instrugao CVM 400.
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Atividade de Estabilizacao

Aviso ao Mercado

Capital Social

O Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, podera, a
seu exclusivo critério, realizar operagdes bursateis visando a
estabilizacdo do preco das AgOes na BM&FBOVESPA, por um
periodo de até 30 (trinta) dias contados da data de inicio da
negociagdo das Agdes na BM&FBOVESPA, inclusive, que
corresponde ao dia util seguinte a data de publicagdo do Anlncio
de Inicio, observadas as disposicoes legais aplicaveis e o disposto
no Contrato de Estabilizacdo, o qual serd previamente submetido
a analise e aprovagao da CVM e da BM&FBOVESPA, nos termos
do artigo 23, paragrafo 3° da Instrugdo CVM 400 e do item II da
Deliberagcdo CVM 476, antes da publicacdo do Anuncio de Inicio.

Ndo existe obrigacdo por parte do Agente Estabilizador ou da
Corretora de realizar operagdes de estabilizacao €, uma vez iniciadas,
tais operagdes poderdo ser descontinuadas a qualquer momento,
observadas as disposicdes do Contrato de Estabilizagdo. Assim, o
Agente Estabilizador e a Corretora poderdo escolher livremente as
datas em que realizarao as operacbes de compra e venda das agdes
ordindrias de nossa emissdo no ambito das atividades de
estabilizacdo, ndo estando obrigados a realiza-las em todos os dias ou
em qualquer data especifica, podendo, inclusive, interrompé-las e
retoma-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério.

Aviso publicado em 01 de outubro de 2013 e republicado em 08
de outubro de 2013, informando acerca de determinados termos
e condicOes da Oferta, incluindo os relacionados ao recebimento
de Pedidos de Reserva, conforme o caso, nos termos do artigo
53 da Instrugdao CVM 400.

Na data deste Prospecto, nosso capital social é de
R$82.876.085,85, totalmente subscrito e integralizado,
representado por 107.515.296 acbes ordindrias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal.

Este valor ndo considera o montante de R$866 mil referente a
gastos com emissdao de acdes que foram registrados no nosso
patrimonio liquido como redutores da conta de capital social,
coforme Nota 17 das nossas Demonstracdes Financeiras
Intermediarias Consolidadas de 30 de junho de 2013.

Nosso capital social podera ser aumentado independentemente
de reforma estatutaria, até o limite de 30.000.000 acbes
ordinarias adicionais, por deliberacdo do nosso conselho de
administracdo, que fixard o preco de emissdo, a quantidade de
acoes ordinarias a serem emitidas e as demais condigbes de
subscricao/integralizagdo de tais acOes dentro do capital
autorizado, assim como a exclusdo do direito de preferéncia dos
nossos atuais acionistas.

Para informagGes adicionais sobre o nosso Capital Social apos a
Oferta favor consultar as Informacdes sobre a Oferta —
Composicao do Capital Social, a partir da pagina 44 deste
Prospecto.
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Comunicado de Suspensao
da Oferta

Comunicado ao Mercado de
Modificacdo Retomada e
Abertura de Prazo para
Desisténcia da Oferta

Contrato de Colocacao

Contrato de Colocagao
Internacional

Contrato de Empréstimo

Contrato de Estabilizacao

Coordenador Lider ou BTG
Pactual

Coordenadores da Oferta

Corretora
Credit Suisse

Cronograma da Oferta

Data de Liquidagao

Comunicado de suspensao da Oferta, publicado em 21 de
outubro de 2013, informando acerca da suspensao da Oferta em
resposta ao Oficio/CVM/SRE/N©502/2013, expedido em 18 de
outubro de 2013 pela CVM, apds ter verificado a omissao de
informagOes neste Prospecto relacionada a edicdo, em 12 de
setembro de 2013, pela Receita Federal do Brasil, da Instrucao
Normativa n® 1.394, que regula o PROUNI.

Comunicado ao mercado informando sobre a modificacao do
cronograma e retomada da Oferta, bem como sobre a abertura
de prazo de desisténcia para os investidores, publicado em 22 de
outubro e 2013, conforme autorizagdo concedida pela CVM por
meio do Oficio/CVM/SRE/N©503/2013, expedido em 21 de
outubro de 2013.

Contrato de Coordenacao, Colocacdo e Garantia Firme de
Liguidagdo de Acgdes Ordindrias de Emissao da Ser
Educacional S.A., a ser celebrado por nds, os Acionistas
Vendedores, os Coordenadores da Oferta e a BM&FBOVESPA, na
qualidade de interveniente anuente.

Placement Facilitation Agreement, contrato a ser celebrado entre
nds, os Acionistas Vendedores e os Agentes de Colocagdo
Internacional, a fim de regular os esforcos de colocacdo das
AcOes pelos Agentes de Colocacao Internacional junto a
Investidores Estrangeiros, exclusivamente no exterior.

Contrato de Empréstimo de Agbes Ordinarias de Emissao da Ser
Educacional S.A., a ser celebrado entre o Acionista Controlador, o
Agente Estabilizador e a Corretora.

Contrato de Prestacao de Servicos de Estabilizacdo de Preco de
AgOes Ordindrias de Emissdo da Ser Educacional S.A., a ser
celebrado entre nds, os Acionistas Vendedores, o Agente
Estabilizador, a Corretora e, na qualidade de interveniente-
anuentes, os demais Coordenadores da Oferta.

Banco BTG Pactual S.A.

O Coordenador Lider, o Credit Suisse, o Goldman Sachs e o
Santander, considerados em conjunto.

O Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios.
Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Ver a se¢ao “Informacgdes sobre a Oferta — Cronograma Estimado
da Oferta” na pagina 53 deste Prospecto.

Data de liquidacdo fisica e financeira da Oferta, que ocorrera no
30 dia util seguinte a data de publicagdo do Anuncio de Inicio
com a entrega das Agdes aos respectivos investidores, exceto
com relacdo a distribuicao das AgBes Suplementares.
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Data de Liquidacao das
AcgOes Suplementares

Destinacdao dos Recursos

Direito de Venda Conjunta
(tag along rights)

Direitos, vantagens e
restricoes das Agoes

Data de liquidacao fisica e financeira das Acdes Suplementares,
gue ocorrera no 3° dia Util contado da data do eventual exercicio
da Opcao de Agbes Suplementares.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta Primaria (sem
considerar as Agbes Adicionais e as Acoes Suplementares), apos
a deducao das comissoes e das despesas estimadas por nds no
ambito da Oferta, serdo destinados para novas aquisicbes de
instituicdes de ensino, implementacdo do EAD e aquisicao de
novos imodveis. Para mais informacdes, ver secao “Destinacao
dos Recursos” na pagina 89 deste Prospecto.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta Secundaria serdo
integralmente repassados aos Acionistas Vendedores, inclusive os
resultantes da distribuicao das AcOes Adicionais e de eventual
exercicio da Opcao de Agbes Suplementares.

Conforme estabelecido em nosso estatuto social, a alienacdo do
nosso controle, direta ou indiretamente, tanto por meio de uma Unica
operacdo, como por meio de operacdes sucessivas, devera ser
contratada sob condic3o, suspensiva ou resolutiva, de que o
Adquirente do controle se obrigue a efetivar oferta pulblica de
aquisicdo das acbes dos nossos demais acionistas, observando as
condicbes e os prazos previstos na legislacdo vigente e no
Regulamento do Novo Mercado, de forma a lhes assegurar
tratamento igualitario aquele dado ao acionista controlador alienante.

Para informagOes adicionais, ver os itens “18.1. Direito das
acoes” e “18.2. Descricdo de eventuais regras estatutarias que
limitem o direito de voto de acionistas significativos ou que os
obriguem a realizar oferta publica” do Formulario de Referéncia.

As AcbOes conferirdo aos seus titulares os mesmos direitos,
vantagens e restricbes conferidos aos titulares de agdes ordinarias
de nossa emissdo, nos termos previstos em seu estatuto social, na
Lei das Sociedades por AcGes e no Regulamento do Novo
Mercado, conforme vigentes nesta data, dentre os quais se
destacam os seguintes:

(a) direito de voto nas nossas assembleias gerais, sendo que
cada acdo ordinaria corresponde a um voto;

(b) observadas as disposicoes aplicaveis da Lei das Sociedades
por AgOes, direito ao dividendo minimo obrigatdrio, em cada
exercicio social, ndo inferior a 25% do lucro liquido de cada
exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das
Sociedades por Agdes, e dividendos adicionais eventualmente
distribuidos por deliberagdo da assembleia geral ou pelo
conselho de administragdo;

(c) no caso de nossa liquidagao, direito ao recebimento dos
pagamentos relativos ao remanescente do seu capital social,
na proporc¢ao da sua participacdo no nosso capital social;

(d) fiscalizagdo da nossa gestao, nos termos previstos na Lei das
Sociedades por Acdes;
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Dividendos

Fatores de Risco

(e) direito de preferéncia na subscricdo de novas agGes,
conforme conferido pela Lei das Sociedades por Acoes;

(f) direito de alienar as acdes ordinarias, nas mesmas condigbes
asseguradas ao acionista controlador, no caso de alienagdo,
direta ou indireta, a titulo oneroso do controle sobre nds,
tanto por meio de uma Unica operacdo, como por meio de
operagdes sucessivas (lag along);

(g) direito de alienar as acdes ordinarias em oferta publica de
aquisicdo de acbes a ser realizada por nds ou por seus
acionistas controladores, em caso de cancelamento do
registro de companhia aberta ou de cancelamento de
listagem das acdes no Novo Mercado, por, no minimo, seu
valor econémico, apurado mediante laudo de avaliagdo
elaborado por empresa especializada e independente e
indicada nos termos do Regulamento do Novo Mercado;

(h) direito ao recebimento de dividendos integrais e demais
distribuicbes pertinentes as agbes ordinarias que vierem a ser
declarados por nds a partir da publicacdo do Andncio de
Inicio; e

(i) todos os demais beneficios conferidos aos titulares das agoes
ordindrias pela Lei das Sociedades por Acoes, pelo
Regulamento do Novo Mercado e por seu estatuto social.

Nosso estatuto social estabelece o pagamento de dividendo
minimo obrigatério, em cada exercicio social, ndao inferior a
25% do lucro liquido de cada exercicio, ajustado nos termos do
artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes, a nao ser que
nosso conselho de administracao informe a nossa assembleia
geral que a distribuigdo é incompativel com a nossa condicdo
financeira. Nesse caso, a distribuicao do dividendo obrigatério
sera suspensa.

Para mais informacdes, ver o item “3.4 — Politica de destinagao
dos resultados” do nosso Formulario de Referéncia anexo a este
Prospecto. Aqueles que adquirirem/subscreverem AcoOes terao o
direito de recebimento de dividendos integrais e todos os outros
beneficios que vierem a ser declarados por nds a partir da Data
de Liquidacado ou, no caso das A¢bes Suplementares, a partir da
Data de Liquidacao das Acdes Suplementares.

Para uma descricao de certos fatores de risco relacionados a
subscricao/aquisicdo das Acdes que devem ser considerados na
tomada da decisdo de investimento, os investidores devem ler as
secOes “Sumario da Companhia — Principais Fatores de Risco da
Companhia” e “Fatores de Riscos Relacionados a Oferta e as
AcOes”, deste Prospecto, respectivamente, bem como os Fatores
de Risco descritos nos itens “4. Fatores de Risco” e 5. Riscos de
Mercado” do nosso Formuldrio de Referéncia anexo a este
Prospecto, para ciéncia dos riscos que devem ser considerados
antes de investir nas Agoes.
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Goldman Sachs

Inadequacao da Oferta

Informacoes Adicionais

Instituicdo Escrituradora

Instituicdes Consorciadas

Instituicoes Participantes da
Oferta

Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A.

O investimento nas AcOes representa um investimento de risco,
pois € um investimento em renda variavel e, assim, os
investidores que pretendam investir nas Acles estdo sujeitos a
perdas patrimoniais e riscos, inclusive aqueles relacionados as
AcOes, a nds, ao setor em que atuamos, aos nossos acionistas e
ao ambiente macroecondmico do Brasil, descritos neste
Prospecto e no Formuldrio de Referéncia, e que devem ser
cuidadosamente considerados antes da tomada de decisao de
investimento. O investimento em Agdes nao €&, portanto,
adequado a investidores avessos aos riscos relacionados a
volatilidade do mercado de capitais. Ainda assim, ndo ha
nenhuma classe ou categoria de investidor que esteja proibida
por lei de adquirir Acdes ou, com relagdo a qual o investimento
em Acbes seria, no nosso entendimento e dos Acionistas
Vendedores e dos Coordenadores da Oferta, inadequado.

O pedido de registro da Oferta foi solicitado por nds e pelos
Acionistas Vendedores a CYM em 26 de agosto de 2013, estando a
presente Oferta sujeita a prévia aprovacao e registro da CVM.

E recomendada a todos os investidores a leitura deste Prospecto
e do Formulario de Referéncia antes da tomada de qualquer
decisdo de investimento.

Os investidores que desejarem obter exemplar deste
Prospecto e do Formuldrio de Referéncia ou informagoes
adicionais sobre a Oferta ou, ainda, a realizacao de reserva de
AcOes, deverao dirigir-se, a partir da data de publicacdo do
Aviso ao Mercado, aos enderecos e paginas da rede mundial
de computadores da Companhia e das Instituicdes
Participantes da Oferta e/ou da CVM.

Mais informacdes sobre a Oferta poderdo ser obtidas junto as
InstituicOes Participantes da Oferta, nos enderecos indicados na
secao “Informagdes sobre a Oferta — Informagdes Adicionais” na
pagina 68 deste Prospecto.

Ital Corretora de Valores S.A.

Determinadas instituicdes consorciadas autorizadas a operar no
mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto a
BM&FBOVESPA, convidadas a participar da Oferta para efetuar,
exclusivamente, esforcos de colocacdo das Agdes junto a
Investidores Nao Institucionais.

Os Coordenadores da Oferta e as Instituicdes Consorciadas,
quando referidos em conjunto.
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Investidores Estrangeiros

Investidores Institucionais

Investidores Institucionais
Locais

Investidores Nao
Institucionais

Negociacdo na
BM&FBOVESPA

Investidores institucionais qualificados, residentes e domiciliados
nos Estados Unidos da América (qualified institutional buyers),
conforme definidos na Regra 144A, editada pela SEC, em
operacoes isentas de registro, previstas no Securities Act e nos
regulamentos editados ao amparo do Securities Act, e, nos demais
paises (que ndo os Estados Unidos da América e o Brasil),
investidores constituidos de acordo com a legislagdo vigente no
pais de domicilio de cada investidor (non U.S. Persons), com base
na Regulation S editada pela SEC no ambito do Securities Act,
desde que tais Investidores Estrangeiros invistam no Brasil em
conformidade com os mecanismos de investimento da Resolucdo
CMN n© 2.689, da Instrucdo CVM 325 ou da Lei n°® 4.131.

Investidores Institucionais Locais e Investidores Estrangeiros,
considerados em conjunto.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes, domiciliados
ou com sede no Brasil e clubes de investimento registrados na
BM&FBOVESPA, em qualquer caso, que nao sejam considerados
Investidores Nao Institucionais, cujas intengdes especificas ou
globais de investimento excedam R$300.000,00, além de fundos
de investimentos, fundos de pensdo, entidades administradoras
de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades
autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios destinados a
aplicagdo em carteira de titulos e valores mobiliarios registrados
na CVM e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de
previdéncia complementar e de capitalizagdo, investidores
qualificados nos termos da regulamentacdao da CVM, em qualquer
caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes, domiciliados
ou com sede no Brasil e clubes de investimento registrados na
BM&FBOVESPA, nos termos da regulamentacdo em vigor, que
realizarem Pedido de Reserva durante o Periodo de Reserva,
observados o Valor Minimo do Pedido de Reserva e o Valor
Maximo do Pedido de Reserva.

As acbes ordindrias de nossa emissao serdao listadas na
BM&FBOVESPA, sob o simbolo “SEER3".

Em 30 de setembro de 2013, nds e o Acionista Controlador
celebramos o Contrato de Participacao no Novo Mercado, com a
BM&FBOVESPA, o qual entrara em vigor na data de publicagdo
do Anuncio de Inicio, aderindo ao segmento especial de listagem
do mercado de agbes da BM&FBOVESPA denominado Novo
Mercado, regido pelo Regulamento do Novo Mercado, o qual
estabelece regras de governanga corporativa mais rigorosas que
as disposicoes da Lei das Sociedades por Acoes, particularmente
em relacdo a transparéncia e protegdo aos acionistas
minoritarios. As principais regras relativas ao Regulamento do
Novo Mercado estdo descritas de forma resumida no Formulario
de Referéncia. O inicio da negociacdo das Acdes no Novo
Mercado da BM&FBOVESPA ocorrera no dia Util seguinte a data
de publicagdo do Anuincio de Inicio.
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Oferta

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Oferta Primaria

Oferta Secundaria

Opcao de Agoes
Suplementares

A Oferta Primaria e a Oferta Secundaria, consideradas em conjunto.

Distribuicdo de, no minimo, 10% e, no maximo, 20% da
totalidade das Agdes objeto da Oferta (considerando as Agbes
Suplementares e as Ac¢des Adicionais) destinada prioritariamente
a colocacdo junto a Investidores Nao Institucionais.

Oferta publica de distribuicdo das AcOes realizada junto a
Investidores Institucionais. Apds o atendimento dos Pedidos de
Reserva, as Acdes remanescentes serdo destinadas a colocacdo
publica junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocagao
Internacional, ndo sendo admitidas para Investidores
Institucionais reservas antecipadas e inexistindo valores minimos
ou maximos de investimento e assumindo cada Investidor
Institucional a obrigagdo de verificar se estd cumprindo os
requisitos acima para participar da Oferta Institucional, para
entdo apresentar suas intengdes de investimento durante o
Procedimento de Bookbuilding.

A distribuicdo publica primaria de, inicialmente, 15.389.520 Agdes
de nossa emissdao, a ser realizada no Brasil, em mercado de
balcdo nao-organizado, em conformidade com a Instrucao CVM
400, por intermédio das Instituicbes Participantes da Oferta,
incluindo esforcos de colocagao de AcOes no exterior, a serem
realizados pelos Agentes de Colocagao Internacional para
Investidores Estrangeiros que invistam no Brasil em
conformidade com os mecanismos de investimento da Resolugao
CMN 2.689, da Instrugao CVM 325 e/ou da Lei 4.131.

A distribuicdo publica secundaria de, inicialmente, 15.389.520 Acbes
e de titularidade dos Acionistas Vendedores, a ser realizada no Brasil
em mercado de balcdo nao-organizado, em conformidade com a
Instrucao CVM 400, por intermédio das Instituicdes Participantes da
Oferta, incluindo esforcos de colocacdo de Agdes no exterior, a
serem realizados pelos Agentes de Colocacdo Internacional para
Investidores Estrangeiros que invistam no Brasil em conformidade
com os mecanismos de investimento da Resolugdo CMN 2.689, da
Instrucao CVM 325 e/ou da Lei 4.131.

Opcdo para distribuicdo das AcOes Suplementares, conforme
previsto no artigo 24 da Instrucdo CVM 400, outorgada por nos e
pelos Acionistas Vendedores ao Agente Estabilizador, nas mesmas
condicdes e preco das Agoes inicialmente ofertadas, para atender a
um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no
decorrer da Oferta. O Agente Estabilizador tera o direito exclusivo, a
partir da data de assinatura do Contrato de Colocagao, inclusive, e
por um periodo de até 30 dias contados da data de inicio da
negociacdo das Acdoes na BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a
Opcao de Agdes Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou
mais vezes, apos notificacdo, aos demais Coordenadores da Oferta,
desde que a decisdo de sobrealocacdo das Agdes seja tomada em
comum acordo entre o Agente Estabilizador e os demais
Coordenadores da Oferta quando da fixacdo do Preco por Acao.
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Pedido de Reserva

Periodo de Colocacao

Periodo de Desisténcia para
Investidores Institucionais

Periodo de Desisténcia para
Investidores Nao
Institucionais

Periodo de Reserva

Pessoas Vinculadas

Formulario especifico, celebrado em carater irrevogavel e
irretratavel, destinado a subscricdo/aquisicdo das Acgbes no
ambito da Oferta de Varejo, a ser preenchido pelos Investidores
Nao Institucionais ao realizarem solicitacdo de reservas
antecipadas de Acdes durante o Periodo de Reserva.

Prazo de até 3 dias Uteis, contados a partir da data de publicacdo
do Andncio de Inicio, que se iniciara em 28 de outubro de 2013,
inclusive, e se encerrara em 31 de outrubro de 2013, inclusive,
para efetuar a colocacdo das Agbes (considerando as Acoes
Adicionais e sem considerar as A¢des Suplementares).

Periodo de 2 (dois) dias Uteis, entre 22 de outubro de 2013, inclusive,
e 23 de outubro de 2013, indlusive, durante o qual os Investidores
Institucionais que ja apresentaram suas ordens de investimento
poderdo, nos termos do artigo 27, paragrafo Unico da Instrucdo CVM
400, cancelar suas ordens, devendo, para tanto, informar sua
decisdo, até as 16:00 horas do dia 23 de outubro de 2013, ao
Coordenador da Oferta junto ao qual tenha apresentado sua ordem
de investimento (por meio de mensagem eletronica, fax ou
correspondéncia enviada ao Coordenador da Oferta junto ao qual
tenha apresentado sua ordem de investimento).

Periodo de 4 (quatro) dias Uteis, entre os dias 22 de outubro de
2013, inclusive, e 25 de outubro de 2013, durante o qual os
Investidores Nao Institucionais que ja apresentaram seu Pedido
de Reserva no Periodo de Reserva poderdo, nos termos do artigo
27, paragrafo primeiro da Instrucao CVM 400, desistir do seu
Pedido de Reserva, devendo, para tanto, informar sua decisdo,
até as 16:00 horas do dia 24 de outubro de 2013, a Instituicao
Participante da Oferta na qual tenha efetuado seu Pedido de
Reserva (por meio de mensagem eletrénica, fax ou
correspondéncia enviada ao endereco da Instituicdo Participante
da Oferta na qual tenha efetuado seu Pedido de Reserva).

Periodo para os Investidores Ndo Institucionais efetuarem seus
Pedidos de Reserva, de 08 de outubro de 2013, inclusive, a 17
de outubro de 2013, inclusive.

Nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM 400, sdo consideradas
pessoas vinculadas a Oferta os investidores que sejam (i) nossos
administradores efou controladores ef/ou dos Acionistas
Vendedores; (i) administradores efou controladores de
quaisquer das Instituicdes Participantes da Oferta e/ou de
quaisquer dos Agentes de Colocacdo Internacional; (iii) outras
pessoas vinculadas a Oferta; ou (iv) coOnjuges, companheiros,
ascendentes, descendentes ou colaterais até o segundo grau de
qualqguer uma das pessoas referidas nos itens (i), (ii) e (iii)
anteriores.
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Prazo de Distribuicao

Preco por Agao

Prazo para a distribuicdo das AcOes (considerando as AgOes
Suplementares e as Agdes Adicionais), que tera inicio na data de
publicacdo do Anuncio de Inicio e sera encerrado na data de
publicacdo do Anuncio de Encerramento, limitado ao prazo
maximo de 6 meses, contados a partir da data de publicagao do
Anuncio de Inicio, o que ocorrer primeiro, nos termos do artigo
18 da Instrucao CVM 400.

Preco de subscrigdo/aquisicao das Acdes no ambito da Oferta,
definido ap6s o Procedimento de Bookbuilding.

No contexto da Oferta, estima-se que o preco por Acao estara
situado entre R$19,50 e R$23,50, ressalvado, no entanto, que
esta faixa € meramente indicativa, podendo o Preco por Agdo ser
fixado acima ou abaixo dessa faixa indicativa. Na hipotese de o
Preco por Acao ser fixado acima ou abaixo dessa faixa indicativa,
os Pedidos de Reserva serao normalmente considerados e
processados, observada a condicdo de eficacia indicada na secdo
“InformagOes Sobre a Oferta — Procedimento da Oferta — Oferta
de Varejo”, nas paginas 55 e 56 deste Prospecto.

O Preco por Acdo sera calculado tendo como parametro as
indicacdes de interesse em fun¢ao da qualidade e quantidade da
demanda (por volume e preco) por AcOes coletada junto a
Investidores Institucionais. A escolha do critério de determinacao
do Preco por Acao é justificada, na medida em que o prego de
mercado das AcOes a serem subscritas/adquiridas sera aferido
com a realizacao do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete
o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentarao suas
intencbes de investimento no contexto da Oferta, e, portanto,
nao havera diluigdo injustificada dos nossos atuais acionistas, nos
termos do artigo 170, paragrafo 1°, inciso III, da Lei das
Sociedades por Agoes.

Para mais informacdes, ver secao “Fatores de Risco Relacionados
a Oferta e as Acbes — A eventual aceitacdo de intengées de
investimento de Investidores Institucionais que sejam
considerados Pessoas Vinculadas durante o Procedimento de
Bookbuilding poderé levar ao risco de ma formacéo do Prego por
Acdo e/ou de reducdo da liguidez das agdes ordindrias de nossa
emissdo no mercado secundario’ na pagina 84 deste Prospecto.
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Procedimento de
Bookbuilding

Publico Alvo da Oferta

Procedimento de coleta de intengdes de investimento junto a
Investidores Institucionais a ser realizado no Brasil pelos
Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato de Colocacdo, €,
no exterior, pelos Agentes de Colocacdo Internacional, nos termos do
Contrato de Colocagdo Internacional, em consonancia com o disposto
no artigo 23, paragrafo 19, e no artigo 44, ambos da Instrucdo CVM
400. Os Investidores Nao Institucionais que efetuarem
Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva no ambito
da Oferta de Varejo ndo participarao do Procedimento de
Bookbuilding e, portanto, nao participarao do processo de
determinacao do Preco por Acao.

Podera ser aceita a participacdo de Investidores Institucionais
que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding,
mediante a coleta de intenges de investimento, até o limite
maximo de 20% das AgOes inicialmente ofertadas (sem
considerar as Acdes Suplementares e as Acoes Adicionais). Nos
termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400, caso seja verificado
excesso de demanda superior em 1/3 a quantidade das Acgbes
inicialmente ofertadas (sem considerar as Acdes Suplementares e
as Acbes Adicionais), ndo sera permitida a colocacdo, pelos
Coordenadores da Oferta, de Acles junto aos Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo suas
intencbes de investimento automaticamente canceladas. A
participacao de Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding
podera afetar adversamente o processo de formacao do
Preco por Acao e o investimento nas AgOes por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas podera resultar em reducdao da liquidez das
agoes de nossa emissdo no mercado secundario.

Para mais informacdes, ver secao “Fatores de Risco Relacionados
a Oferta e as Ac¢bes - A eventual aceitagdo de intengbes de
investimento de Investidores Institucionais que sejam
considerados Pessoas Vinculadas durante o Procedimento de
Bookbuilding poderé levar ao risco de ma formagéo do Prego por
Acdo e/ou de reducdo da liquidez das agdes ordindrias de nossa
emissdo no mercado secundario’ na pagina 84 deste Prospecto.

As InstituicOes Participantes da Oferta realizardao a distribuicdo
das AcOes, nos termos da Instrucdo CVM 400 e conforme
previsto no Contrato de Colocacdo, por meio da Oferta de Varejo
e da Oferta Institucional, sendo que (i) a Oferta de Varejo sera
realizada junto a Investidores Nao Institucionais; e (ii) a Oferta
Institucional serd realizada junto a Investidores Institucionais,
sendo que os Investidores Estrangeiros deverdo investir nas
Acoes por meio de mecanismos de investimentos
regulamentados pelo CMN, pelo BACEN e pela CVM.
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Regime de Colocacao —
Garantia Firme de
Liquidacao

Nos termos do Contrato de Colocacdo, os Coordenadores da
Oferta realizacdo a distribuicdo publica das Ac¢des pelo Preco por
Acdo em garantia firme de liquidacdo a ser prestada de forma
individual e ndo solidaria.

A garantia firme de liquidacdo a ser prestada pelos
Coordenadores da Oferta consiste na obrigacdo individual e ndo
solidaria de liquidacao financeira, pelos Coordenadores da Oferta,
na Data de Liquidacao, das Acdes (considerando as Acbes
Adicionais, se houver, e sem considerar as AgOes
Suplementares), que uma vez subscritas/adquiridas por
investidores no mercado, nao foram integralizadas/liquidadas por
tais investidores, na proporcao e até o limite individual da
garantia firme prestada nos termos do Contrato de Colocagao.
Tal garantia firme de liquidagdo € vinculante a partir do momento
em que for concluido o Procedimento de Bookbuilding, assinado
o Contrato de Colocacao, deferido o registro da Oferta pela CVM,
publicado o Anlncio de Inicio e disponibilizado o Prospecto
Definitivo.

Caso as AcOes efetivamente subscritas/adquiridas (sem
considerar as A¢des Suplementares) por investidores ndo sejam
totalmente integralizadas/liquidadas por esses até a Data de
Liquidacdo, cada Coordenador da Oferta subscrevera/adquirira e
integralizara/liquidara, de forma individual e ndo solidaria, na
Data de Liquidacao, a totalidade do saldo resultante da diferenga
entre (i) o nimero de Acbes objeto da garantia firme de
liguidacdo prestada por cada um dos Coordenadores da Oferta,
nos termos do Contrato de Colocacdo, multiplicado pelo Preco
por Acdo; e (ii) o nimero de Acdes (considerando as Agles
Adicionais, se houver, e sem considerar as A¢des Suplementares)
efetivamente  colocadas e integralizadas/liquidadas  por
investidores no mercado, multiplicado pelo Preco por Acdo, a ser
definido conforme o Procedimento de Bookbuilding.

N3o sera admitida distribuicio parcial no ambito da
Oferta. Assim, caso nao haja demanda para a
subscricdo/aquisicio da totalidade das Acoes
inicialmente ofertadas por parte dos Investidores Nao
Institucionais e dos Investidores Institucionais até a data
da conclusiao do Procedimento de Bookbuilding, nos
termos do Contrato de Colocacao, a Oferta sera
cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva e
intengOes de investimento automaticamente cancelados.
Neste caso, os valores eventualmente depositados pelos
Investidores Nao Institucionais deverdo ser
integralmente devolvidos, sem juros ou correcao
monetaria, sem reembolso dos gastos incorridos em
razdo do depdsito e com deducdo de quaisquer tributos
eventualmente aplicaveis, no prazo de 3 dias uteis
contados da data de divulgacao do cancelamento da
Oferta, conforme mencionado acima.
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Resolucao de Conflitos

Restricdo a Venda de Agoes
(Lock-up)

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI da Instrucao CVM
400, em caso de exercicio da garantia firme de liquidagdo, nos
termos acima, caso os Coordenadores da Oferta eventualmente
venham a subscrever/adquirir Acdes nos termos acima e tenham
interesse em vender tais Agdes antes da publicacdo do Anuncio
de Encerramento, o preco de venda dessas Agles sera o prego
de mercado das acOes ordinarias de nossa emissdo, limitado ao
Preco por Acao, sendo certo, entretanto, que o disposto neste
paragrafo nao se aplica as operagoes realizadas em decorréncia
das atividades de estabilizagao.

Conforme estabelecido em nosso estatuto social, nds, nossos
acionistas administradores e membros do Conselho Fiscal nos
obrigamos a resolver por meio de arbitragem, perante a Camara
de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer disputa ou
controvérsia que possa surgir entre tais partes no que tange a
nds, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicacao, validade,
eficacia, interpretacdo, violacdo e seus efeitos, das disposicoes
contidas no Regulamento do Novo Mercado, no Estatuto Social,
na Lei das Sociedades por Acdes, nas normas editadas pelo CMN,
pelo BACEN e pela CVM, nas demais normas aplicaveis ao
funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento
de Sancgbes, do Contrato de Adocdo de Praticas Diferenciadas de
Governanga Corporativa do Novo Mercado e do Regulamento da
Camara de Arbitragem, nos termos deste Ultimo.

Nos e os Acionistas Vendedores, bem como cada um dos
membros do nosso conselho de administracdo e da nossa
diretoria se comprometerao perante os Coordenadores da Oferta
a celebrar os acordos de restricdo a venda de acdes de nossa
emissao (“Instrumentos de [lock-up’), por meio dos quais
concordardo em ndo oferecer, vender, contratar a venda,
penhorar, emprestar, dar em garantia, conceder qualquer opcao
de compra, realizar qualquer venda a descoberto ou de outra
forma onerar ou dispor, direta ou indiretamente, pelo periodo de
180 dias contados da data de publicagdao do Anulncio de Inicio,
quaisquer acgbes ordindrias de nossa emissdo de que sejam
titulares imediatamente apds a Oferta, ou valores mobilidrios
conversiveis ou permutaveis por, ou que representem um direito
de receber agdes ordinarias de nossa emissao, ou que admitam
pagamento mediante entrega de agbes ordinarias de nossa
emissao, bem como derivativos nelas lastreados, ressalvadas as
Acoes Suplementares.
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Santander

Valor Maximo de Pedido de
Reserva

Valor Minimo de Pedido de
Reserva

Valor Total da Oferta

Adicionalmente, de acordo com as regras do Novo Mercado, o
Acionista Controlador, os membros do nosso conselho de
administragdo e da nossa diretoria ndao poderdao vender ou
ofertar a venda acOes de nossa emissdo ou derivativos a elas
concernentes que eles detiverem imediatamente apds a Oferta,
nos primeiros 6 meses apds o inicio da negociacdo das acoes no
segmento do Novo Mercado. Apds esse periodo inicial de 6 (seis)
meses, 0 Acionista Controlador, os membros do nosso conselho
de administracdao e da nossa diretoria a ndo poderao, por mais 6
meses, vender e/ou ofertar a venda mais de 40% das acoes de
nossa emissdao e derivativos a elas concernentes que eles
detiverem imediatamente apds a Oferta. Findo tal prazo, todas as
acoes de nossa emissdo e de sua titularidade estardo disponiveis
para venda no mercado.

A venda ou a percepcao de uma possivel venda de um volume
substancial das acdes podera prejudicar o valor de negociacdo
das AcOes.

A vedagdo ndo se aplicara nas hipdteses descritas no artigo 48,
inciso II da Instrugdo CVM 400, assim como nas hipdteses
descritas nos Instrumentos de Lock-up.

Banco Santander (Brasil) S.A.

Valor maximo individual de pedido de investimento de
R$300.000,00, aplicavel para Investidores Nao Institucionais que,
no ambito da Oferta de Varejo, desejarem subscrever/adquirir
Acoes.

Valor minimo individual de pedido de investimento de
R$3.000,00, aplicavel para Investidores Nao Institucionais que,
no ambito da Oferta de Varejo, desejarem subscrever/adquirir
Acoes.

R$661.749.360,00, considerando o Preco por Acao de R$21,50,
que é o ponto médio da faixa indicativa de preco indicativa na
capa deste Prospecto, sem considerar as A¢oes Suplementares e
as AcOes Adicionais, sendo R$330.874.680,00, decorrentes da
Oferta Primaria, e R$330.874.680,00, decorrentes da Oferta
Secundaria.
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INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA, OS ACIONISTAS VENDEDORES,
OS COORDENADORES DA OFERTA, OS CONSULTORES E OS AUDITORES

Para fins do disposto no Item 2 do Anexo III da Instrucdo CVM 400, esclarecimentos sobre a
Companhia, os Acionistas Vendedores e a Oferta poderao ser obtidos nos seguintes enderegos:

Companhia Acionistas Vendedores
Ser Educacional S.A. José Janguié Bezerra Diniz
Rua Fernando Lopes, n© 778, Gracas Rua Guilherme Pinto, n© 778, Gracas
52011-220 - Recife, PE, Brasil 52011-210 - Recife, PE, Brasil

At.: Sr. Janyo Janguié Diniz e Sr. Habib Bichara  At.: Sr. José Janguié Diniz e Sr. Habib Bichara
Tel.: +55 (81) 3413 4622 e +55 (81) 3413 4642 Tel.: +55 (81) 3413 4622 e +55 (81) 3413 4642

website: www.sereducacional.com/ . N .
Janyo Janguié Bezerra Diniz

Rua Guilherme Pinto, n°® 146, 778, Gragas
52011-210 - Recife, PE, Brasil

At.: Sr. Janyo Janguié Bezerra Diniz

e Sr. Habib Bichara

Tel.: +55 (81) 3413 4622 e +55 (81) 3413 4642

Poah One Acquisition Holdings VII, LLC
Av. Brigadeiro Faria Lima, n® 3729, 5° Andar
04538-905 — Sao Paulo, SP, Brasil

At.: Sr. Francisco Barreto

Tel.: +55 (11) 3443 6281

Coordenador Lider Agente Estabilizador
Banco BTG Pactual S.A. Banco de Investimentos Credit Suisse
At.: Sr. Fabio Nazari (Brasil) S.A.
Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 3.477, 149 andar At.: Sr. Marcelo Millen
04538-133 — Sao Paulo, SP, Brasil Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., n® 700,
Tel.: +55 (11) 3383 2000 109 andar
Fax: +55 (11) 3383-2001 04542-000 — Sao Paulo, SP
website: www.btgpactual.com Tel.: +55 (11) 3701 6401

website. br.credit-suisse.com

Coordenadores da Oferta

Goldman Sachs do Brasil Banco Miiltiplo Banco Santander (Brasil) S.A.

S.A. At.: Sr. Cleomar Parisi

At.: Sr. Osmar Castellani Jr. e Sr. Pedro Leite da Av. Juscelino Kubitschek, n® 2.041 e 2.235,
Costa 249 andar

Rua Leopoldo Couto Magalhdes Junior 700, 04543-011 — Sao Paulo, SP, Brasil

179 andar, Itaim Bibi Tel.: + 55 (11) 3012 7162

04542-000, Sao Paulo, SP, Brasil website: www.santander.com.br

Tel.: +55 (11) 3371 0757 e +55 (11) 3371 0858

website:

http://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil
/area/investment-banking.html
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Consultores Legais Locais da Companhia

Consultores Legais Locais dos
Coordenadores da Oferta

Pinheiro Neto Advogados

At.: Sr. Henrique Lang e Sr. Fernando Zorzo
Rua Hungria, n° 1.100

01455-906 — Sao Paulo, SP, Brasil

Tel.: +55 (11) 3247- 8400

Fax: +55 (11) 3247-8600

website: www.pn.com.br

Consultores Externos da Companhia

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

At.: Sr. Jean Marcel Arakawa

Al. Joaquim Eugénio de Lima, n° 447

01403-001 — Sao Paulo, SP, Brasil

Tel.: +55 (11) 3147 7600 e +55 (11) 3147 7863
website: http://www.mattosfilho.com.br/

Consultores Legais Externos dos
Coordenadores da Oferta

Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP
Rua Funchal, n® 418, 13° andar
04551-060 — Sao Paulo, SP, Brasil

At.: Sr. Francisco L. Cestero

Tel.: +55 (11) 2196 7201

Fax: +55 (11) 2196 7299

website: http://www.cgsh.com

Simpson Thacher & Bartlett LLP

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n© 1.455,
120 andar

04543-011 — Sao Paulo, SP

At.: Sr. Todd Crider

Tel.: +55 (11) 3546-1003

website: www.stblaw.com

Auditores Independentes da Companhia

PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes

Rua Padre Carapuceiro, n® 733, 8° andar
51020-280, Recife, PE

At.: Sr. Marco Aurélio de Castro e Melo
Tel.: + 55 (81) 3465 8688

website: http://www.pwc.com.br

As declaragbes da Companhia, dos Acionistas Vendedores e do Coordenador Lider nos termos do
artigo 56 da Instrugao CVM 400 encontram-se anexas a este Prospecto.
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INFORMACﬁES SOBRE A OFERTA
COMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL

Na data deste Prospecto, nosso capital social € de R$82.876.085,85, totalmente subscrito e
integralizado, representado por 107.515.296 agdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor
nominal.

Nosso capital social podera ser aumentado independentemente de reforma estatutaria, até o limite
de 30.000.000 agGes ordinarias adicionais, por deliberacdo do nosso conselho de administragao,
que fixara o preco de emissdo, a quantidade de acbes ordinarias a serem emitidas e as demais
condigdes de subscricao/integralizacdo de tais acOes dentro do capital autorizado, assim como a
exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas.

Os quadros abaixo indicam a composicao do nosso capital social, integralmente subscrito e
integralizado, na data deste Prospecto e a previsao apds a conclusdo da Oferta.

Na hipotese de colocagdo total das AcOes, sem considerar o exercicio da Opcdo de AgOes
Suplementares e as Ac¢Oes Adicionais:

Composicdo Atual Composicdo Apds a Oferta
Espécie e Classe das Acgoes Quantidade Valor Quantidade Valor
(em R$) (em R$)(1)(2)(3)
OFdINANIAS ceeeeeeeeeeeeeeeeeee e 107.515.296 82.876.085,85 122.904.816 413.750.765,85
L [ 2] 107.515.296 82.876.085,85 122.904.816 413.750.765,85

@ Valor ndo considera o montante de R$866 mil referentes a gastos com emissdo de agdes que foram registrados no nosso patriménio liquido como
redutores da conta de capital social, coforme Nota 17 das Demonstragdes Financeiras Intermedidrias Consolidadas de 30 de junho de 2013.

@ Valores consideram o valor total de recursos da oferta priméaria, desconsiderando comissoes e despesas.

() Considera conta de reserva de capital.

Na hipotese de colocacao total das Acles, considerando o exercicio da Opcao de AgOes
Suplementares e sem considerar as A¢des Adicionais:

Composicao Atual Composicao Apés a Oferta
Espécie e Classe das Agoes Quantidade Valor Quantidade Valor
(em R$) (em R$)D@B)
OFAINAMIAS cvvveeeeeeeeeseesieeeessseeees 107.515.296 82.876.085,85 125.213.244 463.381.967,85
R e =] T 107.515.296 82.876.085,85 125.213.244 463.381.967,85

™ Valor ndo considera 0 montante de R$866 mil referente a gastos com emiss3o de agBes que foram registrados no nosso patrimdnio liquido como
redutores da conta de capital social, coforme Nota 17 das Demonstragdes Financeiras Intermedidrias Consolidadas de 30 de junho de 2013.

@ valores consideram o valor total de recursos da oferta primaria, desconsiderando comissoes e despesas.

®  Considera conta de reserva de capital.

Na hipotese de colocagdo total das AcOes, sem considerar o exercicio da Opcdo de AgOes
Suplementares e considerando as Acoes Adicionais:

Composigdo Atual Composicdo Apos a Oferta
Espécie e Classe das Acgoes Quantidade Valor Quantidade Valor
(em R$) (em R$)(l)(2)(3)
OFAINANIAS cvvvveerreeeeeereesrirereeees 107.515.296 82.876.085,85 125.982.720 479.925.701,85

Total oemoeeoeeooeoeeoeeoeeoesonnnn.107.515,206  82.876.085,85 125.982.720 479.925.701,85

@ Valor no considera o montante de R$866 mil referente a gastos com emisso de agBes que foram registrados no nosso patriménio liquido como
redutores da conta de capital social, coforme Nota 17 das Demonstragdes Financeiras Intermedidrias Consolidadas de 30 de junho de 2013.

@ Valores consideram o valor total de recursos da oferta primaria, desconsiderando comissoes e despesas.

®  Considera conta de reserva de capital.
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Na hipdtese de colocagdo total das AcOes, considerando o exercicio da Opcdo de Acdes
Suplementares e as Ac¢Oes Adicionais:

Composigdo Atual Composicdo Apos a Oferta
Espécie e Classe das Acgoes Quantidade Valor Quantidade Valor
(em R$) (em R$)(l)(2)(3)
OFAINAMAS cvvveeeeeeieeeseeiieeesesseeees 107.515.296 82.876.085,85 128.291.148 529.556.903,85
L (e o] [ 107.515.296 82.876.085,85 128.291.148 529.556.903,85

M Valor ndo considera 0 montante de R$866 mil referente a gastos com emisso de agBes que foram registrados no nosso patriménio liquido como
redutores da conta de capital social, coforme Nota 17 das Demonstragdes Financeiras Intermedidrias Consolidadas de 30 de junho de 2013.

@ Valores consideram o valor total de recursos da oferta primaria, desconsiderando comissoes e despesas.

®  Considera conta de reserva de capital.

PRINCIPAIS ACIONISTAS, MEMBROS DA NOSSA ADMINISTRAGAO E ACIONISTAS VENDEDORES

Os quadros abaixo indicam a quantidade de agOes ordinarias de nossa emissdo detidas por
acionistas titulares de 5% ou mais de acdes ordinarias de nossa emissdo e pelos membros da nossa
administracdo, na data deste Prospecto e a previsdo para apos a conclusao da Oferta.

Na hipdtese de colocacdo total das Acdes, sem considerar o exercicio da Opgdo de Acdes
Suplementares e as Ac¢Oes Adicionais:

Antes da Oferta ApoOs a Oferta
Acgoes Acoes
Ordinarias % Ordinarias %
Poah ON€....coeiviiiiiiiiiie e 12.166.108 11,32 2.716.108 2,21
José Janguié Bezerra Diniz.......ccoous 94.274.036 87,68 88.549.546 72,05
Janyo Janguié Bezerra Diniz.............. 1.075.152 1,00 860.122 0,70
Administradores ......cccceevveiiieeeennnnnn 0 0 0 0
AcBes em Girculagdo .....eeveveeeeeeerene. 0 0 30.779.040 25,04
L 0L [ 107.515.296 100,00 122.904.816 100,00

Na hipotese de colocacao total das AgGes, considerando o exercicio da Opcao de AgGes
Suplementares e sem considerar as Acoes Adicionais:

Antes da Oferta ApoOs a Oferta
Acgoes Acoes
Ordinarias % Ordinarias %
Poah ON€....coeiviiiiiiiiie e 12.166.108 11,32 1.298.606 1,04
José Janguié Bezerra Diniz.......cc.c.u. 94.274.036 87,68 87.690.874 70,03
Janyo Janguié Bezerra Diniz.............. 1.075.152 1,00 827.868 0,66
Administradores ......cccoceveeiiieeeennnnnnn 0 0 0 0
AcBes em Girculagdo ......eeveeeeereerenn. 0 0 35.395.896 28,27
8 1 =] T 107.515.296 100,00 125.213.244 100,00
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Na hipdtese de colocacdo total das Acdes, sem considerar o exercicio da Opgdo de Acdes
Suplementares e considerando as Acdes Adicionais:

Antes da Oferta ApOs a Oferta
Acgoes Acoes
Ordinarias % Ordinarias %
Poah ON€....cooiviiiiiiiiiiic e 12.166.108 11,32 1.417.502 1,13
José Janguié Bezerra Diniz.......ccccu. 94.274.036 87,68 86.770.248 68,87
Janyo Janguié Bezerra Diniz.............. 1.075.152 1,00 860.122 0,68
Administradores ......ccccceveeiieeeeennnnnn. 0 0 0 0
AcBes em Girculagdo ......evveeeeereerene. 0 0 36.934.848 29,32
O oy TR 107.515.296 100,00 125.982.720 100,00

Na hipotese de colocacao total das AgGes, considerando o exercicio da Opcao de AgGes
Suplementares e as Ac¢Oes Adicionais:

Antes da Oferta ApOs a Oferta
Acgoes Acoes
Ordinarias % Ordinarias %
Poah ON€....coeiviiiiiiiiiie e 12.166.108 11,32 0 0
José Janguié Bezerra Diniz.......cc..... 94.274.036 87,68 85.911.576 66,97
Janyo Janguié Bezerra Diniz.............. 1.075.152 1,00 827.868 0,65
Administradores ......ccccceveeiieeeeennnnnnn 0 0 0 0
AcBes em Girculagdo ......eeveeveeereerene. 0 0 41.551.704 32,39
8 1 =] 107.515.296 100,00 128.291.148 100,00

IDENTIFICACAO DOS ACIONISTAS VENDEDORES, QUANTIDADE DE ACOES OFERTADAS PELOS
ACIONISTAS VENDEDORES E RECURSOS LiQUIDOS DA OFERTA SECUNDARIA

JOSE JANGUIE BEZERRA DINIZ, brasileiro, casado, professor, com escritorio na Cidade de
Recife, Estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n® 146, no Bairro das Gragas, CEP 52011-
210, portador da cédula de identidade RG sob o n® 2.547.125 SDS-PE e inscrito no CPF/MF sob o
n° 368.383.574-53;

JANYO JANGUIE BEZERRA DINIZ, brasileiro, casado, engenheiro mecanico, com escritorio na
Cidade de Recife, Estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n® 146, no Bairro das Gragas,
CEP 52011-210, portador da cédula de identidade RG sob o n° 1.169.091-SSP/PB SDS-PE e inscrito
no CPF/MF sob o n® 567.918.444-34;

POAH ONE ACQUISITION HOLDINGS VII, LLC, sociedade domiciliada no exterior, com sede
nos Estados Unidos da América, constituida e existente de acordo com as leis de Delaware, com
sede social localizada em 505, 5th Avenue, Nova York, NY 10017, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 09.549.772/0001-5, na forma de seu ato constitutivo.
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A tabela abaixo apresenta a quantidade de Acdes a serem alienadas por cada Acionista Vendedor,
sem considerar as A¢bes Adicionais e as A¢des Suplementares:

Comissoese  Comissoes por Recursos
Montante® Despesas® Acao® Liquidos*?
Quantidade (R$) (R$) (R$) (R$)

José Janguié Bezerra

D] 04N 5.724.490 123.076.535,00 6.316.494,36 1,10 116.760.040,64
Janyo Janguié Bezerra

|51 o 2T 215.030 4.623.145,00 237.267,56 1,10 4.385.877,44
OGN ON oo 9.450.000 203.175.000,00  10.427.282,04 1,10 192.747.717,96
Total da Oferta

SeCUNANA coomemeeoenn 15.389.520  330.874.680,00 16.981.043,96 1,10 313.893.636,04

@ Com base no Prego por Agdo de R$21,50 que corresponde ao ponto médio da faixa indicativa de pregos. O Preco por Acdo utilizado neste
Prospecto Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apds a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding.

@ valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracdes.

A tabela abaixo apresenta a quantidade de Agdes a serem alienadas por cada Acionista Vendedor,
considerando a colocacdo da quantidade maxima de Agbes Adicionais, sem considerar as Agoes
Suplementares:

Comissdese  Comissdes por Recursos
Montante® Despesas® Agao™ Liquidos?
Quantidade (R$) (R$) (R$) (R$)

José Janguié Bezerra

DNz, 7.503.788 161.331.442,00 8.279.800,40 1,10 153.051.641,60
Janyo Janguié Bezerra

DiNiZ .uveeiiiiieiieneeienins 215.030 4.623.145,00 237.267,56 1,10 4.385.877,44
POAN ONE e 10.748.606 231.095.029,00  11.860.184,79 1,10 219.234.844,21
Total da Oferta

SECUNANA weoeeeeeesons 18.467.424  397.049.616,00 20.377.252,75 1,10 376.672.363,25

@ Com base no Prego por Agdo de R$21,50 que corresponde ao ponto médio da faixa indicativa de pregos. O Preco por Acdo utilizado neste
Prospecto Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apds a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracdes.

A tabela abaixo apresenta a quantidade de Acdes a serem alienadas por cada Acionista Vendedor,
sem considerar as Ag¢Oes Adicionais e considerando a colocagdo da quantidade maxima de Agoes
Suplementares:

Comissdese  Comissdes por Recursos
Montante®” Despesas® Agao® Liquidos*?
Quantidade (R$) (R$) (R$) (R$)
JOISD?nJi:‘”QU'e Bezerra 6.583.162 141.537.983,00  7.263.966,86 1,10 134.274.016,14
Jag}'g’i;angu'e Bezerra 247.284 5.316.606,00 272.857,14 1,10 5.043.748,86
POEN ONE oo 10.867.502 233.651.293,00  11.991.376,55 1,10 221.659.916,45
Total da Oferta 17.697.948  380.505.882,00 19.528.200,55 1,10 360.977.681,45
Secundaria ....ceeueens

@ Com base no Prego por Agdo de R$21,50 que corresponde ao ponto médio da faixa indicativa de pregos. O Prego por Acdo utilizado neste
Prospecto Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apds a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracbes.
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A tabela abaixo apresenta a quantidade de Acdes a serem alienadas por cada Acionista Vendedor,
considerando a colocagdo da quantidade maxima de A¢bes Adicionais e Acdes Suplementares:

Comissoese  Comissoes por Recursos
Montante® Despesas® Acao® Liquidos*?
Quantidade (R$) (R$) (R$) (R$)

José Janguié Bezerra

D] 04N 8.362.460 179.792.890,00 9.227.272,90 1,10 170.565.617,10
Janyo Janguié Bezerra

DiNiZ.coeiiieeeeee e 247.284 5.316.606,00 272.857,14 1,10 5.043.748,86
POEh ONE e 12.166.108 261.571.322,00  13.424.279,30 1,10 248.147.042,70
Total da Oferta

SeCUNANA coomemeeoenn 20.775.852  446.680.818,00 22.924.409,34 1,10 423.756.408,66

@ Com base no Preco por Acdo de R$21,50 que corresponde ao ponto médio da faixa indicativa de pregos. O Preco por Acdo utilizado neste
Prospecto Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding.

@ valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracdes.

Para informacdes adicionais, os investidores devem ler o item “15. Controle” do nosso Formulario
de Referéncia anexo a este Prospecto.

CARACTERISTICAS GERAIS DA OFERTA
Descricao da Oferta

A Oferta consistira na distribuicdo publica (i) de, inicialmente, 15.389.520 Acdes a serem emitidas
por nds, no ambito da Oferta Primaria; e (ii) de, inicialmente, 15.389.520 AcOes de nossa
emissdo e de titularidade dos Acionistas Vendedores, no ambito da Oferta Secundaria, a ser
realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, em conformidade com a Instrucao
CVM 400 e demais normativos aplicaveis, e sera coordenada pelos Coordenadores da Oferta e de
determinadas Instituicdes Consorciadas, convidadas a participar da Oferta para efetuar,
exclusivamente, esforcos de colocacdo das Agles junto a Investidores Institucionais e
Investidores Nao Institucionais, respectivamente.

Serao também realizados pelos Agentes de Colocacao Internacional, simultaneamente, esforcos de
colocacgdo das Acodes (i) nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados
(qualified institutional buyers), conforme definidos na Rule 1444, editada pela SEC, em operacoes
isentas de registro, previstas no Securities Act e nos regulamentos editados ao amparo do
Securities Act, e (i) nos demais paises, que ndo os Estados Unidos da América e o Brasil, para
investidores constituidos de acordo com a legislacao vigente no pais de domicilio de cada investidor
(non U.S. Persons), com base na Regulation S editada pela SEC no ambito do Securities Act (em
conjunto, “Investidores Estrangeiros”) e, em ambos o0s casos, desde que tais Investidores
Estrangeiros invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento
regulamentados nos termos da Lei 4.131 ou da Resolugdo CMN 2.689 e da Instrugdo CVM 325, sem
a necessidade, portanto, da solicitacdo e obtencdo de registro de distribuicdo e colocacao das
Acdes em agéncia ou 6rgdo regulador do mercado de capitais de outro pais, inclusive perante a
SEC. Os esforcos de colocagdo das AgOes junto a Investidores Estrangeiros, exclusivamente no
exterior, serdo realizados em conformidade com o Contrato de Colocagao Internacional.

Adicionalmente, nos termos do artigo 14, paragrafo 20, da Instrugdo CVM 400, a quantidade de
Acoes inicialmente ofertada, sem considerar as A¢des Suplementares, podera, a nosso critério e dos
Acionistas Vendedores, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até
20% do total de AgGes inicialmente ofertadas, ou seja, em até 3.077.904 novas acoes ordinarias a
serem emitidas por nds e 3.077.904 acdes de titularidade dos Acionistas Vendedores, nas mesmas
condicOes e no mesmo preco das Acdes inicialmente ofertadas (“Acbes Adicionais”).
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Nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400, a quantidade de Acles inicialmente ofertada
podera ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15% do total das
acoes inicialmente ofertadas (sem considerar as AcgOes Adicionais), ou seja, em até
2.308.428 novas acoes ordinarias a serem emitidas por nos e 2.308.428 agOes de titularidade dos
Acionistas Vendedores (“Agdes Suplementares”), conforme opc¢ao para distribuicdo de tais Agbes
Suplementares outorgadas por nds ao Agente Estabilizador nos termos do Contrato de Colocacao,
nas mesmas condicdes e preco das AcOes inicialmente ofertadas, para atender a um eventual
excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta (“Opgdo de AcOes
Suplementares”). O Agente Estabilizador tera o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do
Contrato de Colocacao, inclusive, e por um periodo de até 30 dias contados da data de inicio da
negociacao das Acoes na BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a Opcao de Acdes Suplementares,
no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds notificagdo aos demais Coordenadores da
Oferta, desde que a decisdo de sobrealocagdo das Agdes seja tomada em comum acordo entre o
Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da fixacao do Preco por Agao.

As AcOes (considerando as Ac¢bes Adicionais e sem considerar as Acdes Suplementares) serdo
colocadas pelas Instituigdes Participantes da Oferta de forma individual e n3o solidaria, em regime
de garantia firme de liquidacdo a ser prestada pelos Coordenadores da Oferta, nos termos e na
proporcao disposta no Contrato de Colocacdo e observadas as disposicOes descritas abaixo. As
AcOes que forem objeto de esforcos de venda no exterior pelos Agentes de Colocacao Internacional
junto a Investidores Estrangeiros serdo obrigatoriamente  subscritas/adquiridas e
integralizadas/liquidadas no Brasil junto aos Coordenadores da Oferta, em moeda corrente
nacional, nos termos do artigo 19, § 49, da Lei do Mercado de Capitais.

A Oferta sera registrada no Brasil junto a CVM, em conformidade com os procedimentos previstos
na Instrucago CVM 400. Exceto pelo registro na CVM, nds, os Acionistas Vendedores e os
Coordenadores da Oferta nao pretendemos realizar nenhum registro da Oferta ou das AgOes nos
Estados Unidos ou em qualquer agéncia ou orgao regulador do mercado de capitais de qualquer
outro pais. As Acbes ndo poderao ser objeto de ofertas nos Estados Unidos ou a pessoas
consideradas U.S. Persons, conforme definido no Securities Act, exceto se registradas na SEC ou de
acordo com uma isencao de registro do Securities Act.

Aprovagoes Societarias

A realizacdo da Oferta Primaria dentro do limite de capital autorizado previsto no nosso estatuto
social e com exclus3o do direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas, nos termos do artigo
172, inciso I, da Lei das Sociedades por Acdes, bem como seus termos e condiges, foram
aprovados na reunidao do Conselho de Administracao realizada em 30 de setembro de 2013, cuja
ata foi publicada no Diario Oficial do Estado de Pernambuco e no jornal Valor Econ6mico em 1° de
outubro de 2013 e foi arquivada na Junta Comercial do Estado de Pernambuco (“JUCEPE”) em 2 de
outubro de 2013.

O Prego por Acao e o efetivo aumento do nosso capital serao aprovados, entre a conclusdao do
Procedimento de Bookbuilding e a concessao dos registros da Oferta pela CVM, em reunido do
nosso conselho de administracdo, cuja ata sera devidamente registrada na JUCEPE e publicada no
jornal Valor Econémico na data de publicacao do Anuncio de Inicio e no Diario Oficial do Estado de
Pernambuco no dia Util subsequente.

Os Acionistas Vendedores Pessoa Fisica, sendo pessoas fisicas, e o Poah One, nos termos de seus
atos constitutivos, ndo tém necessidade de aprovacao societaria para a realizagdo da Oferta
Secundaria, a alienacado das AcOes e a fixacdo do Preco por Acdo.
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Preco por Acao

No contexto da Oferta, estima-se que o preco por Acdo estara situado entre R$19,50 e R$23,50,
ressalvado, no entanto, que esta faixa € meramente indicativa, podendo o Prego por Acdo ser
fixado acima ou abaixo dessa faixa indicativa. Na hipdtese de o Preco por Agdo ser fixado acima ou
abaixo dessa faixa indicativa, os Pedidos de Reserva serdao normalmente considerados e
processados, observada a condicdo de eficacia indicada no item “Informacdes Sobre a Oferta —
Caracteristicas Gerais da Oferta — Procedimento da Oferta”. O Preco por Acdo sera fixado apds a
apuracdo do resultado do procedimento de coleta de intencdes de investimento junto a
Investidores Institucionais, a ser realizado no Brasil pelos Coordenadores da Oferta, nos termos do
Contrato de Colocagao, e, no exterior, pelos Agentes de Colocacao Internacional, nos termos do
Contrato de Coloagdo Internacional, em consondncia com o disposto no artigo 23, paragrafo 19, e
no artigo 44, ambos da Instrugao CVM 400 (“Procedimento de Bookbuilding").

O Preco por Acdo sera calculado tendo como parametro as Agbes, considerando as indicagdes de
interesse em funcdo da qualidade e quantidade da demanda (por volume e preco) por Acgoes
coletada junto a Investidores Institucionais. A escolha do critério de determinagdo do Prego por
Acdo é justificada, na medida em que o preco de mercado das A¢Ges a serem subscritas/adquiridas
sera aferido com a realizagdo do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os
Investidores Institucionais apresentarao suas intencdes de investimento no contexto da Oferta, e,
portanto, ndo havera diluigao injustificada dos nossos atuais acionistas, nos termos do artigo 170,
paragrafo 19, inciso III, da Lei das Sociedades por A¢Ges. Os Investidores Nao Institucionais
que efetuarem Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva no ambito da Oferta
de Varejo nao participardao do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, nao
participardao do processo de determinacao do Preco por Acao.

Podera ser aceita a participacao de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding, mediante a coleta de intencdes de investimento, até o limite
maximo de 20% das AgOes inicialmente ofertadas (sem considerar as A¢des Suplementares e as
AcOes Adicionais). Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, caso seja verificado excesso de
demanda superior em 1/3 a quantidade das AgGes inicialmente ofertadas (sem considerar as Agoes
Suplementares e as Ac¢des Adicionais), ndo sera permitida a colocacdo, pelos Coordenadores da
Oferta, de Acdes junto aos Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo suas
intencbes de investimento automaticamente canceladas. A participacdao de Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera
afetar adversamente o processo de formacdo do Preco por Agao e o investimento nas
Acoes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera resultar em
reducdo da liquidez das ac6es de nossa emissao no mercado secundario. Para mais
informagoes, veja a secao “Fatores de Risco Relacionados a Oferta e as Acoes — A
eventual aceitacdo de intengcdes de investimento de Investidores Institucionais que
sejam considerados Pessoas Vinculadas durante o Procedimento de Bookbuilding
podera levar ao risco de ma formacao do Preco por Agdao e/ou de reducao da liquidez
das agoes ordinarias de nossa emissao no mercado secundario” na pagina 84 deste
Prospecto.

Os investimentos a serem realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrucdo
CVM 400 (i) para protecdo (hedge) em operagbes com derivativos contratadas com terceiros, tendo
as acdes de nossa emissao como referéncia (incluindo operagbes de total return swap), desde que
tais terceiros ndo sejam Pessoas Vinculadas; e (ii) que se enquadrem dentre as outras excegbes
previstas no artigo 48, II da Instrucao CVM 400; sdo permitidos na forma do artigo 48 da Instrucao
CVM 400 e nao serao considerados investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins do
artigo 55 da Instrugao CVM 400.
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Reserva de Capital

Os recursos liquidos da Oferta Primaria serao destinados a conta de capital social até o valor do
Preco por Agao que for correspondente ao valor patrimonial por acao de nossa emissao multiplicado
pelas A¢bes da Oferta Primaria, e o valor remanescente de recursos liquidos da Oferta Primaria sera
destinado a nossa conta de reserva de capital.

Quantidade, Montante e Recursos Liquidos da Oferta Primaria

O montante da Oferta Primaria é de R$330.874.680,00, sem considerar as A¢Ges Adicionais e as
AcOes Suplementares, considerando o preco de R$21,50 por Acdo, que é o ponto médio da faixa
indicativa de precos apresentada na capa deste Prospecto.

Os quadros abaixo indicam a quantidade de Agdes, o Preco por Acao, o valor total das comissdes
pagas por nos aos Coordenadores da Oferta, bem como dos recursos liquidos oriundos da Oferta
Primaria recebidos por nds.

Assumindo a colocagdo da totalidade das AcOes inicialmente ofertada, sem considerar o exercicio
da Opcao das Acdes Suplementares e sem considerar as Agdes Adicionais:

Comissoes e

Precgo por Despesas Recursos
Acdo Montante Por Agdo liquidos
Quantidade (R$)™W (R$)™ (R$)? (R$)W
Oferta Priméria........ 15.389.520 21,50 330.874.680,00 1,10 313.893.636,04

@ Com base no Prego por Acdo de R$21,50, que é o preco médio da faixa indicativa de pregos. O Prego por Acdo utilizado neste Prospecto
Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracoes.

Assumindo a colocagdo da totalidade das AgGes inicialmente ofertada, considerando o exercicio da
Opcao das Acdes Suplementares e sem considerar as Acdes Adicionais:

Comissoes e

Preco por Despesas Recursos
Acao Montante Por Agdo liquidos
Quantidade (R$)D (R$)D (R$)? (R$)V
Oferta Primaria........ 17.697.948 21,50 380.505.882,00 1,10 360.977.681,45

@ Com base no Prego por Acéo de R$21,50, que é o preco médio da faixa indicativa de pregos. O Prego por Acéo utilizado neste Prospecto
Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteracoes.

Assumindo a colocagao da totalidade das AgOes inicialmente ofertada, sem considerar o exercicio
integral da Opgao das Agdes Suplementares e considerando as Agoes Adicionais:

Comissoes e

Preco por Despesas Recursos
Acdo Montante Por Agao liquidos
Quantidade (R$)™ (R$)™ (R$)? (R$)™
Oferta Primaria........ 18.467.424 21,50 397.049.616,00 1,10 376.672.363,25

@ Com base no Preco por Acéo de R$21,50, que € o preco médio da faixa indicativa de precos. O Preco por Acso utilizado neste Prospecto
Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding.

@ Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteragdes.
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Assumindo a colocacao da totalidade das AcOes inicialmente ofertada, considerando o exercicio da
Opcao das Acdes Suplementares e considerando as Acoes Adicionais:

)

)

Comissoes e

Preco por Despesas Recursos
Acao Montante Por Agao liquidos
Quantidade (R$)M (R$)WM (R$)? (R$)M
Oferta Primaria........ 20.775.852 21,50 446.680.818,00 1,10 423.756.408,66

Com base no Prego por Acéo de R$21,50, que € o preco médio da faixa indicativa de pregos. O Prego por Acéo utilizado neste Prospecto
Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding.

Valores estimados e, portanto, sujeitos a alteragoes.

Custos de Distribuicao

As despesas com taxas, auditores, advogados, consultores e publicidades descritas abaixo serado
rateadas entre nds e os Acionistas Vendedores, totalizando o valor de aproximadamente R$6
milhdes. As comissOes e despesas a elas relacionadas serao suportadas por nds e pelos Acionistas
Vendedores proporcionalmente ao nimero de agdes por nos e por eles ofertadas.

Segue, abaixo, detalhamento dos custos estimados da Oferta:

% em
Relagao % em
Oferta Oferta ao Valor Total Relagao ao
Primaria Secundaria da Valor por Preco por
Custos® (R$)P® (R$)D® Oferta®®®  Acdo (R$)P®  AgaoDC)N@
Comissao de Coordenacao .............. 1.654.373,40 1.654.373,40 0,50 0,11 0,50
Comissdo de Colocagdo......ccvvveennn 4.963.120,20 4.963.120,20 1,50 0,32 1,50
Comissdo de Garantia Firme de
Liquidag@0.....ueeeeeeiiiiurrnnennnsiniiiinns 1.654.373,40 1.654.373,40 0,50 0,11 0,50
Comissao de Incentivo..........ceeeeeeees 5.624.869,56 5.624.869,56 1,70 0,37 1,70
Total de Comiss0es .....ieuurrnnasuns 13.896.736,56 13.896.736,56 4,20 0,90 4,20
Taxa de Registro na CVM................. 82.870,00 82.870,00 0,03 0,01 0,03
Despesas com Auditores ................. 417.500,00 417.500,00 0,13 0,03 0,13
Taxa de Registro na ANBIMA........... 10.005,65 10.005,65 0,00 0,00 0,00
Custos da BM&FBOVESPA ............... 23.931,75 23.931,75 0,01 0,00 0,01
Despesas com Advogados e
ConSUItOreS ....cevvvveeeeeeeeeeeeeeeeenennns 925.000,00 925.000,00 0,28 0,06 0,28
Outras Despesas®™.........ccevvverveinnns 1.625.000,00 1.625.000,00 0,49 0,11 0,49
Total de Despesas ........uorsmeeerrrens 3.084.307,40 3.084.307,40 0,93 0,20 0,93
Total de Comissdes e Despesas.... _16-981.043,96 16.981.043,96 5,13 1,10 5,13

)
2

3)
)

)

Custos estimados da Oferta assumidos por nos.

Com base no Prego por Acéo de R$21,50, que € o preco médio da faixa indicativa de precos. O Prego por Acéo utilizado neste Prospecto
Preliminar serve apenas como um valor indicativo, podendo ser alterado para mais ou para menos apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding.

Sem considerar o exercicio da Opgdo de Agbes Suplementares e as Agdes Adicionais.

Os valores e percentuais apresentados refletem ajustes de arredondamento e, assim, os totais apresentados podem néo corresponder a
soma aritmetica dos numeros que os precedem.

Incluidos os custos estimados com a apresentacéo para investidores (roadshow,).

N3ao ha outra remuneragao devida por nos e pelos Acionistas Vendedores as InstituicGes
Participantes da Oferta ou aos Agentes de Colocacdo Internacional, exceto pela remuneracao
devida por nds as InstituicGes Financeiras Participantes da Oferta, descrita acima, bem como ndo
existe nenhum outro tipo de remuneracao que dependa do Preco por Acdo.
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Instituicoes Participantes da Oferta

As Instituicoes Consorciadas serao convidados para participar da colocacdo das AgOes,
exclusivamente junto a Investidores Institucionais no ambito da Oferta Institucional e Investidores
Nao Institucionais no ambito da Oferta de Varejo, respectivamente.

Publico Alvo
O publico alvo da Oferta consiste em Investidores Nao Institucionais e Investidores Institucionais.

Comunicado ao Mercado de Modificagcdo, Retomada e Abertura de Prazo para
Desisténcia da Oferta

A CVM emitiu em 18 de outubro de 2013, o Oficio/CVM/SRE/N° 502/2013 (“Oficio”), apos ter
verificado a omissao de informagdo neste Prospecto Preliminar relacionada a publicacdo em 13 de
setembro de 2013, pela Receita Federal do Brasil, da Instrugao Normativa n°® 1.394, que regula o
PROUNI, que determinou a suspensdo da Oferta pelo prazo de até 30 (trinta) dias, contados a
partir da data do Oficio, nos termos do paragrafo 2° do artigo 19 da Instrugao CVM 400.

Em 21 de outubro de 2013, foi publicado um Comunicado ao Mercado de Suspensao da Oferta e
uma nova versao do Prospecto Preliminar da Companhia foi disponibilizada, com a devida insercao
da informagdo relativa as mudancas introduzidas pela Instrugdo Normativa 1.394 nas regras do
PROUNI. Na mesma data, a Companhia, os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider
protocolizaram junto a CVM pedido de revogacado da suspensao da Oferta, devidamente instruido
com a documentagao pertinente, e em 21 de outubro de 2013, a CVM, por meio do
Oficio/CVM/SRE/N® 503/2013, deferiu o pedido acima e determinou a revogagdo da suspensdo da
Oferta, apos a verificagao de que a falha que ensejou o encaminhamento do Oficio foi sanada.

Com a modificacdo e retomada da Oferta, nos termos do artigo 27 da Instrugdo CVM 400 e
autorizacdo especifica da CVM, (A) cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar
diretamente ao Investidor Nao Institucional que tenha efetuado Pedido de Reserva junto a tal
Instituicao Participante da Oferta a respeito da modificacao efetuada nos termos deste Comunicado
ao Mercado; (B) tendo em vista o encerramento do Periodo de Reserva, os Investidores Nao
Institucionais que ja apresentaram seu Pedido de Reserva poderdo, desistir do seu Pedido de
Reserva, entre 22 de outubro de 2013, inclusive, e 25 de outubro de 2013, inclusive, ("Periodo de
Desisténcia para Investidores N&o Institucionais”), devendo, para tanto, informar sua
decisao, até as 16:00 horas do dia 25 de outubro de 2013, a Instituicdo Participante da Oferta na
qual tenha efetuado seu Pedido de Reserva (por meio de mensagem eletrOnica, fax ou
correspondéncia enviada ao endereco da Instituicdo Participante da Oferta na qual tenha efetuado
seu Pedido de Reserva); e (C) os Investidores Institucionais que ja apresentaram suas intencoes de
investimento poderdo cancela-las, entre 22 de outubro de 2013, inclusive, e 23 de outubro de
2013, inclusive, (“Periodo de Desisténcia para Investidores Institucionais”), devendo, para
tanto, informar sua decis3o, até as 16:00 horas do dia 23 de outubro de 2013, ao Coordenador da
Oferta junto ao qual tenha apresentado sua intencao de investimento (por meio de mensagem
eletronica, fax ou correspondéncia enviada ao Coordenador da Oferta junto ao qual tenha
apresentado sua intencdo de investimento).

Tendo em vista a modificacdo da Oferta, nos termos do artigo 27, paragrafo Unico da Instrugao
CVM 400, foi disponibilizado este Prospecto Preliminar, que contém o procedimento para a
desisténcia dos investidores, conforme paragrafo acima, € o novo cronograma das etapas da
Oferta, com seus principais eventos a partir do protocolo do pedido de registro de Oferta na CVM,
conforme abaixo.
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Cronograma Estimado da Oferta

Segue abaixo um cronograma indicativo e tentativo das etapas da Oferta, informando seus
principais eventos a partir do protocolo na CVM do pedido de registro da Oferta:

Ordem dos Datas
Eventos Eventos Previstas¥
1. Protocolo na CVM do pedido de registro da Oferta 26/08/2013
Publicagdo do Aviso ao Mercado (sem o logotipo das Instituicoes
Consorciadas)
2. Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar 01/10/2013

Inicio das ApresentacGes de Roadshow
Inicio do Procedimento de Bookbuilding

Republicacdo do Aviso ao Mercado (com o logotipo das Instituicoes

3. Consorciadas) 08/10/2013
Inicio do Periodo de Reserva

4. Encerramento do Periodo de Reserva 17/10/2013

5. Encerramento das Apresentacdes de Roadshow 18/10/2013

6. Publicacdo do Comunicado ao Mercado sobre a Suspensao da Oferta 21/10/2013
Publicagdo do Comunicado ao Mercado de Modificacao Retomada e Abertura

7. de Prazo para Desisténcia da Oferta 22/10/2013

Inicio do Periodo de Desisténcia para Investidores Ndo Institucionais e
Institucionais

8. Fim do Periodo de Desisténcia para Investidores Institucionais 23/10/2013

Fim do Periodo de Desisténcia para Investidores Ndo Institucionais
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding
9. Fixqgéo do Prego por Agao ) ) _ 25/10/2013
Assinatura do Contrato de Colocagao, do Contrato de Colocacao Internacional
e de outros contratos relacionados a Oferta
Inicio do Prazo de Exercicio da Opcdo de Acbes Suplementares

Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo

10. Registros da Oferta pela CVM 28/10/2013
Publicacdo do Antncio de Inicio

11. Inicio da negociacdo das Agdes na BM&FBOVESPA 29/10/2013

12. Data de Liquidagao 31/10/2013

13. Encerramento do Prazo de Exercicio da Opgao de Acdes Suplementares 22/11/2013

14. Data Maxima de Liquidacdo das Acdes Suplementares 27/11/2013

15. Data Maxima para Publicacdo do Anlncio de Encerramento 28/04/2014

@ Todas as datas previstas s30 meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, suspensdes ou prorrogacdes a critério da Companhia,
dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da Oferta. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo devera ser comunicada a
CVM e podera ser analisada como modificacdo da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400. Ainda, caso
ocorram alteragdes das circunstancias, revogagdo ou modificagdo da Oferta, tal cronograma podera ser alterado.

Sera admitido o recebimento de reservas, a partir da data indicada no Aviso ao Mercado, para
subscricdo/aquisicao das Agdes que somente serdo confirmadas pelo subscritor/adquirente apds o
inicio do Prazo de Distribuicao.

NoOs, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta realizaremos apresentacdoes aos
investidores (roadshow), no Brasil e no exterior, no periodo compreendido entre a data deste
Prospecto e a data em que for determinado o Preco por Acdo.
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Na hipdtese de suspensao, cancelamento, modificacdo ou revogacao da Oferta, este cronograma
serd alterado. Quaisquer comunicados ao mercado relativos a tais eventos relacionados a Oferta
serao informados por meio de publicacdo de aviso no jornal Valor Econdmico e na nossa pagina na
rede mundial de computadores (www.sereducacional.com/ri).

Procedimento da Oferta

Apds a publicagdo do Aviso ao Mercado, a disponibilizacdo deste Prospecto Preliminar, o
encerramento do Periodo de Reserva, a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, a celebracdo
do Contrato de Colocagao e do Contrato de Colocagao Internacional, a concessao dos registros da
Oferta pela CVM, a publicacdo do Anuncio de Inicio e a disponibilizacdo do Prospecto Definitivo, as
Instituicoes Participantes da Oferta realizardo a distribuicdo das Acdes de forma individual e ndo
solidaria, em regime de garantia firme de liquidacdo, a ser prestada pelos Coordenadores da
Oferta, na proporgao e até os limites individuais previstos no Contrato de Colocacdo, nos termos da
Instrucdo CVM 400, por meio de duas ofertas distintas, quais sejam, a Oferta de Varejo e a Oferta
Institucional, conforme descritas abaixo, observado o disposto na Instrucao CVM 400 e o esforco de
dispersdo acionaria previsto no Regulamento do Novo Mercado.

Os Coordenadores da Oferta, com nossa expressa anuéncia e dos Acionistas Vendedores,
elaborardo plano de distribuicdo das AgGes, nos termos do artigo 33, paragrafo 3°, da Instrucao
CVM 400 e do Regulamento do Novo Mercado, no que diz respeito ao esforco de dispersdo
acionaria, o qual levara em conta a criagdo de uma base aciondria diversificada de acionistas e
nossas relagbes com clientes e outras consideragbes de natureza comercial ou estratégica dos
Coordenadores da Oferta, de nds e dos Acionistas Vendedores, observado que os Coordenadores
da Oferta assegurardo (i) a adequacdo do investimento ao perfil de risco de seus clientes; bem
como (ii) o tratamento justo e equitativo a todos os investidores; e (iii) o recebimento prévio pelas
Instituigbes Participantes da Oferta dos exemplares dos Prospectos para leitura obrigatdria, de
modo que suas eventuais dividas possam ser esclarecidas junto aos Coordenadores da Oferta.

Podera ser aceita a participacdo de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding, mediante a coleta de intengdes de investimento, até o limite
maximo de 20% das AgOes inicialmente ofertadas (sem considerar as A¢oes Suplementares e as
AcOes Adicionais). Nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400, caso seja verificado excesso de
demanda superior em 1/3 a quantidade das Acles inicialmente ofertadas (sem considerar as Acoes
Suplementares e as AgOes Adicionais), ndo sera permitida a colocagdo, pelos Coordenadores da
Oferta, de AcOes junto aos Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo suas
intencdes de investimento automaticamente canceladas. A participacao de Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera
afetar adversamente o processo de formacdao do Preco por Agao e o investimento nas
Acoes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera resultar em
reducdo da liquidez das acdes ordinarias de nossa emissao no mercado secundario.
Recomenda-se aos potenciais investidores que leiam o Prospecto Preliminar, em
especial as secoes “Principais Fatores de Risco da Companhia” e “Fatores de Risco
Relacionados a Oferta e as Agdes”, bem como as secoes “4. Fatores de Risco” e “5.
Riscos de Mercado” do Formulario de Referéncia antes de tomar qualquer decisdo de
investir nas Acoes.

Os investimentos a serem realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrugago CVM
400 (i) para protecao (#edge) em operacdes com derivativos contratadas com terceiros, tendo as
acoes de nossa emissdao como referéncia (incluindo operacgdes de total return swap), desde que tais
terceiros ndo sejam Pessoas Vinculadas; e (ii) que se enquadrem dentre as outras excecOes
previstas no artigo 48, II da Instrucao CVM 400; sdo permitidos na forma do artigo 48 da Instrucao
CVM 400 e nao serao considerados investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins do
artigo 55 da Instrucdo CVM 400.
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Oferta de Varejo

A Oferta de Varejo sera realizada exclusivamente junto a Investidores Ndo Institucionais que
realizarem solicitacdo de reserva antecipada mediante o preenchimento de Pedido de Reserva,
durante o Periodo de Reserva, nas condicdes descritas abaixo.

No contexto da Oferta de Varejo, o montante de, no minimo, 10% e, no maximo, 20% do total das
AcOes ofertadas, sera destinado prioritariamente a colocacdo publica junto a Investidores N&o
Institucionais no ambito da Oferta.

Na eventualidade de a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao
Institucionais ser superior a quantidade de AgOes destinadas a Oferta de Varejo, havera rateio,
conforme disposto no item (h) abaixo.

Os Pedidos de Reserva poderdo ser efetuados pelos Investidores Nao Institucionais de maneira
irrevogavel e irretratavel, exceto pelo disposto nos itens (b), (c), (e), (i), (), (k) e (I) abaixo,
observadas as condigdes do proprio instrumento de Pedido de Reserva, de acordo com as seguintes
condicOes:

(a) os Investidores Nao Institucionais interessados em participar da Oferta de Varejo deverao
realizar reservas de AcOes junto a uma Unica Instituicdo Consorciada, mediante o
preenchimento do Pedido de Reserva, celebrado em carater irrevogavel e irretratavel, exceto
pelo disposto nos itens (b), (c), (e), (i), (G), (k) e (I) abaixo, durante o Periodo de Reserva,
observados o Valor Minimo do Pedido de Reserva e o Valor Maximo do Pedido de Reserva. O
Investidor Ndo Institucional que seja Pessoa Vinculada devera indicar, obrigatoriamente, no
respectivo Pedido de Reserva, sua qualidade de Pessoa Vinculada, sob pena de ter seu Pedido
de Reserva cancelado pela respectiva Instituicdo Consorciada;

(b) caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade de
AcOes inicialmente ofertadas (excluidas as AgGes Suplementares e as Agbes Adicionais),
nao sera permitida a colocacdo, pelas Instituicoes Consorciadas, de Agdes junto a
Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo os Pedidos de
Reserva realizados por Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
automaticamente cancelados;

(c) cada Investidor Nao Institucional podera estipular, no respectivo Pedido de Reserva, como
condicao de eficacia de seu Pedido de Reserva, um preco maximo por Acao, conforme previsto
no §3° do artigo 45 da Instrucao CVM 400, sem necessidade de posterior confirmacdo. Caso o
Investidor Nao Institucional estipule um preco maximo por Agdo no Pedido de Reserva abaixo
do Preco por Acao, seu Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela respectiva
Instituicao Consorciada;

(d) apos a concessao dos registros da Oferta pela CVM, a quantidade de Agles a serem
subscritas/adquiridas e o respectivo valor do investimento dos Investidores Nao Institucionais
serdgo informados a cada Investidor Ndo Institucional até as 12:00 horas do dia Util
imediatamente posterior a data de publicacdo do Anlncio de Inicio pela Instituigdo Consorciada
que houver recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio de mensagem enviada ao
enderecgo eletronico fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia, sendo o pagamento limitado ao valor do Pedido de Reserva e ressalvada a
possibilidade de rateio prevista no item (h) abaixo;
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(e) cada Investidor Nao Institucional devera efetuar o pagamento do valor indicado no item (d)
acima, junto a Instituigdo Consorciada com que tenha realizado o respectivo Pedido de
Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, em moeda nacional corrente, até as 10:30
horas da Data de Liquidagdo. Nao havendo pagamento pontual, a Instituicdo Consorciada na
qual tal reserva foi realizada ird garantir a liquidacdo por parte do Investidor Nao Institucional e
o Pedido de Reserva sera automaticamente cancelado pela Instituigdo Consorciada junto a qual
o Pedido de Reserva tenha sido realizado;

(f) até as 16:00 horas da Data de Liquidagdo, a BM&FBOVESPA, em nome de cada Instituicdo
Consorciada junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado, entregara a cada
Investidor Nao Institucional o nimero de Agdes correspondente a relacdao entre o valor do
investimento pretendido constante do Pedido de Reserva e o Preco por Acdo, ressalvada a
possibilidade de desisténcia prevista no item (i) abaixo, as possibilidades de cancelamento
previstas nos itens (b), (c) e (e) acima e (j), (k) e (I) abaixo e a possibilidade de rateio
prevista no item (h) abaixo. Caso tal relacdo resulte em fracdo de Acdo, o valor do
investimento nado considerara a referida fracao;

(9) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao Institucionais seja
igual ou inferior a quantidade de Acdes destinadas a Oferta de Varejo, nao havera rateio,
sendo todos os Investidores Nao Institucionais integralmente atendidos em todas as suas
reservas e eventuais sobras no lote ofertado aos Investidores Nao Institucionais destinadas a
Investidores Institucionais;

(h) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao Institucionais seja
superior a quantidade de AcOes destinadas a Oferta de Varejo sera realizado rateio das
AcoOes, da seguinte forma: (i) a divisdo igualitaria e sucessiva das Agbes destinadas a
Investidores Nao Institucionais entre todos os Investidores Nao Institucionais, observando-se
o valor individual de cada Pedido de Reserva e a quantidade total das A¢bes destinadas a
Oferta de Varejo, desconsiderando-se as fracoes de AcOes até o limite de R$3.000,00 por
Investidor Nao Institucional, e (ii) uma vez atendido o critério de rateio descrito no subitem
(i) acima, sera efetuado o rateio proporcional das AcOes destinadas a Investidores Nao
Institucionais remanescentes entre todos os Investidores Nao Institucionais, observando-se o
valor individual de cada Pedido de Reserva e desconsiderando-se as fracbes de Acoes.
Opcionalmente, a nosso critério dos Coordenadores da Oferta e dos Acionistas Vendedores, a
guantidade de Acbes destinadas a Investidores Nao Institucionais podera ser aumentada para
que os pedidos excedentes dos Investidores Nao Institucionais possam ser total ou
parcialmente atendidos, sendo que, no caso de atendimento parcial, sera observado o critério
de rateio descrito neste item;
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(i) na hipotese de ser verificada divergéncia relevante entre as informacdes constantes do
Prospecto Preliminar e as informagdes constantes do Prospecto Definitivo que altere
substancialmente o risco assumido pelo Investidor Ndo Institucional ou a sua decisdo de
investimento, nos termos do paragrafo 4° do artigo 45 da Instrugdo CVM 400, referido
Investidor Nao Institucional podera desistir do Pedido de Reserva apos o inicio do Periodo de
Colocacao. Nesta hipdtese, o Investidor Ndo Institucional devera informar, por escrito, sua
decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva a Instituicdo Consorciada que houver recebido o
respectivo Pedido de Reserva (por meio de mensagem eletrOnica, fax ou correspondéncia
enviada ao enderego da Instituicdao Consorciada, conforme dados abaixo) em conformidade
com os termos e no prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados da data de publicagdo do Anlncio
de Inicio, que sera entdo cancelado pela respectiva Instituicdo Consorciada. Caso o Investidor
Nao Institucional ndo informe por escrito a Instituicdo Consorciada de sua desisténcia do
Pedido de Reserva no prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados da data de publicacao do Andncio
de Inicio, sera presumido que tal Investidor Nao Institucional manteve o seu Pedido de Reserva
e, portanto, tal investidor devera efetuar o pagamento em conformidade com os termos e no
prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva;

(G) na hipdtese de (a) ndo haver a conclusao da Oferta; (b) resilicdo do Contrato de Colocacao,
(c) cancelamento da Oferta; (d) revogagao da Oferta, que torna ineficazes a Oferta e os atos
de aceitacdo anteriores ou posteriores; ou, ainda, () em qualquer outra hipdtese de devolugdo
dos Pedidos de Reserva em fungao de expressa disposicao legal, todos os Pedidos de Reserva
serao automaticamente cancelados e cada uma das Instituicbes Consorciadas comunicara o
cancelamento da Oferta, inclusive por meio de publicacdo de comunicado ao mercado, aos
Investidores Nao Institucionais de quem tenham recebido Pedido de Reserva;

(k) em caso de suspensdao ou modificacdo da Oferta, as Instituicbes Consorciadas deverao
acautelar-se e se certificar, no momento do recebimento das aceitacOes da Oferta, de que o
Investidor Ndo Institucional esta ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem
conhecimento das novas condicdes estabelecidas. Caso o Investidor Nao Institucional ja
tenha aderido a Oferta, cada Instituicdo Consorciada devera comunicar diretamente ao
Investidor Nao Institucional que tenha efetuado Pedido de Reserva junto a tal Instituicao
Consorciada a respeito da modificacdo efetuada. O Investidor Ndo Institucional podera
desistir do Pedido de Reserva até as 16:00 horas do 5° (quinto) dia Util subsequente a data
de publicagdo do Anulncio de Retificacdo. Nesta hipdtese, o Investidor Ndo Institucional
devera informar sua decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva a Instituicdo Consorciada
que tenha recebido o seu Pedido de Reserva, em conformidade com os termos e no prazo
estipulado no respectivo Pedido de Reserva, o qual serd cancelado pela referida Instituigdo
Consorciada. Caso o Investidor Nao Institucional ndo informe, por escrito, a Instituigdo
Consorciada sobre sua desisténcia do Pedido de Reserva no prazo disposto acima, sera
presumido que tal Investidor Nao Institucional manteve o seu Pedido de Reserva e, portanto,
tal investidor devera efetuar o pagamento em conformidade com os termos e no prazo
previsto no respectivo Pedido de Reserva;
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() em qualquer hipétese de (i) revogacao da Oferta; (ii) cancelamento da Oferta; (iii) desisténcia
do Pedido de Reserva; (iv) cancelamento do Pedido de Reserva; (v) suspensao ou modificacao
da Oferta; (vi) divergéncia relevante entre as informagdes constantes do Prospecto Preliminar e
as informagdes constantes do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco
assumido pelo Investidor Ndo Institucional ou a sua decisdo de investimento, devem ser
restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em contrapartida as
AcOes, no prazo de 3 dias Uteis contados da data (x) de divulgacdo da revogagdo ou do
cancelamento da Oferta; (y) do cancelamento do Pedido de Reserva nas hipoteses e nos
termos previstos neste Prospecto; ou (z) do recebimento da comunicacdo da desisténcia do
periodo de reserva, em caso de suspensao, modificagdo ou em caso de divergéncia relevante
conforme mencionado acima, sem juros ou correcao monetaria e sem reembolso dos gastos
incorridos em razdo do depdsito e com deducdo, caso sejam incidentes, se a aliquota for
superior a zero, dos valores relativos a incidéncia de quaisquer tributos ou taxas sobre
movimentacao financeira; e

(m)a revogacdo, suspensdo, o cancelamento ou qualquer modificagdo na Oferta sera
imediatamente divulgada por meio de andncio publicado na nossa pagina na rede mundial
de computadores (www.sereducacional.com/ri) e no jornal Valor Econ6mico, veiculo
também utilizado para divulgagdo do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, conforme
disposto no artigo 27 da Instrucao CVM 400.

Os Investidores Nao Institucionais nao participarao do Procedimento de Bookbuilding
e, portanto, ndo participarao do processo de determinacao do Preco por Agao.

Os Investidores Nao Institucionais deverao realizar a subscricao/aquisicdo das A¢des mediante o
pagamento a vista, em moeda corrente nacional, de acordo com o procedimento descrito acima.

As Instituicdes Consorciadas somente atenderao aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores
Nao Institucionais titulares de conta corrente bancaria ou de conta de investimento nelas aberta ou
mantida pelo respectivo Investidor Nao Institucional.

Recomenda-se aos Investidores Ndo Institucionais interessados na realizagcao dos
Pedidos de Reserva que (a) leiam cuidadosamente os termos e condicoes estipulados
no Pedido de Reserva, especialmente os procedimentos relativos a liquidacdo da Oferta,
e as informagoes constantes dos Prospectos e do Formulario de Referéncia,
especialmente as secoes “4. Fatores de Risco” e "5. Riscos de Mercado”, que tratam
sobre os riscos aos quais estamos expostos; (b) verifiquem com a Instituicdo
Consorciada de sua preferéncia, antes de realizar o seu Pedido de Reserva, a
necessidade de manutencgao de recursos em conta nela aberta e/ou mantida, para fins
de garantia do Pedido de Reserva; (c) verifiquem com a Instituicdo Consorciada de sua
preferéncia, antes de preencher e entregar o seu Pedido de Reserva, a possibilidade de
débito antecipado da reserva por parte da Instituicio Consorciada; e (d) entrem em
contato com a Instituicdo Consorciada de sua preferéncia para obter informagoes mais
detalhadas acerca dos prazos estabelecidos para a realizacao do Pedido de Reserva, ou,
se for o caso, para a realizacao de cadastro naquela Instituicdo Consorciada, tendo em
vista os procedimentos operacionais adotados por cada Instituicao Consorciada.
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Oferta Institucional
A Oferta Institucional sera realizada junto a Investidores Institucionais.

Apos o atendimento dos Pedidos de Reserva, as Acoes remanescentes serao destinadas a colocacdo
publica junto a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de
Colocacao Internacional, ndo sendo admitidas para Investidores Institucionais reservas antecipadas
e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento e assumindo cada Investidor
Institucional a obrigacdo de verificar se estd cumprindo os requisitos acima para participar da
Oferta Institucional, para entdo apresentar suas intengdes de investimento durante o Procedimento
de Bookbuilding.

Caso o numero de AcOes objeto de intengbes de investimento recebidas de Investidores
Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding exceda o total de Acdes remanescentes apods
o atendimento dos Pedidos de Reserva dos Investidores Nao Institucionais, nos termos e condigdes
descritos acima, terdao prioridade no atendimento de suas respectivas inten¢des de investimento os
Investidores Institucionais que, a nosso critério, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da
Oferta, levando em consideragao o disposto no plano de distribuicao, nos termos do paragrafo 3°
do artigo 33 da Instrugao CVM 400, melhor atendam ao objetivo desta Oferta de criar uma base
diversificada de acionistas, formada por Investidores Institucionais com diferentes critérios de
avaliacdo sobre nossas perspectivas, nosso setor de atuacdo e a conjuntura macroecondmica
brasileira e internacional.

Até as 16:00 horas do primeiro dia Util subsequente a data de publicagdo do Anuncio de Inicio, os
Coordenadores da Oferta, os Agentes de Colocacdo Internacional informardo aos Investidores
Institucionais, por meio de seu endereco eletronico ou, na sua auséncia, por telefone ou fac-simile,
sobre a quantidade de AgOes alocadas e o valor do respectivo investimento. A entrega das Acoes
alocadas devera ser efetivada na Data de Liquidacdo mediante pagamento em moeda corrente
nacional, a vista e em recursos imediatamente disponiveis, do valor resultante do Preco por Acdo
multiplicado pela quantidade de Acbes alocadas, de acordo com os procedimentos previstos no
Contrato de Colocacao.

A subscricao/aquisicdo das AgOes sera formalizada mediante assinatura de boletim de
subscricdo/contrato de compra e venda, cujo modelo final foi previamente apresentado a CVM e
que informa o Investidor Institucional sobre o procedimento para a entrega das AcOes. Os
Investidores Estrangeiros deverdo realizar a liquidagdo das Acdes por meio dos mecanismos
previstos na Resolucdo CMN n© 2.689 e na Instrucao CVM 325 ou na Lei n° 4.131.

Os Investidores Estrangeiros deverao realizar a liquidacao das AcOes por meio dos mecanismos de
investimento regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e/ou pela CVM.

Prazos da Oferta e Data de Liquidacao

A data de inicio da Oferta sera divulgada mediante a publicagdo do Anudncio de Inicio, com data
estimada para ocorrer em 28 de outubro de 2013 e nos termos do paragrafo Unico do artigo 52 da
Instrucdo CVM 400.

O prazo para a distribuicao das Agbes tera inicio na data de publicacao do Anuncio de Inicio e sera
encerrado na data de publicacao do Anlncio de Encerramento, limitado ao Prazo de Distribuicdo o
que ocorrer primeiro, nos termos do artigo 18 da Instrugdo CVM 400. Nao serdo negociados recibos
ou direitos de subscricdo de Acdes durante o Prazo de Distribuicao.
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Os Coordenadores da Oferta terdo o Periodo de Colocacdo para efetuar a colocacdo das Acoes
(considerando as Acdes Adicionais e sem considerar as A¢des Suplementares). A liquidacao fisica e
financeira da Oferta esta prevista para ser realizada na Data de Liquidacao, exceto com relagao a
distribuicdo de AgOes Suplementares, cuja liquidagdo ocorrerd na Data de Liquidagdo das AcgOes
Suplementares. As Acdes serao entregues aos respectivos investidores até as 16:00 horas da Data
de Liquidacao ou da Data de Liquidacdo das Agbes Suplementares, conforme o caso.

O término da Oferta e seu resultado serdo anunciados mediante a publicacdo do Anulncio de
Encerramento, com data maxima estimada para 28 de abril de 2014, em conformidade com o
artigo 29 da Instrugdo CVM 400.

Contrato de Colocacao e Contrato de Colocacao Internacional

O Contrato de Colocagao sera celebrado por nds, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da
Oferta, tendo como interveniente anuente a BM&FBOVESPA. Contratamos cada um dos
Coordenadores da Oferta, sujeito aos termos e as condigbes do Contrato de Colocagdo, para
realizar a Oferta das Agles, diretamente ou por meio das Instituicdes Consorciadas, em
conformidade com as disposicoes da Instrucdo CVM 400 e observados os esforcos de dispersdo
acionaria previstos no Regulamento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.

Os Coordenadores da Oferta prestarao garantia firme de liquidacdo, conforme disposto no item
“Informag0Oes sobre a Garantia Firme de Liquidacao da Oferta”, deste Prospecto.

Nos termos do Contrato de Colocacao Internacional, a ser celebrado por nds, os Acionistas
Vendedores e os Agentes de Colocacao Internacional, na mesma data de celebracao do Contrato
de Colocagao, os Agentes de Colocagao Internacional realizardo os esforgos de colocagao das
Ac0es no exterior.

O Contrato de Colocagao e o Contrato de Colocacao Internacional estabelecem que a obrigacdo dos
Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocacao Internacional de efetuarem o pagamento
pelas AcOes estd sujeita a determinadas condicbes, como a auséncia de eventos adversos
relevantes em nds e em nossos negdcios, a execucdo de procedimentos pelos nossos auditores
independentes conforme descritos no Contrato de Colocagdo, entrega de opinides legais pelos
nossos assessores juridicos e dos Coordenadores da Oferta, bem como a assinatura de termos de
restricdo a negociacdo de Agdes por nds, pelos Acionistas Vendedores e pelos membros da nossa
administracdo, dentre outras providéncias necessarias.

De acordo com o Contrato de Colocagdo e com o Contrato de Colocacdo Internacional, nds e os
Acionistas Vendedores assumimos a obrigacdao de indenizar os Coordenadores da Oferta e os
Agentes de Colocacgdo Internacional em certas circunstdncias e contra determinadas contingéncias.
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O Contrato de Colocacdo Internacional nos obriga, bem como obriga os Acionistas Vendedores a
indenizar os Agentes de Colocacao Internacional caso eles venham a sofrer perdas no exterior por
conta de incorrecdes relevantes ou omissdes relevantes nos Offering Memoranda. O Contrato de
Colocacao Internacional possui declaracoes especificas em relagdo a observancia de isenges das
leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas, poderdo dar ensejo a
outros potenciais procedimentos judiciais. Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos
judiciais poderdo ser iniciados contra nds e contra os Acionistas Vendedores no exterior. Estes
procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderao envolver valores substanciais,
em decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos para o cdlculo das indenizagGes devidas
nestes processos. Se eventualmente formos condenados em um processo no exterior em relagdo a
incorrecoes relevantes ou omissdes relevantes nos Offering Memoranda, se envolver valores
elevados, tal condenacdo podera ocasionar um impacto significativo e adverso em nds. Para
informagOes adicionais, ver a segao “Fatores de Risco Relacionados a Oferta e as Acdes — A
realizacdo desta oferta publica de distribuicdao de AgGes, com esforcos de venda no exterior, podera
nos deixar expostos a riscos relativos a uma oferta de valores mobiliarios no Brasil e no exterior. Os
riscos relativos a ofertas de valores mobiliarios no exterior sdo potencialmente maiores do que os
riscos relativos a uma oferta de valores mobilidrios no Brasil”, na pagina 84 deste Prospecto.

O Contrato de Colocagao estara disponivel para consulta ou obtencao de cdpia, a partir da data de
publicacao do Anlncio de Inicio, nos enderecos dos Coordenadores da Oferta indicados na secao
"Informacdes Sobre a Oferta — InformacOes Adicionais” na pagina 68 deste Prospecto.

Informacoes sobre a Garantia Firme de Liquidacdao da Oferta

A garantia firme de liquidacao a ser prestada pelos Coordenadores da Oferta consiste na obrigacdo
individual e ndo solidaria de liquidagdo financeira, pelos Coordenadores da Oferta, na Data de
Liquidacdo, das Acbes (considerando as AcOes Adicionais, se houver, e sem considerar as Agoes
Suplementares), que uma vez subscritas/adquiridas por investidores no mercado, nao forem
integralizadas/liquidadas por tais investidores, na proporcao e até o limite individual da garantia
firme prestada nos termos do Contrato de Colocagdo. Tal garantia firme de liquidacdo é vinculante
a partir do momento em que for concluido o Procedimento de Bookbuilding, assinado o Contrato de
Colocacao, deferido o registro da Oferta pela CVM, publicado o Andncio de Inicio e disponibilizado o
Prospecto Definitivo.

Caso as AgOes efetivamente subscritas/adquiridas (sem considerar as Agdes Suplementares) por
investidores ndo sejam totalmente integralizadas/liquidadas por esses até a Data de Liquidagdo,
cada Coordenador da Oferta subscrevera/adquirird e integralizara/liquidara, de forma individual e
nao solidaria, na Data de Liquidagao, na proporcdo e até o limite individual indicado do Contrato de
Colocacao, a totalidade do saldo resultante da diferenca entre (i) o nUmero de AcOes objeto da
garantia firme de liquidacdo prestada por cada um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do
Contrato de Colocagdo, multiplicado pelo Prego por Acdo; e (ii) o nimero de Agdes (considerando
as AcOes Adicionais, se houver, e sem considerar as Agdes Suplementares) efetivamente colocadas
e integralizadas/liquidadas por investidores no mercado, multiplicado pelo Preco por Agdo, a ser
definido conforme o Procedimento de Bookbuilding.
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Nao sera admitida distribuicio parcial no ambito da Oferta. Assim, caso nao haja
demanda para a subscricao/aquisicao da totalidade das Acgdes inicialmente ofertadas
por parte dos Investidores Ndo Institucionais e dos Investidores Institucionais até a
data da conclusao do Procedimento de Bookbuilding, nos termos do Contrato de
Colocacao, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva e intengoes de
investimento automaticamente cancelados. Neste caso, os valores eventualmente
depositados pelos Investidores Nao Institucionais deverdao ser integralmente
devolvidos, sem juros ou correcao monetaria, sem reembolso dos gastos incorridos em
razao do deposito e com deducdo de quaisquer tributos eventualmente aplicaveis, no
prazo de 3 dias uteis contados da data de divulgacao do cancelamento da Oferta,
conforme mencionado acima.

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI da Instrugdo CVM 400, em caso de exercicio da
garantia firme de liquidacdo, nos termos acima, caso os Coordenadores da Oferta eventualmente
venham a subscrever/adquirir Acdes nos termos acima e tenham interesse em vender tais Agles
antes da publicacao do Anuncio de Encerramento, o preco de venda dessas AgOes sera o preco de
mercado das acOes ordindrias de nossa emissdo, limitado ao Preco por Acdo, sendo certo,
entretanto, que o disposto neste paragrafo ndo se aplica as operagOes realizadas em decorréncia
das atividades de estabilizagdo previstas abaixo.

Segue abaixo relagdo das Acdes objeto de garantia firme prestada por cada um dos Coordenadores
da Oferta:

Coordenador da Oferta Quantidade Percentual (%)
Coordenador LIEr ......ueeveeeiirersseeeesies s see e sies e 10.772.664 35,0%
Credit SUISSE ..vvrriiiieiiiiisirrrrereessssssssrrreressssssssssrsreressseenns 10.772.664 35,0%
Goldman SachS ......cciiiiiiiiii e 4.924.646 16,0%
T a1 12T [=) S 4.309.066 14,0%
L [ 30.779.040 100,0%

A proporgdo prevista acima podera ser realocada de comum acordo entre os Coordenadores da Oferta.
Contrato de Estabilizagao

O Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, poderd, a seu exclusivo critério, realizar
operacoes bursateis visando a estabilizagdo do preco das AgGes na BM&FBOVESPA, por um
periodo de até 30 dias contados da data de inicio da negociacdo das AcOes na BM&FBOVESPA,
inclusive, que corresponde ao dia Util seguinte a data de publicagdo do Anuncio de Inicio,
observadas as disposicoes legais aplicaveis e o disposto no Contrato de Estabilizacao, o qual sera
previamente submetido a analise e aprovacdo da CVM e da BM&FBOVESPA, nos termos do artigo
23, paragrafo 3° da Instrugdo CVM 400 e do item II da Deliberagdo CVM 476, antes da
publicagao do Anuncio de Inicio.

Nao existe obrigacao por parte do Agente Estabilizador ou da Corretora de realizar operagdes de
estabilizacdo e, uma vez iniciadas, tais operagdes poderdo ser descontinuadas a qualquer
momento, podendo, inclusive, interrompé-las e retoma-las a qualquer momento, a seu exclusivo
critério, observadas as disposicbes do Contrato de Estabilizagao. Assim, o Agente Estabilizador e a
Corretora poderao escolher livremente as datas em que realizardo as operagdes de compra e venda
das acOes ordinarias de nossa emissdo no ambito das atividades de estabilizacao, ndo estando
obrigados a realiza-las em todos os dias ou em qualquer data especifica, podendo, inclusive,
interrompé-las e retoma-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério.

O Contrato de Estabilizacdo estara disponivel para consulta e obtencao de cdpias junto ao Agente
Estabilizador e a CVM a partir da data de publicagao do Anuncio de Inicio nos enderecos indicados
no item “Informacgdes Sobre a Oferta - Informagdes Adicionais” abaixo.
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Negociacao na BM&FBOVESPA

Em 30 de setembro de 2013, nds e o Acionista Controlador celebramos o Contrato de Participacao
no Novo Mercado, com a BM&FBOVESPA, o qual entrard em vigor na data de publicacdo do
Anlncio de Inicio, aderindo ao segmento especial de listagem do mercado de acbes da
BM&FBOVESPA denominado Novo Mercado, regido pelo Regulamento do Novo Mercado, o qual
estabelece regras de governanga corporativa mais rigorosas que as disposicoes da Lei das
Sociedades por AcgOes, particularmente em relacdo a transparéncia e protecdo aos acionistas
minoritarios. As principais regras relativas ao Regulamento do Novo Mercado estdo descritas de
forma resumida no Formulario de Referéncia. As Ac¢bes serdo listadas no segmento de listagem
Novo Mercado, sob o cédigo “SEER3". O inicio da negociacdo das Agdes no Novo Mercado da
BM&FBOVESPA ocorrera no dia Util seguinte a data de publicagao do Anincio de Inicio.

Direitos, Vantagens e Restricoes das Acoes

As Acdes conferirdo aos seus titulares os mesmos direitos, vantagens e restricdes conferidos aos
titulares de acOes ordinarias de nossa emissdo, nos termos previstos em seu estatuto social, na Lei
das Sociedades por Acdes e no Regulamento do Novo Mercado, conforme vigentes nesta data,
dentre os quais se destacam os seguintes:

(a) direito de voto nas nossas assembleias gerais, sendo que cada agao ordinaria corresponde a um
voto;

(b) observadas as disposicoes aplicaveis da Lei das Sociedades por Acoes, direito ao dividendo
minimo obrigatorio, em cada exercicio social, ndo inferior a 25% do lucro liquido de cada
exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes, e dividendos
adicionais eventualmente distribuidos por deliberagao da assembleia geral ou pelo conselho de
administracao;

(c) no caso de nossa liquidacao, direito ao recebimento dos pagamentos relativos ao remanescente
do seu capital social, na propor¢ao da sua participacao no nosso capital social;

(d) fiscalizagdo da nossa gestao, nos termos previstos na Lei das Sociedades por Acoes;

(e) direito de preferéncia na subscricdo de novas acdes, conforme conferido pela Lei das
Sociedades por Acoes;

(f) direito de alienar as agdes ordinarias, nas mesmas condicdes asseguradas ao acionista
controlador, no caso de alienacdo, direta ou indireta, a titulo oneroso do controle sobre nds,
tanto por meio de uma Unica operacdo, como por meio de operagdes sucessivas (fag along);

(g) direito de alienar as acOes ordinarias em oferta publica de aquisicdo de agbes a ser realizada
por nds ou por seus acionistas controladores, em caso de cancelamento do registro de
companhia aberta ou de cancelamento de listagem das agdes no Novo Mercado, por, no
minimo, seu valor econémico, apurado mediante laudo de avaliagdo elaborado por empresa
especializada e independente e indicada nos termos do Regulamento do Novo Mercado;

(h) direito ao recebimento de dividendos integrais e demais distribuigGes pertinentes as agOes
ordinarias que vierem a ser declarados por nés a partir da data de publicacdo do Anuncio de
Inicio; e

(i) todos os demais beneficios conferidos aos titulares das agdes ordinarias pela Lei das Sociedades
por Acoes, pelo Regulamento do Novo Mercado e por seu estatuto social.

64



Violacoes de Norma de Conduta

Na hipétese de haver descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por quaisquer das
Instituigdes Consorciadas, de qualquer das obrigagOes previstas nos respectivos termos de adesao
ao Contrato de Colocagdo, na carta-convite ou em qualquer contrato celebrado no ambito da
Oferta, ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentacgdo aplicavel no
ambito da Oferta, incluindo, sem limitacdo, as normas previstas na Instrucdgo CVM 400,
especialmente as normas referentes ao periodo de siléncio, de emissdo de relatdrios e de marketing
da Oferta, conforme previsto no artigo 48 da Instrucao CVM 400, tal Instituicdo Consorciada, a
critério exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem prejuizo das demais medidas por eles
julgadas cabiveis, (i) deixara de integrar o grupo de instituicdes financeiras responsaveis pela
colocacdo das Agdes no ambito da Oferta, pelo que serdo canceladas todas as intengbes de
investimento, Pedidos de Reserva e/ou contratos de compra e venda que tenha recebido e devera
informar imediatamente aos respectivos investidores sobre referido cancelamento, devendo ser
restituidos integralmente aos respectivos investidores os valores eventualmente dados em
contrapartida as AcOes, no prazo de até 3 dias Uteis contados da data de divulgagdo do
descredenciamento da Instituicdo Consorciada, sem qualquer remuneragao ou correcdo monetaria,
sem reembolso e com dedugdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes; (ii)
arcara integralmente com quaisquer custos e prejuizos relativos a sua exclusao Instituicao
Participante da Oferta, incluindo custos com publicagbes, indenizagbes decorrentes de eventuais
condenacdes judiciais em agbes propostas por investidores por conta do cancelamento, honorarios
advocaticios e demais custos perante terceiros, inclusive custos decorrentes de demandas de
potenciais investidores; e (iii) podera ser suspenso, por um periodo de 6 meses contados da data
da comunicacdo da violacao, de atuar como instituicdo intermedidria em ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobilidrios sob a coordenacdo de quaisquer dos Coordenadores da Oferta. A
Instituicdo Consorciada a que se refere este item devera informar imediatamente, sobre o referido
cancelamento, os investidores de quem tenham recebido ordem de investimento, Pedido de
Reserva, boletim de subscricdo e/ou contrato de compra e venda.

Instituicdo Financeira Responsavel pela Escrituracao das Acoes

A instituicdo financeira contratada para a prestacao dos servicos de escrituracao das agOes
ordinarias de nossa emissao € a Itau Corretora de Valores S.A.

Restrigoes a Negociacao das Agoes (Lock-up)

Nbés e os Acionistas Vendedores, bem como cada um dos membros do nosso conselho de
administracdo e da nossa diretoria nos comprometemos perante os Coordenadores da Oferta a
celebrar os acordos de restricdo a venda de agdes ordinarias de nossa emissao (“Instrumentos de
Lock-up"), por meio dos quais concordardo em ndo oferecer, vender, contratar a venda ou
compra, penhorar, emprestar, dar em garantia, conceder qualquer opcao de compra, realizar
qualquer venda a descoberto ou de outra forma onerar ou dispor, direta ou indiretamente, pelo
periodo de 180 dias contados da data de publicacdo do Andncio de Inicio, sujeita a determinadas
excegdes, quaisquer agbes ordinarias de nossa emissao de que sejam titulares imediatamente
apos a Oferta, ou valores mobiliarios conversiveis ou permutdveis por, ou que representem um
direito de receber agbes ordindrias de nossa emissdo, ou que admitam pagamento mediante
entrega de agdes ordindrias de nossa emissdo, bem como derivativos nelas lastreados,
ressalvadas as Agdes Suplementares.
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Adicionalmente, de acordo com as regras do Novo Mercado, o Acionista Controlador, os membros
do nosso conselho de administracao e da nossa diretoria ndo poderao vender ou ofertar a venda
acles ordindrias de nossa emissdo ou derivativos a elas concernentes que eles detiverem
imediatamente ap0ds a Oferta, nos primeiros 6 (seis) meses apds o inicio da negociacdo das agbes
ordinarias de nossa emissdo no segmento do Novo Mercado. Apos esse periodo inicial de 6 meses,
o Acionista Controlador, os membros do nosso conselho de administracao e da nossa diretoria nao
poderdo, por mais 6 meses, vender e/ou ofertar a venda mais de 40% das agOes ordinarias de
nossa emissao e derivativos a elas concernentes que eles detiverem imediatamente apds a Oferta.
Findo tal prazo, todas as acOes ordindrias de nossa emissdo e de sua titularidade estardo
disponiveis para venda no mercado.

A venda ou a percepcao de uma possivel venda de um volume substancial das ages podera
prejudicar o valor de negociagdo das Acoes.

A vedacdo ndo se aplica nas hipdteses (i) de cessdo ou empréstimo de agGes ordinarias de emissdo
da Companhia que vise ao desempenho da atividade de formador de mercado credenciado pela
BM&FBOVESPA; (ii) de empréstimo de agGes ordinarias de emissdo da Companhia pelo Acionista
Controlador ao Agente Estabilizador para a realizacdo das atividades de estabilizacdo do preco das
Acoes; (iii) de transferéncia das A¢bes Suplementares resultante do exercicio da Opcdo de Agbes
Suplementares; (iv) de transferéncia de agdes no ambito de planos de opgdo de compra de agoes;
e (v) especificas, conforme acordadas no Contrato de Colocagdo Internacional, quais sejam, (a) em
doagbes de boa fé, desde que antes de qualquer transferéncia dessa natureza o donatario se
vincule ao Instrumento Lock-Up perante os Agentes de Colocacao Internacional e confirme que
esta cumprimento o disposto no respectivo Instrumento Lock-Up, (b) alienacbes a um trust em
beneficio direto ou indireto do prdprio signatario do Instrumento Lock-Up efou de familiares
imediatos do mesmo, desde que antes de qualquer transferéncia dessa natureza o destinatario da
transacdo se vincule ao Instrumento Lock-Up perante os Agentes de Colocacdo Internacional e
confirme que esta cumprimento o disposto no respectivo Instrumento Lock-Up; (c) tranferéncias a
qualquer de suas coligadas, conforme definido na Rule 405 do Securities Act e alteracoes
posteriores, ou (d) mediante o consentimento prévio por escrito, que ndo devera ser negado
injustificadamente pelos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocacdo Internacional,
respectivamente.

Alteracdo das Circunstancias, Revogacao ou Modificacdo da Oferta

NoOs, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta poderemos requerer que a CVM
autorize a modificagao ou a revogacdo da Oferta caso ocorram alteracoes posteriores, relevantes e
inesperadas nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro da
Oferta ou que o fundamente, que resultem em um aumento relevante nos riscos assumidos por nés
e pelos Acionistas Vendedores e inerentes a propria Oferta. Adicionalmente, nds, os Acionistas
Vendedores e os Coordenadores da Oferta poderemos modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim
de melhorar seus termos e condigGes para os investidores, conforme disposto no paragrafo 3° do
artigo 25 da Instrucao CVM 400. Caso o requerimento de modificacdo nas condigdes da Oferta seja
aceito pela CVM, o encerramento do Prazo de Distribuicao da Oferta podera ser adiado em até 90
dias. Se a Oferta for cancelada, os atos de aceitagao anteriores e posteriores ao cancelamento
serdao considerados ineficazes.
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A revogacao, suspensdo ou qualquer modificagdo na Oferta sera imediatamente divulgada por meio
de Anlncio de Retificacdo. Apds a publicacdo do Anudncio de Retificacdo, os Coordenadores da
Oferta s6 aceitardao ordens no Procedimento de Bookbuilding e as Instituicdes Consorciadas so
aceitarao Pedidos de Reserva daqueles investidores que estejam cientes dos termos do Anudncio de
Retificagdo. Os investidores que ja tiverem aderido a Oferta serdo considerados cientes dos termos
do Anuncio de Retificacdo quando, passados cinco dias Uteis do recebimento da comunicagdo, nao
revogarem expressamente suas ordens no Procedimento de Bookbuilding ou seus Pedidos de
Reserva. Nesta hipdtese, os Coordenadores da Oferta e/ou as Instituicdes Consorciadas presumirao
gue os investidores pretendem manter a declaragao de aceitacdo.

Em caso de suspensao ou modificacdo da Oferta, as Instituicdes Consorciadas deverao acautelar-
se e se certificar, no momento do recebimento das aceitacdes da Oferta, de que o Investidor Nao
Institucional esta ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem conhecimento das novas
condigbes estabelecidas. Caso o Investidor Nao Institucional ja tenha aderido a Oferta, cada
Instituigdo Consorciada devera comunicar a notificagdo efetuada diretamente ao Investidor Nao
Institucional que tenha efetuado Pedido de Reserva junto a tal Instituicdo Consorciada. O
Investidor Nao Institucional podera desistir do Pedido de Reserva até as 16:00 horas do 5°
(quinto) dia util subsequente a data em que foi comunicada, por escrito, a suspensdo ou a
modificagdo da Oferta. Nesta hipdtese, o Investidor Nao Institucional devera informar sua
decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva a Instituicdo Consorciada que tenha recebido o seu
Pedido de Reserva, em conformidade com os termos e no prazo estipulado no respectivo Pedido
de Reserva, o qual sera automaticamente cancelado pela referida Instituicdo Consorciada. Caso o
Investidor N&o Institucional ndo informe, por escrito, a Instituicdo Consorciada sobre sua
desisténcia do Pedido de Reserva no prazo de cinco dias Uteis da publicacdo do Anuncio de
Retificacdo, sera presumido que tal Investidor Nao Institucional manteve o seu Pedido de
Reserva e, portanto, tal investidor devera efetuar o pagamento em conformidade com os termos
€ no prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva.

Em qualquer hipdtese, a revogagao ou cancelamento torna ineficazes a Oferta e os atos de
aceitacao anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos investidores
aceitantes os valores dados em contrapartida as Acdes, no prazo de trés dias Uteis da data de
divulgagdo da revogacao, sem qualquer remuneragdo ou corregao monetaria, € com dedugdo, caso
sejam incidentes, se a aliquota for superior a zero, dos valores relativos a incidéncia de quaisquer
tributos ou taxas sobre movimentacdo financeira.

Suspensao e Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 19 da Instrucdgo CVM 400, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a
qualquer tempo, uma oferta que: (i) esteja se processando em condigcdes diversas das constantes
da Instrugdo CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a
regulamentagao da CVM ou fraudulenta, ainda que apos obtido o respectivo registro; e (b) devera
suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violacao de regulamento sanaveis. O
prazo de suspensdo de uma oferta ndo podera ser superior a 30 dias, durante o qual a
irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios
gue determinaram a suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o
respectivo registro. Ademais, a rescisdo do Contrato de Colocagdao importara no cancelamento do
registro da Oferta.
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A suspensao ou o cancelamento da Oferta sera informado aos investidores que ja tenham aceitado
a Oferta, sendo-lhes facultado, na hipétese de suspensdo, a possibilidade de revogar a aceitacao
até o quinto dia Util posterior ao recebimento da respectiva comunicagao. Todos os investidores
que ja tenham aceitado a Oferta, na hipdtese de seu cancelamento e os investidores que tenham
revogado a sua aceitacao, na hipdtese de suspensao, conforme previsto acima, terdo direito a
restituicdo integral dos valores dados em contrapartida as Agoes, conforme o disposto no paragrafo
Unico do artigo 20 da Instrucdo CVM 400, no prazo de trés dias Uteis, sem qualquer remuneragdo
ou correcao monetaria e com deducdo, caso sejam incidentes, se a aliquota for superior a zero, dos
valores relativos a incidéncia de quaisquer tributos ou taxas sobre movimentacao financeira.

CondigOes a que a Oferta esteja submetida

A realizacdo da Oferta ndao estd submetida a nenhuma condicdo, exceto pelas condigbes de
mercado.

Inadequacdo da Oferta

O investimento nas Agdes representa um investimento de risco, pois € um investimento em renda
variavel e, assim, os investidores que pretendam investir em AcOes estdo sujeitos a perdas
patrimoniais e riscos, inclusive aqueles relacionados as Ag¢bes, a nds, ao setor em que atuamos, aos
nossos acionistas e ao ambiente macroecondmico do Brasil, descritos neste Prospecto e no
Formulario de Referéncia, e que devem ser cuidadosamente considerados antes da tomada de
decisao de investimento. O investimento nas Ac¢Ges ndo é, portanto, adequado a investidores
avessos aos riscos relacionados a volatilidade do mercado de capitais. Ainda assim, ndo ha
nenhuma classe ou categoria de investidor que esteja proibida por lei de adquirir Agdes ou, com
relagdo a qual o investimento nas Acoes seria, no nosso entendimento, dos Acionistas Vendedores
e dos Coordenadores da Oferta, inadequado.

Informacoes Adicionais

A subscricao/aquisicdo das AcOes apresenta certos riscos e possibilidades de perdas patrimoniais
que devem ser cuidadosamente considerados antes da tomada de decisdo de investimento.
Recomenda-se aos potenciais investidores, incluindo-se os Investidores Institucionais, que leiam o
Prospecto Preliminar, em especial as se¢bes “Sumario da Companhia — Principais Fatores de Risco
da Companhia” e “Fatores de Risco relacionados a Oferta e as Agdes”, e os itens “4. Fatores de
Risco” e “5. Riscos de Mercado” do Formuldrio de Referéncia. Os Coordenadores da Oferta
recomendam fortemente que os Investidores Nao Institucionais interessados em participar da
Oferta leiam, atenta e cuidadosamente, os termos e condicOes estipulados no Pedido de Reserva,
especialmente os procedimentos relativos ao pagamento do Prego por Agdo e a liquidagao da
Oferta. E recomendada a todos os investidores a leitura deste Prospecto antes da
tomada de qualquer decisao de investimento.

Tendo em vista a possibilidade de veiculacdo de matérias na midia sobre nés, os
Acionistas Vendedores e a Oferta, nos, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da
Oferta alertamos os investidores que estes deverdao basear suas decisOes de
investimento Unica e exclusivamente nas informagdes constantes deste Prospecto, do
Prospecto Definitivo e do Formulario de Referéncia.

Os investidores que desejarem obter exemplar deste ou informacdes adicionais sobre a Oferta ou,
ainda, realizar reserva de Acles, deverao dirigir-se, aos seguintes enderecos e paginas da rede
mundial de computadores dos Coordenadores da Oferta e/ou das Instituicdes Participantes da
Oferta indicadas abaixo ou junto a CVM.
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Companhia

Ser Educacional S.A.

Rua Fernando Lopes, 778, Gragas

CEP 52011-220 — Recife, PE, Brasil

At.: Sr. Janyo Janguié Diniz e Sr. Habib Bichara

Tel.: +55 (81) 3413 4622 e +55 (81) 3413 4642

website: www.sereducacional.com/ri, e na parte inferior do site localizar o link Kit do Investidor e,
em seguida, selecionar o documento “Prospecto Preliminar” e clicar no link *“Download”
Coordenadores da Oferta

Banco BTG Pactual S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.477, 14° andar

CEP 04538-133, Sao Paulo, SP

At.: Sr. Fabio Nazari

Tel.: (11) 3383-2000

Fax: (11) 3383-2001
https://www.btgpactual.com/home/InvestmentBank.aspx/InvestmentBanking/MercadoCapitais
(neste website, clicar em “2013” no menu a esquerda e a seguir em “Prospecto Preliminar” logo
abaixo de “Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria de Acdes Ordinarias de Emissdo da Ser
Educacional S.A.”)

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

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr. n® 700, 10°, 119, 129, 13° e 14° andares (parte)

CEP 04542-000, Sao Paulo, SP

Tel.: +55 (11) 3701-6800

Fax: +55 (11) 3701-6912

AtL.: Sr. Marcelo Millen

https://br.credit-suisse.com/ofertas/ (neste website acessar “Ser Educacional” e, posteriormente,
clicar em “Prospecto Preliminar”)

Goldman Sachs do Brasil Banco Miiltiplo S.A.

Rua Leopoldo Couto Magalhdes Junior 700, 17° andar, Itaim Bibi

CEP 04542-000, Sao Paulo, SP

At.: Sr. Osmar Castellani e Sr José Pedro Leite da Costa

Tel.: (11) 3371-0700

Fax: (11) 3371-0704
http://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/area/investment-banking.html  (neste  website
acessar “Ser Educacional S.A.” e, em seguida, clicar em “De Acordo” e em seguida clicar em
“Prospecto Preliminar”)

Banco Santander (Brasil) S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 2.041 e 2.235, 24° andar

CEP 04543-011, S3o Paulo, SP

At.: Sr. Cleomar Parisi

Tel.: (11) 3012-7162

Fax: (11) 3553-0063

http://www.santander.com.br/prospectos (neste website, acessar no item “Oferta publica de
distribuicdo primaria e secundaria de agles ordinarias de emissdo da Ser Educacional S.A.” o link
“Download do Prospecto Preliminar”)
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Instituicbes Consorciadas

Informacodes adicionais sobre as Instituicdes Consorciadas podem ser obtidas nas dependéncias das
Instituigdes Consorciadas credenciadas junto a BM&FBOVESPA para participar da Oferta, bem como
na pagina da rede mundial de computadores da BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br).

O Prospecto Preliminar também estara disponivel nos seguintes enderecos e websites: (i) CVM,
situada na Rua Sete de Setembro, n® 111, 5° andar, na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio
de Janeiro, € na Rua Cincinato Braga, n® 340, 2°, 3° e 4° andares, na Cidade de Sao Paulo, no
Estado de Sdo Paulo (www.cvm.gov.br — neste website acessar “Ofertas em Analise” — “Acdes” —
“Primaria” ou “Secundaria”, - clicar em “R1/201309335 - Ser Educacional”, e posteriormente em
“Prospecto Preliminar” e acessar “Consulta™); e (i) BM&FBOVESPA
(http://www.bmfbovespa.com.br/ — na parte inferior do website localizar “Ofertas Publicas”, depois
clicar “Ser Educacional S.A.”, e posteriormente acessar “Prospecto Preliminar”).
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RELACIONAMENTO ENTRE NOS, 0S ACIONISTAS VENDEDORES E AS
INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA

RELACIONAMENTO ENTRE NOS E OS COORDENADORES DA OFERTA
Relacionamento entre Nos e o Coordenador Lider

Para atendimento ao disposto no item 3.3.2 do Anexo III da Instrucdo CVM 400, cabe esclarecer
que ndo ha qualquer tipo de empréstimos, investimentos e/ou outras relagbes eventuais entre o
BTG Pactual ou sociedades do seu conglomerado econémico ou seus controladores e nds ou o
nosso conglomerado econdmico nos Ultimos 12 meses, € que nem nds e nem qualquer das
sociedades do nosso conglomerado econdmico possuem contas abertas junto ao BTG Pactual.

Exceto pela remuneracgdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto em “Informagoes
Sobre a Oferta — Custos de Distribuicdo” na pagina 52 deste Prospecto, ndo ha qualquer outra
remuneracao a ser paga por nds ao BTG Pactual ou a sociedades do seu conglomerado econdmico
no contexto da Oferta.

Sociedades integrantes do grupo econémico do BTG Pactual podem possuir titulos e valores
mobilidrios de nossa emissao, diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos
por tais sociedades, adquiridas em operagOes regulares em bolsa de valores a precos e condicdes de
mercado. Todavia, a participacdo das sociedades integrantes do grupo econémico do BTG Pactual em
nossas acbes nao atinge, e ndo atingiu nos Ultimos 12 meses, 5% do nosso capital social.

Nao contratamos o BTG Pactual e/ou sociedades de seu conglomerado econdmico para a realizacdo
de nossas operacoes de financiamento, reestruturacdo societdria e ofertas publicas de valores
mobilidrios de nossa emissdo nos 12 meses antecedentes ao pedido de registro da Oferta.

Nao obstante, nds e/ou sociedades de nosso conglomerado econémico poderdao contratar, a
qualquer tempo, o BTG Pactual e/ou sociedades de seu conglomerado econémico para a realizacao
de operagdes que incluam, mas ndo se limitem a, nossas operagdes de financiamento,
reestruturacdo societaria, ofertas publicas de valores mobilidrios emitidos por nds, assessoria em
operacoes de fusGes e aquisicoes e no mercado de capitais, extensdo de linhas de crédito,
intermediacdo e negociagdao de titulos e valores mobilidrios, consultoria financeira, formador de
mercado e outras operages necessarias a conducao das suas atividades.

O BTG Pactual e/ou sociedades de seu conglomerado econémico podem celebrar, no exterior, a
pedido de seus clientes, operacoes de derivativos tendo as acdes odinarias de nossa emissao como
ativo de referéncia de acordo com as quais se comprometerdo a pagar seus clientes a taxa de retorno
das agles ordinarias de nossa emissao, contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes
(incluindo operacdes com total return swap). Nesse sentido, o BTG Pactual e/ou sociedades de seu
conglomerado econdmico poder adquirir acdes ordinarias de nossa emissao na presente Oferta como
forma de protecdo (hedge) para essas operagoes, 0 que podera afetar a demanda, preco ou outras
condi¢bes da Oferta, sem, contudo, gerar demanda artificial durante a Oferta.

Declaramos que ndo ha qualquer conflito de interesse referente a atuacao do BTG Pactual como
instituicdo intermediaria da sua Oferta. Ainda, declaramos que nao qualquer relacionamento entre
nods e o BTG Pactual ou qualquer sociedade de seu conglomerado econdmico.
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Relacionamento entre Nos e o Credit Suisse

Exceto no que se refere a Oferta, o Credit Suisse ndo possui atualmente qualquer relacionamento
conosco €, portanto, ndo ha qualquer outra remuneracdo a ser paga por Nés ao Credit Suisse e/ou
a sociedades do seu conglomerado econdmico no contexto da Oferta além da descrita na secdo
“Informagbes Sobre a Oferta — Custos de Distribuicdo” na pagina 52 deste Prospecto. Poderemos,
no futuro, contratar o Credit Suisse ou sociedades de seu conglomerado econOmico para a
realizacdo de operacgdes financeiras usuais, incluindo, entre outras, investimentos, emissdes de
valores mobilidrios, prestacdo de servigos de banco de investimento, formador de mercado, crédito,
consultoria financeira ou quaisquer outras operacdes financeiras necessarias a condugao das suas
atividades.

O Credit Suisse Securities (Europe) Limited e/ou suas afiliadas podem celebrar, no exterior,
operagoOes de derivativos de agles ordinarias de nossa emissao com seus clientes. O Credit Suisse
Securities (Europe) Limited e/ou suas afiliadas poderao adquirir Acoes na Oferta como forma de
protecao (hedge) para essas operacoes. Essas operacdes poderdo afetar a demanda, preco ou
outros termos da Oferta.

Declaramos que nao haver qualquer conflito de interesse em relagao a atuagao do Credit Suisse
como Coordenador da Oferta.

Relacionamento entre Nos e o Goldman Sachs

O Goldman Sachs e as sociedades de seu grupo econdmico sdo instituicdes financeiras que
oferecem e atuam em uma ampla gama de operagdes e servicos bancarios, incluindo, operacoes de
sales and trading, prestacao de servicos de banco comercial e de investimento, consultoria
financeira, gestdo de ativos, pesquisa ecOnomica, investimentos em carteira proprietaria, operacoes
de hedge, operagbes como formador de mercado, servicos de corretagem, dentre outras operacoes
e servicos financeiros e ndo-financeiros. O Goldman Sachs e as sociedades de seu grupo econémico
poderdo oferecer no futuro, uma variedade desses servicos e operages para nds e/ou pessoas
fisicas ou juridicas que mantenham relacionamento comercial conosco, pelos quais, receberd
remumeracao e reembolsos usuais.

No curso normal de suas atividades, o Goldman Sachs e/ou as sociedades de seu grupo econémico
poderdo realizar e deter no futuro, uma ampla gama de investimentos, inclusive, atuando como
contraparte em determinadas operacdoes de hedge e derivativos, acbes e valores mobilidrios
representativos de divida (ou derivativos relacionados) e instrumentos financeiros (incluindo
empréstimos bancarios) para a sua conta proprietaria e/ou para as contas de seus clientes, em
operagoes regulares em bolsa de valores a precgos e condigdes de mercado. O Goldman Sachs e/ou
as sociedades de seu grupo econdmico poderdo deter, no futuro, posigées de curto e longo prazo
em tais valores mobilidrios e instrumentos financeiros. Essas atividades podem poderdo envolver
valores mobiliarios e instrumentos financeiros emitidos e oferecidos por nés.

O Goldman Sachs e/ou as sociedades de seu grupo econdmico poderdo celebrar no futuro, a
pedido de seus clientes, operagdes com derivativos, tendo as agdes de nossa emissdao como ativo
de referéncia, de acordo com as quais se comprometera(do) a pagar a seus clientes a taxa de
retorno das acdes contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (operagbes de tota/
return swap). O Goldman Sachs e/ou as sociedades de seu grupo econdmico poderdo adquirir
acoes de nossa emissdo como forma de protecdo (hedge) para essas operagoes, 0 que podera
afetar a demanda, preco ou outras condicoes da Oferta sem, contudo, gerar demanda artificial
durante a Oferta.
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Nds, nossos acionistas controladores e/ou sociedades de seu grupo econdmico poderdao vir a
contratar, no futuro, o Goldman Sachs e/ou sociedades de seu grupo econdémico para a realizacao
de operagdes comerciais usuais, incluindo, entre outras, assessoria em operagdes de financiamento,
ofertas de valores mobilidrios, assessoria em fusdes e aquisicOes, reestruturagbes societarias,
prestacdo de servicos de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria
financeira ou quaisquer outras operacdes financeiras necessarias a condugdo das suas atividades.

Sociedades integrantes do grupo econémico do Goldman Sachs eventualmente podem possuir
titulos e valores mobilidrios de nossa emissdo, diretamente ou em fundos de investimento
administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridas em operagbes regulares em bolsa de
valores a pregos e condicdes de mercado. O Goldman Sachs ou sociedades integrantes do seu
grupo econémico ndo detém e nos Ultimos 12 meses ndo detinha participacdo no nosso capital
social.

Além do relacionamento referente a Oferta, em 22 de abril de 2013 o Goldman Sachs foi contratado
pela Companhia para prestacao de assessoria financeira relacionada a analise de oportunidades de
investimento, financiamento e servicos de banco de investimento em geral, inclusive em negdcios
privados que envolvam acdes de emissdo ou ativos de propriedade da Companhia, cujo contrato é
valido até 31 de dezembro de 2013 (“Carta Mandato de Assessoria Financeira”). Contudo, ainda
gue na data deste Prospecto esteja em vigor a Carta Mandato de Assessoria Financeira, 0 Goldman
Sachs ndo esta prestando tais servicos, visto que o objetivo da Companhia, assessorada pelo
Goldman Sachs e pelos demais Coordenadores da Oferta, é a realizacdo da Oferta. Dessa forma,
até a data deste Prospecto Goldman Sachs nao recebeu qualquer remuneracao em razao da Carta
Mandato de Assessoria Financeira. Na eventualidade da Oferta ndo se realizar, o Goldman Sachs
prestara os servigos nos termos da Carta Mandato de Assessoria Financeira.

Exceto pela remuneragao prevista na segao “Informagdes sobre a Oferta — Custos de Distribuicao”,
na pagina 52 deste Prospecto, ndo ha qualquer outra a ser paga por nés ao Goldman Sachs ou a
sociedades do seu conglomerado econémico cujo calculo esteja relacionado ao Preco por Acao.

Entendemos que ndo ha qualquer conflito de interesse referente a atuagao do Goldman Sachs
como instituicdo intermediadria da Oferta inclusive considerando a Carta Mandato de Assessoria
Financeira. Adicionalmente, declaramos que, além das informagGes prestadas acima, ndo ha
quaisquer outros relacionamentos relevantes entre nds e o Goldman Sachs e/ou as sociedades de
seu grupo econémico.

Relacionamento entre NOs e o Santander

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente a Oferta, o Santander e as sociedades
de seu conglomerado econdmico mantém relacionamento comercial conosco. Nesse contexto, o
Santander realiza diversos servicos bancarios, conforme descrito abaixo:

(i) convénio de cash management, firmado em setembro de 2009, com validade indeterminada,
relativo a cobranca, pagamento de fornecedores, pagamento de contas e tributos e
recebimento de mensalidades dos alunos;

(ii) servico gratuito de folha de pagamento para aproximadamente 4.300 funcionarios, contratado
a partir de 30 de junho de 2009, com prazo até 30 de junho de 2015;

(i) capital de giro de R$50.957 mil (saldo devedor de R$50.000 mil em 30 de junho de 2013),
contratado em 03 de junho de 2013 e vencimento final em 03 de junho de 2019, com taxa de
CDI + 3,04% ao ano;
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(iv) capital de giro, no valor de R$35.669 mil (saldo devedor de R$40.899 mil em 30 de junho de
2013), contratado em 21 de marco de 2011 e vencimento final em 21 de margo de 2017com
taxa de CDI + 2,50% ao ano;

(v) repasse de recursos do BNDES, através de FINAME, contratado em 25 de junho de 2010 e
vencimento final em 15 de julho de 2020, com taxa pré-fixada de 4,50% ao ano no valor de
R$7.045 mil (saldo devedor de R$5.413 mil em 30 de junho de 2013);

(vi) operacao de arrendamento mercantil de equipamentos, contratada em 29 de abril de 2011 e
vencimento final em 29 de abril de 2014, com taxa pré-fixada de 13,76% ao ano, no valor de
R$675 mil (saldo devedor de R$214 mil em 30 de junho de 2013);

(vii) CDC — Crédito Direto do Consumidor, com garantia de aval e alienagao fiduciaria, no valor de
R$106 mil (saldo devedor de R$101 mil em 30 de junho de 2013), contratada em 09 de abril
de 2013 e vencimento final em 18 de novembro de 2013; e

(viii) CDC — Crédito Direto do Consumidor, no valor de R$125 mil (saldo devedor de R$116 mil em
30 de junho de 2013), contratado em 28 de maio de 2013 e vencimento final em 07 de janeiro
de 2014.

Poderemos, no futuro, contratar o Santander ou sociedades de seu conglomerado econémico para
a realizacdo de operagdes comerciais, incluindo, entre outras, assessoria em operagoes de fusdes e
aquisicbes, investimentos, emissdes de valores mobilidrios, prestacdo de servicos de banco de
investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operagoes
financeiras necessarias a conducdo das nossas atividades.

O Santander Investment Securities Inc. e/ou suas afiliadas poderdo celebrar, no exterior, a pedido
de seus clientes, operacdes com derivativos, tendo as acdes ordindrias de nossa emissao como
ativo de referéncia, de acordo com as quais se comprometerdo a pagar a seus clientes a taxa de
retorno das AcOes, contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (operacdes com tota/
return swap). O Santander Investment Securities Inc. e/ou suas afiliadas poderdo adquirir acoes
ordinarias de nossa emissdao como forma de protecao para essas operagoes.

Nos ultimos 12 meses, com excecao das operagdes acima descritas, o Santander e/ou sociedades
de seu conglomerado econémico ndo adquiriram e/ou venderam valores mobiliarios de nossa
emissdo e de nossas controladas, nem participaram de qualquer operagao relevante de
financiamento ou reestruturagao societaria do nosso grupo econémico.

O Santander efou sociedades de seu conglomerado econOdmico nao participaram em ofertas
publicas de valores mobilidrios de nossa emissdo e de suas controladas nos 12 meses que
antecederam o pedido de registro da presente Oferta. Exceto pela remuneracdo prevista no item
“Informagbes sobre a Oferta — Custos de Distribuicao”, deste Prospecto, ndo ha qualquer outra a
ser paga por nds ao Santander ou a sociedades do seu conglomerado econdmico cujo calculo
esteja relacionado ao Preco por Agao.

Entendemos que ndo ha qualquer conflito de interesse referente a atuacao do Santander como
instituicdo intermedidria da Oferta.
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RELACIONAMENTO ENTRE OS ACIONISTAS VENDEDORES E OS COORDENADORES DA
OFERTA

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider

Para atendimento ao disposto no item 3.3.2 do Anexo III da Instrucdo CVM 400, cabe esclarecer que
ndo ha qualquer tipo de empréstimos, investimentos e/ou outras relagdes eventuais entre o BTG
Pactual ou sociedades do seu conglomerado econdmico e os Acionistas Vendedores nos Ultimos 12
meses, e que nenhum dos Acionistas Vendedores possuem conta aberta junto ao BTG Pactual.

Exceto pela remuneracdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto em “Informacoes
Sobre a Oferta — Custos de Distribuicdao” na pagina 52 deste Prospecto, ndo ha qualquer outra
remuneracao a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao BTG Pactual ou a sociedades do seu
conglomerado econdémico no contexto da Oferta.

Nao obstante, os Acionistas Vendedores poderdo contratar, a qualquer tempo, o BTG Pactual e/ou
sociedades de seu conglomerado econémico para a realizagdo de operagdes que incluam, mas nao
se limitem a, operagbes de financiamento, assessoria em operacdes de fusdes e aquisicdes e no
mercado de capitais, extensao de linhas de crédito, intermediacdo e negociacdo de titulos e valores
mobilidrios, consultoria financeira e outras operacgoes.

Os Acionistas Vendedores declaram que ndo ha qualquer conflito de interesse referente a atuacado
do BTG Pactual como instituicdo intermediaria da sua Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores
declaram que ndo qualquer relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o BTG Pactual ou
qualquer sociedade de seu conglomerado econdémico.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Credit Suisse

Exceto no que se refere a Oferta, o Credit Suisse ndo possui atualmente qualquer relacionamento
com os Acionistas Vendedores. Os Acionistas Vendedores poderdo, no futuro, contratar o Credit
Suisse ou sociedades de seu conglomerado econdmico para a realizacdo de operagdes financeiras
usuais, incluindo, entre outras, investimentos, emissoes de valores mobiliarios, prestacdo de
servicos de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou
quaisquer outras operacoes financeiras necessarias a conducdo das suas atividades.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Goldman Sachs

Exceto no que se refere a Oferta, o Goldman Sachs e sociedades do seu grupo econdmico nao
possuem atualmente qualquer relacionamento com os Acionistas Vendedores. Os Acionistas
Vendedores poderdo, no futuro, contratar o Goldman Sachs ou sociedades de seu conglomerado
econOmico para a realizagdo de operacOes financeiras usuais, conforme apresentadas acima, no
item “Relacionamento entre Nds e o Goldman Sachs” acima.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Santander

Na data deste Prospecto, além do relacionamento decorrente da Oferta, o Santander ndo possui
qualquer relacionamento com os Acionistas Vendedores.

Nos Ultimos 12 meses, o Santander e outras sociedades de seu conglomerado econémico nao
(i) participaram de qualquer oferta publica de valores mobiliarios emitidos pelo Poah One ou suas
controladas; e (ii) realizaram qualquer operacao de aquisicdo ou venda de valores mobiliarios
emitidos pelo Poah One ou suas controladas.
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Os Acionistas Vendedores poderdo, no futuro, contratar o Santander ou sociedades de seu
conglomerado econdmico para a realizacdo de operacgdes financeiras usuais, incluindo, entre outras,
investimentos, emissdes de valores mobiliarios, prestacdo de servigos de banco de investimento,
formador de mercado, crédito, intermediagdo e negociagdo de titulos e valores mobiliarios,
consultoria financeira ou quaisquer outras operacOes financeiras necessarias a conducdo dos seus
negocios.

Exceto pela remuneracao a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto na secdo
“Informagbes Sobre a Oferta — Custos de Distribuicdo” na pagina 52 deste Prospecto, ndo ha
qualquer outra remuneracao a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao Santander e/ou as
sociedades do seu grupo econémico, cujo calculo esteja relacionado ao Preco por Ac¢do.

Os Acionistas Vendedores entendem que ndo ha qualquer conflito de interesse em relagao a
atuacdo do Santander como instituicdo intermediaria da Oferta.
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OPERACOES VINCULADAS A OFERTA

Nao existem operacOes vinculadas a Oferta celebradas entre nds, nossos acionistas ou sociedades
controladas e as Instituicdes Participantes da Oferta. Para informagOes sobre operagdes envolvendo
nos, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta, ver secdo “Relacionamento entre Nds,
os Acionistas Vendedores e as Instituicoes Participantes da Oferta” na pagina 71 deste Prospecto.
Exceto pela remuneracdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto na secdo
“Informacgbes Sobre a Oferta — Custos de Distribuicdo”, na pagina 52 deste Prospecto, ndo ha
qualquer remuneracdo a ser paga por nds ou pelos Acionistas Vendedores as Instituicoes
Participantes da Oferta ou as sociedades dos seus respectivos conglomerados econémicos, cujo
calculo esteja relacionado a Oferta.
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APRESENTACAO DAS INSTITUIC6ES PARTICIPANTES DA OFERTA
BTG Pactual

O Banco Pactual S.A. foi fundado em 1983 como uma distribuidora de titulos e valores mabiliarios. Em
2006, o UBS A.G., instituicao global de servigos financeiros, € o Banco Pactual S.A. associaram-se
para criar 0 Banco UBS Pactual S.A. Em 2009, o Banco UBS Pactual S.A. foi adquirido pelo grupo BTG
Investments, formando o BTG Pactual. O BTG Pactual tem como foco principal as areas de pesquisa,
financas corporativas, mercado de capitais, fusdes e aquisicoes, wealth management, asset
management e sales and trading (vendas e negociagoes).

No Brasil, possui escritorios em Sao Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Brasilia, Salvador, Porto
Alegre, Recife, Curitiba e Ribeirdo Preto. Possui, ainda, escritorios em Londres, Nova Iorque, Hong
Kong, Santiago, Lima, Medellin e Bogota.

Na area de asset management, as estratégias de investimento sdao desenhadas para clientes
institucionais, clientes private, empresas e parceiros de distribuicdo. Na area de wealth
management, o BTG Pactual oferece uma ampla sele¢do de servigos personalizados, que variam
desde asset management a planejamento sucessorio e patrimonial. O BTG Pactual também oferece
servicos de sales and trading (vendas e negociacdes) em renda fixa, acoes e cambio na América
Latina, tanto em mercados locais quanto internacionais. Na area de investment banking, o BTG
Pactual presta servicos para diversos clientes em todo o mundo, incluindo servicos de subscricao
nos mercados de divida e agdes publicos e privados, assessoria em operacoes de fusdes e
aquisicoes e produtos estruturados personalizados.

O BTG Pactual é o lider no ranking de ofertas de agdes do Brasil de 2004 a 2012 pelo nimero de
operagoes, participando de um total de mais de 150 operacdes no periodo, segundo o ranking da
base de dados internacional Dealogic. Além disso, ficou em 1° lugar em volume e em nimero de
ofertas em 2012 (Dealogic) e sempre em posicao de lideranga com base em outros rankings desde
2004 (ANBIMA e Bloomberg).

Demonstrando a sua forga no Brasil, o BTG Pactual foi eleito em 2010, 2011e em 2013 como o
“Brazil's Equity House of the Year”, segundo a Euromoney. O BTG Pactual foi também eleito por
trés vezes “World’'s Best Equity House” (Euromoney, em 2003, 2004 e 2007), além de “Equity
House of the Year” (IFR, 2007). Sua atuacdo e grande conhecimento sobre a América Latina
renderam seis vezes o titulo de “Best Equity House Latin America” (Euromoney de 2002 a 2005 e
2007 a 2008) e o titulo de “Best Investment Bank” (Global Finance em 2011 e World Finance em
2012). Como principal suporte a seus investidores, o BTG Pactual sempre investiu fortemente na
sua equipe de equity research, buscando os melhores profissionais do mercado para a atuacgao
junto ao grupo de investidores. Seus investimentos na area renderam o titulo de “#1 Equity
Research Team Latin America” em 2012, bem como no periodo de 2003 a 2007 (Institutional
Investor).

Adicionalmente, sua expertise € demonstrada pela forte atuacao no Brasil, onde o BTG Pactual foi
reconhecido pela sua atuagao nos Ultimos oito anos, como primeiro colocado no ranking da
Institutional Investor de 2003 a 2009 e segundo colocado em 2010 e 2011, segundo o ranking
publicado pela revista Institutional Investor.
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O BTG Pactual apresentou forte atuacdao em 2010 no mercado de ofertas publicas de renda
variavel, participando das ofertas de follow-on do Banco do Brasil, JBS, Even, PDG Realty,
Petrobras, Lopes, Estacio Participacdes e Anhanguera Educacional, bem como da abertura de
capital da Aliansce, Multiplus, OSX, EcoRodovias, Mills, Jdlio Simdes e Brasil Insurance. Esta posicdo
foi alcancada em fungao do forte relacionamento do BTG Pactual com seus clientes, com sua
atuacdo constante e de acordo com a percepgao de valor agregado para suas operagoes, fato
comprovado pela sua atuacdo em todas as operacdes de follow-on das empresas nas quais
participou em sua abertura de capital. Em 2011, realizou as seguintes ofertas: follow-on de
Tecnisa, Ternium, Direcional, Gerdau, BR Malls, e Kroton; e as ofertas publicas iniciais de QGEP,
IMC, T4F, Magazine Luiza e Brazil Pharma. Deve-se destacar também que o BTG Pactual atuou
como coordenador lider e lead settlement agent na oferta de Gerdau, a qual foi registrada no Brasil
e SEC e coordenada apenas por bancos brasileiros. Em 2012, o BTG Pactual participou da oferta
publica inicial de Locamérica, Unicasa e de sua propria oferta publica inicial e do follow-on de
Fibria, Brazil Pharma, Suzano, Taesa, Minerva, Equatorial e Aliansce.

E até o momento no ano de 2013, o BTG Pactual participou da oferta publica inicial de Linx, Biosev,
Alupar, BB Seguridade e CPFL Renovaveis e do follow-on de Iguatemi, Multiplan, BHG e Abril
Educacdo.

Como assessor financeiro em fusGes e aquisicdes, o BTG Pactual também apresentou forte atuacao
ficando em primeiro lugar no ranking de fusdes e aquisicoes em 2010 e 2011, de acordo com a
Thomson Reuters, conforme informagdes em 31 de dezembro em 2010 e 31 de dezembro de 2011.
O BTG Pactual assessorou seus clientes em importantes transagdes de fusOes e aquisicdes em
2010, como a fusdo da TAM com a LAN, joint-venture entre Cosan e Shell, consolidacdo da
participacao detida pela Petrobras em Braskem e Quattor e venda de participacdo minoritaria no
Teuto para a Pfizer; em 2011, também participou de importantes transacoes, tais como aquisicdo
do controle da Usiminas pela Ternium, assessor dos controladores da Schincariol na venda do
controle para a Kirin, fusdo da Vanguarda com a Brasil Ecodiesel e venda da WTorre Properties
para a BR Properties. Em 2012, o BTG Pactual assessorou seus clientes em importantes transacoes,
tais como parceria da MPX com a E.ON, aquisicdo do controle da Comgas pela Cosan, aquisicao dos
ativos da OHL Brasil pela Abertis e consolidacao do controle da EcoRodovias pela CR Almeida.

Credit Suisse

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

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

A solidez do Credit Suisse no Brasil é refletida na classificacdo de crédito de AAA (bra) em Moeda
Nacional — Longo Prazo, atribuida em fevereiro de 2012 pela Fitch Ratings, agéncia independente
de classificacdo de risco. O Credit Suisse atua no Brasil com operacbes de crédito, emissdo de
acoes e titulos, abertura de capital (IPO), fusGes e aquisicdes de empresas (M&A), corretagem,
tesouraria, private banking e administracao de recursos de terceiros.
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O objetivo do Credit Suisse é ser o banco preferencial dos melhores empresarios, empresas e
investidores do Brasil. Em 1° de novembro de 2007, o Credit Suisse concretizou sua associacao
com a Hedging-Griffo, adquirindo participacao majoritaria na referida empresa. Essa associacdo foi
um passo importante para consolidar a estratégia do Credit Suisse de prover solucdes integradas,
solidificando sua posicao entre os grandes bancos do Pais. Na area de Investment Banking, o Credit
Suisse tem vasto conhecimento local e experiéncia significativa em fusdes e aquisicdes, colocagbes
primarias e secundarias de acOes e instrumentos de divida, mantendo a lideranca consolidada
nessa area no Brasil:

e Lider no ranking de emissao de acoes do Brasil de 2005 a 2007 de acordo com Securities Data
co.;

e Lider no ranking de oferta publica inicial (IPO) do Brasil de 2007 a 2008 e 2010, de acordo com
Securities Data Co.; e

e Lider no ranking de fusdes e aquisicdes do Brasil de 2007 a 2009, de acordo com Securities
Data Co.

e O Credit Suisse foi eleito “Latin America Equity House of the Year” em 2011 e Banco do ano
(2009) pela International Financing Review. Em 2010, o Credit Suisse foi reconhecido como
0 “Melhor Banco Global”, “"Melhor Banco de Investimentos para Mercados Emergentes”,
“Melhor Banco de Investimentos da América Latina”, “Melhor M&A House da América
Latina” e “Melhor M&A House do Brasil”, pela revista Euromoney.

e Além disso, foi eleito “Best Investment Bank in Latin America” (Revista LatinFinance,
fevereiro de 2008) pelo quarto ano consecutivo e “Best M&A house” (2008). Também foi
eleito em 2008 o melhor banco de investimentos dos Ultimos 20 anos pela Revista
LatinFinance. O banco também desempenhou papel de lideranca em duas transacoes as
quais a revista se referiu como as “Melhores Operagbes” das Ultimas duas décadas. Sao
elas a aquisicdo da Inco pela Companhia Vale do Rio Doce por US$19,2 bilhdes em 2006
financiada pela oferta de titulos internacionais da Companhia Vale do Rio Doce de US$3,75
bilhdes em duas tranches e por uma oferta local em Reais, ambas lideradas pelo Credit
Suisse e a abertura de capital (IPO) da BM&FBOVESPA em 2007, no valor de US$3,2
bilhdes. Recentemente, José Olympio Pereira foi eleito o “Melhor Banqueiro” dos Ultimos 20
anos por sua dedicacdo no atendimento aos clientes, seu compromisso de longo prazo e
incentivo a inovacdao nos mercados de capitais da América Latina.

e A Corretora de Valores do Credit Suisse é a maior do Brasil em termos de volume
negociado. Segundo a CBLC, de janeiro a setembro de 2012, negociamos R$252,0 bilhdes,
o equivalente a 9,2% do volume negociado na BM&FBOVESPA. Ainda, é o maior formador
de mercado do pais, tanto em volume financeiro negociado, como em ndmero de negdcios.
Atualmente atua como formador de mercado de 22 acdes de companhias de varios setores,
incluindo pequenas, médias e grandes, listadas no IBX-50, IBX-100 e no Ibovespa, além de
7 ETFs e diversas séries de opcoes de 9 acdoes da BM&FBOVESPA. O volume negociado pelo
Credit Suisse foi de cerca de R$55,0 bilhdes em 2011, com uma média de participagao de
22% do volume e 42% do numero de negdcios dessas acoes.

Além disso, no que tange a responsabilidade cultural e social, ao longo de 2008, 2009, 2010, 2011
e 2012, o Credit Suisse e suas subsidiarias direcionaram e continuarao direcionando recursos para
projetos culturais e sociais. Destacam-se, entre os projetos e instituicbes apoiados, a Osesp
(Orquestra Sinfonica do Estado de Sao Paulo), a OSB (Orquestra Sinfonica Brasileira), o MAM
(Museu de Arte Moderna) de Sdo Paulo, a Sociedade Cultura Artistica e a TUCCA (Associacdo para
Criangas e Adolescentes com Cancer). O suporte a essas iniciativas apoia-se na conviccdo de que o
Credit Suisse deve participar de agdes que contribuam tanto para o retorno a seus acionistas,
clientes e empregados quanto para o desenvolvimento cultural e social do Brasil.
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Goldman Sachs

O Goldman Sachs é uma instituicao financeira global com atuacdo em fusdes e aquisicOes,
coordenacdo de oferta de agles, servicos de investimento, investimentos de carteira prépria e
analise de empresas, prestando em todo o mundo uma ampla gama de servicos a empresas,
instituicdes financeiras, governos e individuos de patriménio pessoal elevado.

Fundado em 1869, o Goldman Sachs tem sua sede global em Nova York, com escritorios também
em Londres, Frankfurt, Toquio, Hong Kong e outros importantes centros financeiros.

O Goldman Sachs tem trés atividades principais:

e Banco de investimentos: ampla gama de servicos de assessoria financeira e participacao em
ofertas de valores mobiliarios, atendendo grupo de clientes que inclui empresas, instituicoes
financeiras, fundos de investimento, governos e individuos;

o Trading e investimentos com recursos proprios: intermediacdo de operacoes financeiras
tendo como contraparte empresas, instituicdes financeiras, fundos de investimentos, governos
e individuos. Além disso, o Goldman Sachs investe seus recursos, diretamente, em renda fixa e
produtos de renda variavel, cdmbio, commodities e derivativos de tais produtos, bem como
realiza investimentos diretamente em empresas e por meio de fundos que s3o captados e
geridos pelo banco; e

o Investment Management. assessoria e servigos de planejamento financeiro, bem como
produtos de investimentos (por meio de contas e produtos geridos separadamente, tais como
fundos de investimentos) em todas as classes de ativos para investidores institucionais e
individuos no mundo inteiro, provendo também servicos de prime brokerage, financiamento e
empréstimo de ativos para clientes institucionais, incluindo hedge funds, fundos de
investimento abertos, fundos de pensao e fundagbes, e para individuos de patriménio pessoal
elevado.

Goldman Sachs tem representacdo em S3o Paulo desde meados da década de 90 e, recentemente,
ampliou suas operacoes locais por meio da estruturacdo de um banco multiplo e uma corretora de
titulos e valores mobilidrios. Atualmente, a plataforma brasileira inclui atividades de carteira de
banco de investimento, operagdes com recursos proprios, nas areas de renda variavel, renda fixa,
cambio e commaodities, servigos de private banking, dentre outros. Atualmente, aproximadamente
300 pessoas trabalham no escritério de Sao Paulo.

Em particular, na area de banco de investimentos, o Goldman Sachs acredita que tem vasto
conhecimento local e experiéncia comprovada em fusdes e aquisicoes, emissdo de acdes e
instrumentos de divida. Goldman Sachs tem desempenhado importante papel em ofertas realizadas
no mercado brasileiro, tais como a coordenacdo da oferta publica inicial de agbes da
BM&FBOVESPA em 2007 (R$6,7 bilhdes), da Visanet em 2009 (R$8,4 bilhdes), da Qualicorp S.A.
em 2011 (R$1,1 bilhdo), do BTG Pactual em 2012 (R$3,2 bilhdes), do follow-on da TAESA (R$1,8
bilhdo) e do follow-on da Equatorial (R$1,4 bilhdo) também em 2012, do follow-on da BHG (R$329
milhdes) e do IPO da Alupar (R$851 milhdes) no ano de 2013, valores constantes dos prospectos
divulgados no site da CVM.
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Santander

O Santander é controlado pelo Banco Santander S.A., instituicdo com sede na Espanha fundada em
1857. O Grupo Santander possui, atualmente, cerca de €1,3 trilhdo em ativos, administra quase
€1,4 trilhdao em fundos, possui cerca de 102 milhdes de clientes e 14,4 mil agéncias. O Santander
acredita ser o principal grupo financeiro da Espanha e da América Latina e desenvolve uma
importante atividade de negdcios na Europa, regido em que alcancou uma presenca destacada no
Reino Unido, por meio do Abbey National Bank Plc, assim como em Portugal. Adicionalmente,
acredita ser um dos lideres em financiamento ao consumo na Europa, por meio do Santander
Consumer, com presenga em 13 paises do continente e nos Estados Unidos.

No ano de 2012, o Grupo Santander registrou lucro liquido atribuido de aproximadamente €4,3
bilhdes na América Latina, o que representou, no mesmo periodo, aproximadamente 50% dos
resultados das areas de negdcios do Grupo Santander no mundo. Também na América Latina, em
31 de dezembro de 2012, o Grupo Santander possuia cerca de 6.044 agéncias e cerca de 90,5 mil
funcionarios.

Em 1957, o Grupo Santander entrou no mercado brasileiro por meio de um contrato operacional
celebrado com o Banco Intercontinental do Brasil S.A. Em 1997, adquiriu o Banco Geral do
Comércio S.A., em 1998 adquiriu o Banco Noroeste S.A., em 1999 adquiriu o Banco Meridional S.A.
(incluindo sua subsidiaria, o Banco Bozano, Simonsen S.A.) e em 2000 adquiriu o Banespa.

Em 1° de novembro de 2007, o RFS Holdings B.V., um consércio composto pelo Santander
Espanha, The Royal Bank of Scotland Group PLC, Fortis SA/NV e Fortis N.V., adquiriu 96,95% do
capital do ABN AMRO, entdo controlador do Banco Real. Na sequéncia, em 12 de dezembro de
2007, o CADE aprovou sem ressalvas a aquisicdo das pessoas juridicas brasileiras do ABN AMRO
pelo consdrcio. No primeiro trimestre de 2008, o Fortis e Santander Espanha chegaram a um
acordo por meio do qual o Santander Espanha adquiriu direito as atividades de administragao de
ativos do ABN AMRO no Brasil, que o Fortis havia adquirido como parte da compra pelo consércio
do ABN AMRO. Em 24 de julho de 2008, o Santander Espanha assumiu o controle acionario indireto
do Banco Real. Por fim, em 30 de abril de 2009, o Banco Real foi incorporado pelo Santander Brasil
e foi extinto como pessoa juridica independente.

Com a incorporacdao do Banco Real, o Santander tem presenca ativa em todos os segmentos do
mercado financeiro, com uma completa gama de produtos e servicos em diferentes segmentos de
clientes — pessoas fisicas, pequenas e médias empresas, corporacdes, governos e instituicdes. As
atividades do Santander compreendem trés segmentos operacionais: banco comercial, banco global
de atacado e gestdo de recursos de terceiros e seguros.

Em 31 de dezembro de 2012, o Santander, no Brasil, possuia uma carteira de mais de 27,3 milhGes
de clientes, 3.788 entre agéncias e pontos de atendimento bancario (PABs) e mais de 17.793 caixas
eletronicos, além de um total de ativos em torno de R$447 bilhdes e patrimonio liquido de,
aproximadamente, R$53 bilhdes. O Santander, no Brasil, possui uma participacdo de
aproximadamente 26% dos resultados das areas de negdcios do Grupo Santander no Mundo, além
de representar 51% no resultado do Grupo Santander na América Latina.

O Santander oferece aos seus clientes um amplo portfélio de produtos e servicos locais e
internacionais que sao direcionados as necessidades dos clientes. Produtos e servigos sdo
oferecidos nas areas de transagGes bancarias globais (Global Transaction Banking), mercados de
crédito (Credit Markets), finangas corporativas (Corporate Finance), agoes (Equities), taxas (Rates),
formacdo de mercado e mesa proprietaria de tesouraria. Dessa forma, os clientes corporativos
podem se beneficiar dos servigos globais fornecidos pelo Grupo Santander.

Na area de Fquities, o Santander atua na estruturacao de operacbes em boa parte da América
Latina, contando com equipe de Equity Research, Sales e Equity Capital Markets.

82



A area de Equity Research do Santander é considerada pela publicacao Institutional Investor como
uma das melhores nao somente no Brasil, mas também na América Latina. Adicionalmente, o
Santander dispde de estrutura de research dedicada exclusivamente ao acompanhamento de ativos
latino-americanos, 0 que assegura credibilidade e acesso de qualidade a investidores farget em
operacoes brasileiras.

Em Sales & Trading, o Grupo Santander possui uma das maiores equipes dedicadas a ativos latino-
americanos no mundo. Presente no Brasil, Estados Unidos, Europa e Asia, a equipe do Grupo
Santander figura dentre as melhores da América Latina pela publicagdo da Institutional Investor. O
Santander dispde de uma estrutura dedicada de acesso ao mercado de varejo e pequenos
investidores institucionais no Brasil por meio de salas de acdes e corretora.

A area de Equity Capital Markets do Santander participou como bookrunner de ofertas destacadas
no Brasil nos Ultimos anos. Em 2013, o Santander atuou como bookrunner na oferta publica inicial
de units de Alupar Investimentos S.A. e na oferta publica inicial de Smiles S.A.

Em 2012, o Santander atuou como bookrunner na oferta publica inicial de Unicasa Industria de
Mdveis S.A., na oferta de follow-on de Fibria Celulose S.A., na oferta publica inicial de wnits de
Trasmissora Alianca de Energia Elétrica S.A., esta Ultima considerada pela Latin Finance como "Best
Equity Follow-On”de 2012, e na oferta de fo/low-on de Marfrig Alimentos S.A.

Em 2011, o Santander atuou como coordenador lider da oferta publica inicial de Autometal S.A e
EDP — Energias do Brasil S.A., como bookrunner nas ofertas de follow-on de BR Properties S.A.,
Kroton Educacional S.A., Tecnisa S.A. e Direcional S.A., na oferta publica inicial de aces de IMC -
Internacional Meal Company Holdings S.A., e como assessor financeiro contratado pela TIM
Participagcdes S.A. em sua migragdo do segmento de listagem denominado “Nivel 2” para o
segmento de listagem denominado “"Novo Mercado” da BM&FBOVESPA.

Em 2010, o Santander alcancou pelo segundo ano consecutivo a lideranga no ranking de emissoes
de acdes na América Latina de acordo com a Bloomberg, tendo atuado como coordenador lider da
oferta publica inicial de acdes de Renova Energia S.A. e como bookrunner da oferta publica inicial
de BR Properties S.A. e das ofertas de follow-on de Anhanguera Educacional Participacdes S.A.,
Estacio Participacdes S.A., Petréleo Brasileiro S.A. — PETROBRAS, PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes, Inpar S.A. e JBS S.A..

Em 2009, o Santander alcancou a lideranca no ranking de emissdes de acbes na América Latina de
acordo com Thomson Reuters e Bloomberg tanto em numero de transagdes como em volume
ofertado. Neste ano, o Santander atuou como coordenador lider das ofertas publicas iniciais de
acdes do Banco Santander (Brasil) S.A. e da Direcional Engenharia S.A. e como bookrunner nas
ofertas publicas iniciais de acoes de Cetip S.A. e da Companhia Brasileira de Meios de Pagamento —
Visanet e nas ofertas de 7ollow-on da Rossi Residencial S.A., Iguatemi Empresa de Shopping
Centers S.A., Cyrela Brazil Realty S.A., MRV Engenharia e Participagdes S.A., BRMalls Participagdes
S.A., Anhanguera Educacional Participagdes S.A., Marfrig Alimentos S.A., e BRF — Brasil Foods S.A.

Em 2009, as ofertas de Visanet e Brasil Foods foram premiadas pela Latin Finance como "Best
Primary Equity Issue” e “Best Follow-On Issue’, respectivamente. Ainda em 2009, a oferta publica
de acbes do Banco Santander foi premiada como "Latin America Equity Issue of the Year” pela
International Financing Review (IFR).

Em 2008, atuou em operagbes com valor total superior a US$12 bilhdes, das quais se destaca a
atuacdo como bookrunner na oferta primaria da Companhia Vale do Rio Doce, uma das maiores
ofertas de agGes da histdria do Brasil conforme dados da Bloomberg.
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FATORES DE RISCO RELACIONADOS A OFERTA E AS ACOES

O investimento nas Acoes envolve alto grau de risco. Antes de tomar qualquer decisdo de
investimento, investidores em potencial devem analisar cuidadosamente todas as informagdes
contidas neste Prospecto, incluindo os riscos mencionados abaixo, os riscos constantes da secéo
"Sumadrio da Companhia — Principais Fatores de Risco da Companhia” deste Prospecto e nos itens
"4, Fatores de Risco” e "5. Riscos de Mercado” do nosso Formuldrio de Referéncia, e as nossas
demonstragoes financeiras e respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto.

Nossas atividades, nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais podem ser afetados
de maneira adversa por quaisquer desses riscos. O preco de mercado das agoes ordindrias de
nossa emissao pode diminuir devido a ocorréncia de quaisquer desses riscos ou outros fatores, e 0s
Investidores podem vir a perder parte substancial ou todo o seu investimento. Os riscos descritos
abaixo sdo aqueles que, atualmente, nos e os Acionistas Vendedores acreditamos poderdo nos
afetar de maneira adversa. Riscos adicionais e incertezas atualmente ndo conhecidas por nos e
pelos Acionistas Vendedores, ou que atualmente consideramos irrelevantes, também podem
prejudicar nossas atividades de maneira significativa.

Para os fins desta secdo, a indicacdo de que um risco, incerteza ou problema pode ou terd "um
efeito adverso para nos” ou nos ‘afetard adversamente” significa que o risco, incerteza ou
problema pode resultar em um efeito material adverso em nossos negocios, condigoes financeiras,
resultados de operagbes, fluxo de caixa e/ou perspectivas e€/ou o preco de mercado das agoes
ordindrias de nossa emissao.

Um mercado ativo e liquido para as nossas acdes poderd nio se desenvolver. A
volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobilidrios poderdo
limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as Acées pelo preco e
na ocasido que desejarem.

O investimento em valores mobiliarios negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil,
envolve, com frequéncia, maior risco em comparagao a outros mercados mundiais, sendo tais
investimentos considerados, em geral, de natureza mais especulativa.

Esses investimentos estdo sujeitos a determinados riscos econémicos e politicos, tais como, entre
outros:

e Mudancas no ambiente regulatdrio, fiscal, econémico e politico que possam afetar a capacidade
de investidores de obter retorno, total ou parcial, em relacdo a seus investimentos; e

e Restricdes a investimento estrangeiro e a repatriamento do capital investido. O mercado
brasileiro de valores mobilidrios é substancialmente menor, menos liquido e mais concentrado
do que os principais mercados de valores mobiliarios, podendo, inclusive, ser mais volatil do
que eles.

O mercado brasileiro de valores mobilidrios é substancialmente menor, menos liquido e pode ser
mais volatil que os principais mercados de valores mobilidrios internacionais, incluindo o dos
Estados Unidos da América e os europeus. A BM&FBOVESPA apresentou, em 30 de junho de 2013,
capitalizagao bursatil de, aproximadamente, R$2,2 trilhdes (ou US$1,0 trilhdo) e uma média diaria
de negociacdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2013 de, aproximadamente,
R$7,6 bilhdes (ou US$3,7 bilhdes). Em comparacdo, a capitalizagdo bursatil da NYSE na mesma
data era de, aproximadamente, US$15,6 trilhdes. As dez agdes mais negociadas na BM&FBOVESPA,
em termos de volume, responderam por, aproximadamente, 40,5% do total de negociagbes na
BM&FBOVESPA no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2013.
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Essas caracteristicas do mercado de capitais brasileiro poderdo limitar substancialmente a
capacidade dos investidores de vender as A¢bes pelo preco e na ocasido desejados, o que podera
ter efeito substancialmente adverso no prego das Agodes.

A venda, ou a percepcdo de potencial venda, de quantidades significativas das acoes
ordinaras de nossas emissdo, inclusive pelos Acionistas Vendedores, apos a conclusdo
da Oferta e o periodo de Lock-up, podera afetar negativamente o preco de mercado das
acoes ordindrias de nossa emissdo ou a percepcado dos investidores sobre nos.

NOs e os Acionistas Vendedores celebraram acordos de restricdo a venda das agbes ordindrias de
nossa emissao (Lock-Up) nos termos do Contrato de Colocacdo Internacional, por meio dos quais
se comprometeram a, sujeitos tdo somente as excecdes previstas em referidos acordos, durante o
periodo de 180 dias contados da data de publicacdo do Anulncio de Inicio a nao transferir,
emprestar, onerar, dar em garantia ou permutar, de forma direta ou indireta, a totalidade das
acoes ordinarias de nossa emissdo de sua titularidade apds a liquidacao da Oferta, sujeito a
determinadas excecoes.

Adicionalmente, no termos do Regulamento do Novo Mercado, nos primeiros 6 meses subsequentes
a Oferta, ap0s a assinatura do Contrato de Participacdo no Novo Mercado, o Acionista Controlador e
os membros da nossa administracdo ndao poderdo vender e/ou ofertar a venda quaisquer das agoes
ordinarias de nossa emissdo e derivativos destas de que eram titulares, imediatamente apds a
efetivacdo da Oferta. Apos esse periodo inicial de 6 meses, nos termos do Regulamento do Novo
Mercado, o Acionista Controlador e nossos administradores nao poderdo, por mais 6 meses, vender
e/ou ofertar a venda mais do que 40% das ac¢Oes ordinarias de nossa emissdo derivativos destas de
que eram titulares imediatamente apos a efetivagdo da Oferta.

Apos tais restricdes terem se extinguido, as AgOes estardo disponiveis para venda no mercado. A
ocorréncia de vendas ou uma percepcao de uma possivel venda de um ndmero substancial de
acoes ordinarias de nossa emissdo pode afetar adversamente o valor de mercado das acoes
ordinarias de nossa emissdo. Para informacdes adicionais, ver a secao “Informacdes Sobre a Oferta
— Restricdes a Negociacao das Acdes (Lock-Up)” na pagina 65 deste Prospecto.

Poderemos vir a precisar de capital adicional no futuro, e poderemos vir captar recursos
adicionais por meio da emissdo de valores mobilidrios, o que podera afetar o preco das
acoes ordindrias de nossa emissdo e resultar em uma diluicdo da participacdo do
investidor.

Poderemos vir a ter que captar recursos adicionais no futuro por meio de operagbes de emissao
publica ou privada de agdes ou valores mobilidrios conversiveis em agles ou permutaveis por elas.
Qualquer captacao de recursos por meio da distribuigdo de agbGes ou valores mobilidrios
conversiveis em agbes ou permutaveis por elas pode resultar em alteracao no preco de mercado
das agOes ordinarias de nossa emissdo e na diluicao da participacdo do investidor no nosso capital
social.
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A eventual aceitacao de ordens de Investidores Institucionais que sejam considerados
Pessoas Vinculadas durante o Procedimento de Bookbuilding pode levar ao risco de ma
formacao do Preco por Acdo e/ou de reducao da liquidez das acées ordinarias de nossa
emissao no mercado secundario.

O Preco por Acdo sera definido apos a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da
regulamentacdo em vigor, caso haja excesso de demanda superior em 1/3 a quantidade de Acoes
inicialmente ofertadas (sem considerar as Acdes Suplementares e as Ac¢bes Adicionais), ndo
poderdo ser aceitas ordens de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, até o
limite maximo de 20% da quantidade de AcOes inicialmente ofertada (sem considerar as Acgoes
Suplementares e as Agdes Adicionais), o que pode ter um impacto adverso na definicao do Prego
por Acao e podera promover a redugao da liquidez das Agoes no mercado secundario. Sociedades
dos conglomerados econdmicos dos Coordenadores da Oferta poderdo adquirir Acoes no ambito da
Oferta como forma de protecao (hedge) de operagdes com derivativos (incluindo fotal return
swaps) por elas realizadas por conta e ordem dos seus clientes. Tais opera¢des poderdo influenciar
a demanda e o Preco por Acdo sem gerar demanda artificial durante a Oferta.

A realizacdo desta oferta publica de distribuicdo de Acdes, com esfor¢os de venda no
exterior, poderd nos deixar expostos a riscos relativos a uma oferta de valores
mobilidrios no Brasil e no exterior. Os riscos relativos a ofertas de valores mobilidrios
no exterior sdo potencialmente maiores do que os riscos relativos a uma oferta de
valores mobilidrios no Brasil.

A Oferta compreende a distribuicdo secundaria das Acdes no Brasil, em mercado de balcdo ndo
organizado, incluindo esforcos de colocagao das Acbes (i) nos Estados Unidos da América, para
investidores institucionais qualificados (gualified institutional buyers), conforme definidos na Regra
144A, e (ii) nos demais paises, que ndo os Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores
gque sejam pessoas nao residentes ou domiciliadas nos Estados Unidos da América ou nao
constituidos de acordo com as leis daquele pais (non U.S. Persons), de acordo com a legislacao
vigente no pais de cada investidor, com base no Regulamento S, e, em ambos os casos, desde que
invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento regulamentados nos
termos da Lei 4.131, ou da Resolugdo CMN 2.689 e da Instrucao CVM 325.

Os esforcos de colocacdo das Acdes no exterior nos expdem a normas relacionadas a protecdo dos
Investidores Estrangeiros por incorrecoes relevantes nos Offering Memoranda.

Adicionalmente, ndés e os Acionistas Vendedores somos parte do Contrato de Colocagao
Internacional, que regula os esforcos de colocacdo das Acdes no exterior. O Contrato de Colocagao
Internacional apresenta uma cladusula de indenizacdo em favor dos Agentes de Colocacdo
Internacional para que nds e os Acionistas Vendedores indenizemos tais Agentes de Colocacdo
Internacional, caso estes venham a sofrer perdas no exterior por conta de eventuais incorregdes ou
omissdes relevantes nos Offering Memoranda.

NOs e os Acionistas Vendedores também fazemos diversas declaracdes e garantias relacionadas aos
nossos negécios e em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderao ser
iniciados contra nds e os Acionistas Vendedores no exterior. Esses procedimentos no exterior, em
especial nos Estados Unidos, poderdo envolver valores substanciais, em decorréncia do critério
utilizado nos Estados Unidos para o calculo das indenizacbes devidas nesses processos. Além disso,
devido ao sistema processual dos Estados Unidos, as partes envolvidas em um litigio sdo obrigadas
a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza companhias sujeitas a tais
processos, mesmo que fiqgue provado que nenhuma incorrecdo foi cometida. Uma eventual
condenagao nossa em um processo no exterior com relagdo a eventuais incorregdes ou omissdes
relevantes nos Offering Memoranda, se envolver valores elevados, podera nos afetar.
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Apos a Oferta, continuaremos sendo controlados pelo Acionista Controlador, cujos
interesses podem diferir dos interesses dos demais acionistas titulares das acoes
ordindrias de nossa emissao.

Imediatamente apds a conclusdo da Oferta (considerando as A¢Ges Adicionais e sem considerar as
AcOes Suplementares), o Acionista Controlador sera titular de 68,87% das ag¢Ges ordinarias de
nossa emissao. Dessa forma, o Acionista Controlador, por meio de seu poder de voto nas
assembleias gerais, continuara capaz de nos influenciar fortemente ou efetivamente exercer o
poder de controle sobre as nossas decisdes, o que pode se dar de maneira divergente em relacao
aos interesses dos demais acionistas titulares das acoes ordinarias de nossa emissao.

Podemos nao pagar dividendos ou juros sobre o capital proprio aos acionistas titulares
das acoes ordinarias de nossa emissao.

De acordo com nosso estatuto social, devemos pagar aos nossos acionistas, no minimo, 25% do
lucro liquido do exercicio ajustado com as dedugdes e acréscimos previstos no artigo 202 da Lei das
Sociedades por Acdes e no artigo 29 do nosso estatuto social, sob a forma de dividendo ou juros
sobre o capital préprio. O lucro liquido pode ser capitalizado, utilizado para compensar prejuizo ou
entdo retido, conforme previsto na Lei das Sociedades por Agdes, podendo nao ser disponibilizado
para pagamento de dividendos ou juros sobre o capital proprio. Podemos ndo pagar dividendos aos
nossos acionistas em qualquer exercicio social, caso nosso conselho de administracao determine
que nao possuimos lucro liquido ou reservas de lucro nos termos da Lei das Sociedades por Agdes
para distribuir dividendos, ou que a distribuicdo de dividendos seja incompativel com a nossa
situacdo financeira naquele momento, e os nossos acionistas deliberem por ndo distribui-los. Para
mais informacdes, ver os itens 3.3, 3.4, 10.1 e 18.5 do Formulario de Referéncia anexo a este
Prospecto.

A eventual contratacdo e realizaciao de operacoes de total return swap e hedge podem
influenciar a demanda e o preco das acées ordindrias de nossa emissao.

Os Coordenadores da Oferta e as sociedades de seu conglomerado econdémico poderdo realizar
operacdes com derivativos para protecdo (hedge), tendo as acdes ordindrias de nossa emissdo
como referéncia (incluindo operagdes de fotal return swap) contratadas com terceiros, conforme
permitido pelo artigo 48 da Instrucdgo CVM 400, e tais investimentos ndao serdo considerados
investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins dos artigo 55 da Instrugao CVM 400,
desde que tais terceiros ndao sejam Pessoas Vinculadas. A realizacdo de tais operagbes pode
influenciar a demanda e, consequentemente, o preco as acdes ordinarias de nossa emissao.
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Eventual descumprimento por qualquer das Instituicoes Consorciadas de obrigacoes
relacionadas a Oferta poderd acarretar seu desligamento do grupo de instituicoes
responsaveis pela colocacdo das Acoes, com o consequente cancelamento de todos
Pedidos de Reserva, boletins de subscricdo e contratos de compra e venda feitos
perante tais Instituicées Consorciadas.

Caso haja descumprimento ou indicios de descumprimento, por qualquer das Instituicoes
Consorciadas, de qualquer das obrigacdes previstas no respectivo instrumento de adesdo ao
Contrato de Colocacdo ou em qualquer contrato celebrado no ambito da Oferta, ou, ainda, de
qualquer das normas de conduta previstas na regulamentacdo aplicavel a Oferta, tal Instituicdo
Consorciada, a critério exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem prejuizo das demais medidas
julgadas cabiveis pelos Coordenadores da Oferta, deixara imediatamente de integrar o grupo de
instituicbes responsaveis pela colocacdo das AcgOes. Caso tal desligamento ocorra, a(s)
Instituicdo(Ges) Consorciada(s) em questdo devera(do) cancelar todos os Pedidos de Reserva,
boletins de subscricdo e contratos de compra e venda que tenha(m) recebido e informar
imediatamente os respectivos investidores sobre o referido cancelamento, os quais ndao mais
participarao da Oferta, sendo que os valores depositados serdo devolvidos sem juros ou correcao
monetaria, sem reembolso e com deducdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos sobre
movimentacdao financeira eventualmente incidentes. Para maiores informagdes, ver a secao
“Informagbes Sobre a Oferta — Caracteristicas Gerais da Oferta — Violacdes de Norma de Conduta”
nas paginas 48 e 65 deste Prospecto.

Na medida em que o regime de distribuicdo da Oferta é o de garantia firme de
liquidacao e que ndo sera admitida distribuicdo parcial no ambito da Oferta, é possivel
que a Oferta venha a ser cancelada caso nao haja investidores suficientes interessados
em subscrever a totalidade das Acées no dmbito da Oferta.

A garantia firme de liquidagdo consiste na obrigacdo individual e ndo solidaria dos Coordenadores
da Oferta de subscricao e liquidagao das Acgdes (considerando as AcOes Adicionais e sem considerar
as Agbes Suplementares) que tenham sido subscritas, porém nao liquidadas pelos seus respectivos
investidores na Data de Liquidagdo, na proporcdo e até o limite individual de garantia firme de cada
um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato de Colocacao. Na medida em que nao
sera admitida distribuicdo parcial no ambito da Oferta, caso as AcOes (considerando as Acgoes
Adicionais e sem considerar as Agdes Suplementares) ndao sejam integralmente subscritas no
ambito da Oferta até a Data de Liquidacdo, nos termos do Contrato de Colocacao, a Oferta sera
cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva, boletins de subscricdo, contratos de compra e
venda e ordens de investimentos automaticamente cancelados. Para informacgdes adicionais sobre o
cancelamento da Oferta, veja a secao “Informagbes sobre a Oferta — Suspensao e Cancelamento”
na pagina 67 deste Prospecto.
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DESTINAGCAO DOS RECURSOS

Estimamos receber com a Oferta aproximadamente R$313,9 milhdes, sem considerar o exercicio da
Opcao de Agles Suplementares e as AcOes Adicionais, apds a deducdao das comissGes que
antecipamos ter de pagar nos termos do Contrato de Colocacdo e das despesas estimadas com a
Oferta e assumindo um Preco por Agao de R$21,50. O Preco por Acdo de R$21,50, com base no
qual calculamos os recursos liquidos que estimamos receber com esta Oferta, corresponde ao
ponto médio da faixa indicativa de precos. Para informacdes detalhadas acerca das comissoes e
despesas da Oferta, veja a segdo, InformagGes sobre a Oferta — Custos de Distribuicdo", na pagina
52 deste Prospecto.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos provenientes da Oferta Primaria principalmente para
financiar a expansao do nosso negdcio, por meio de: (i) aquisigOes; e (ii) investimentos em nosso
Crescimento Organico, que engloba a implementacdo do Ensino a Distdncia e investimentos em
novos imdveis para instalagdo de novas unidades.

Percentual de Alocagao dos
Recursos Liquidos Obtidos

Destinacdo Valor Estimado (R$)™ na Oferta
AQUISIGOES ....uvvrrerereseeesssssrrreeeee s e s s ssassneeees 219.725.545,23 70,0%
Crescimento Organico®........cvevevesresrennn,s 94.168.090,81 30,0%
8 ) [ 313.893.636,04 100,0%

@ Considera o recebimento de R$313,9 milhdes em recursos liquidos da Oferta Primaria (considerando a deducio das comissbes da Oferta
Primaria e das despesas estimadas da Oferta), sem considerar as Agoes Adicionais e as Agbes Suplementares.
@ Engloba a implementag3o do Ensino a Distancia e investimentos em novos iméveis para instalagio de novas unidades.

Aquisicoes

Conforme mencionado na tabela acima, pretendemos utilizar aproximadamente 70% dos recursos
liquidos provenientes da Oferta Primaria, para a realizacdo de aquisicdes de empresas do setor de
Educagao.

Apesar de nossa estratégia prever aquisicdes como forma de acelerar nosso crescimento, e 0 mercado
do setor de educacdo brasileiro ser bastante fragmentado, oferecendo oportunidades de aquisigdes, nao
podemos prever quando uma aquisicdo ira ocorrer e quais os valores envolvidos em futuras aquisicoes.
Nesse sentido, divulgaremos ao mercado, na forma da legislagao aplicavel, qualquer aquisicdo que
viermos a realizar. Atualmente nao ha nenhum processo de aquisicdo em curso.

Para maiores informacgdes sobre nossos riscos, em especial aqueles relativos a nossa estratégia de
crescimento via aquisicoes, ver secdo “Sumario da Companhia — Principais Fatores de Risco
relativos a Companhia — Podemos nao ser capazes de crescer de forma adequada por meio de
aquisicbes e enfrentar riscos e desafios nas aquisicoes ja realizadas” na pagina 20 deste Prospecto.

Crescimento Organico

Pretendemos utilizar aproximadamente 30% dos recursos liquidos provenientes da Oferta Primaria
para o crescimento organico por meio da implementagdo da nossa rede de EAD e do investimento
em imoveis para instalacdo de novas unidades.

EAD

Pretendemos utilizar os recursos liquidos da Oferta Primdria em investimentos em infraestrutura e
elaboracdo de conteldos, favorecendo nossa estratégia de maior foco neste segmento de mercado.
Estimamos que a maior parte da utilizacgdo de recursos acontecera ao longo dos préximos trés
anos, com eventuais desdobramentos em novas ondas de expansdo mais adiante.
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Investimentos em Imoveis para Instalacéo de Novas Unidades

Uma vez que imodveis sao essenciais para a abertura e expansao de unidades e assim o crescimento
da Companhia, caso nao seja possivel alugar novos iméveis nos mesmos moldes do que hoje é
feito, a Companhia esta disposta a investir parte dos recursos da Oferta em aquisices, de forma a
nao restringir nossos planos de expansdo. Assim, estamos sempre analisando imdveis que se
adequem ao nosso padrdo e onde em tese novas unidades poderiam ser instaladas, focando na
localizagdo e na conveniéncia para o aluno. Atualmente ainda ndo temos definidos imdveis
especificos a serem adquiridos ou alugados. A aquisicao de imdveis pode fazer parte da nossa
estratégia de negodcios, pois a localizacao das unidades é um fator que influencia de maneira
significativa a escolha pelos alunos das nossas instituicdes de ensino, e por isso a eventual
necessidade de aquisicao de imdveis em localizagGes estratégicas onde ndo € possivel aluga-los é
importante para o sucesso de nossa Companhia.

Recursos Liquidos da Oferta Primaria

Caso os recursos provenientes da Oferta Primaria ndo sejam suficientes para custear a estratégia
acima descrita, poderemos buscar recursos adicionais junto a terceiros, inclusive instituicoes
financeiras, mediante a contratacdo de empréstimos ou financiamentos diretos, oferta de titulos e
valores mobilidrios representativos de divida nos mercados local e internacional ou mesmo
mediante a realizacdo de outra oferta publica de acdes de nossa emissao. A forma de obtengdo
desses recursos sera por nos definida a época da respectiva captagao, dependendo inclusive das
condigcdes de mercado.

Um aumento ou uma redugao de R$1,00 no Prego por Acdo de R$21,50, que é o ponto médio da
faixa de precos indicada na capa deste Prospecto, aumentaria ou reduziria, conforme o caso, os
recursos liquidos captados por nds provenientes da Oferta Primaria em R$14,7 milhdes.

A destinacdo dos recursos liquidos que viermos a receber com a Oferta Primaria baseia-se em
nossas analises, perspectivas atuais, expectativas sobre eventos futuros e tendéncias. AlteragOes
nesses e em outros fatores podem nos obrigar a rever a destinagao dos recursos liquidos da Oferta
Primaria quando de sua efetiva utilizacdo, a nosso exclusivo critério. Enquanto os recursos liquidos
decorrentes da Oferta Primaria ndo forem efetivamente utilizados, no curso regular dos nossos
negdcios, os mesmos poderdo ser investidos em aplicages financeiras que acreditamos estar
dentro de nossa politica de investimento, visando a preservacdo do nosso capital e investimentos
com perfil de alta liquidez, tais como titulos de divida publica e aplicagbes financeiras de renda fixa
contratados ou emitidos por instituicdes financeiras de primeira linha.

N3o receberemos qualquer recurso decorrente da Oferta Secundaria, por se tratar exclusivamente
de Acdes de titularidade dos Acionistas Vendedores. Portanto, os recursos provenientes da Oferta
Secundaria serdo integralmente destinados aos Acionistas Vendedores.

Para obter informagOes adicionais acerca do impacto dos recursos liquidos decorrentes da Oferta
Primaria na nossa condicao financeira, veja a secao “Capitalizacdo”.

90



CAPITALIZAGCAO

A tabela abaixo apresenta nossa capitalizacao total com base nas nossas demonstracoes contabeis
consolidadas em bases historicas reais em 30 de junho de 2013, e conforme ajustado de modo a
refletir o recebimento de R$313,9 milhdes em recursos liquidos da Oferta Primaria (considerando a
deducdo das comissoes da Oferta Primaria e das despesas estimadas da Oferta e sem considerar as
AcOes Adicionais e as Agdes Suplementares) e com base no Preco por Acao de R$21,50, que
corresponde ao ponto médio da faixa de preco indicada na capa deste Prospecto:

Em 30 de junho de 2013

Efetivo % do Total®  Ajustado® % do Total'V
(em milhdes de R$)

Caixa e equivalentes de caixa...... 61.476 30,8% 375.370 73,0%
Endividamento de curto prazo.......... 16.783 8,4% 16.783 3,3%
Passivo nao circulante

Endividamento de longo prazo ......... 91.598 45,7% 91.598 17,8%
Capital Social.....ueeereeiiiiiiiirirneeeiennnn, 82.010 40,9% 97.705 19,0%
Reserva de Capital..........coooeuvneneennn. 0 - 298.199 58,0%
Reservas de LUCroS..........uuvuennnnnnnnns 6.872 3,4% 6.872 1,3%
Lucros ou prejuizos acumulados........ 23.793 11,9% 23.793 4,6%
Ajustes na avaliagdao patrimonial....... (3.835) -1,9% (3.835) (0,7)%
Patrimonio Liquido ......ceeeeeerennns 108.840 54,3% 422.734 82,2
Capitalizacdo Total®..........cerunee. 200.438 100,0% 514.332 100,0%

@ QO percentual informado é calculado com base na linha de Capitalizagdo Total.

@ Ajustado para refletir o recebimento de R$313,9 milhdes em recursos liquidos da Oferta Primaria (considerando a dedug8o das comissdes da
Oferta Primaria e das despesas estimadas da Oferta), sem considerar as Agdes Adicionais e as AcBes Suplementares.

) Capitalizacdo total corresponde & soma do endividamento de longo prazo e patriménio liquido.

Os potenciais investidores devem ler esta tabela em conjunto com as nossas demonstragdes
financeiras e respectivas notas explicativas, anexadas a este Prospecto, e as secdes ”3.
Informacdes Financeiras Selecionadas” e “10. Comentdrios dos Diretores” do Formulario de
Referéncia, anexado a este Prospecto.

Um aumento (reducdo) de R$1,00 no Preco por Agao de R$21,50, em decorréncia da colocacdo das
AcOes da Oferta Primaria (sem considerar as AcOes Adicionais e as AgOes Suplementares),
considerando a deducdo das comissGes da Oferta Primaria e das despesas estimadas da Oferta,
aumentaria (reduziria) o valor do nosso patriménio liquido em R$14,7 milhdes. O Preco por Acdo
sera definido apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding.

Nao houve alteracdo relevante em nossa capitalizagdo total desde 30 de junho de 2013.
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DILUICAO

Os investidores que participarem da Oferta sofrerdo diluicdo imediata de seu investimento,
calculada pela diferenca entre o Preco por Acdo pago pelos investidores na Oferta e o valor
patrimonial contabil por Acdo imediatamente apds a Oferta.

Em 30 de junho de 2013, o valor do nosso patrimonio liquido era de R$108,8 milhdes e o valor
patrimonial por Acdo correspondia, a R$1,01. O valor patrimonial contabil por acdo de nossa
emissao corresponde ao resultado da divisao (1) do valor contabil total do nosso ativo excluido o
valor contabil total do nosso passivo, pela (2) quantidade total de Agdes de nossa emissdo em 30
de junho de 2013.

Apds considerarmos a colocagdo das Acoes da Oferta Primaria (sem considerar as Acoes Adicionais
e as Ac¢bes Suplementares), e apds a deducao das comissdes da Oferta Primaria e das despesas
estimadas devidas por nds no ambito da Oferta, nosso patrimonio liquido estimado em 30 de junho
de 2013 seria de R$422,7 milhdes, representando um valor patrimonial de R$3,44 por Acao,
considerando a quantidade total de Acdes de nossa emissao em 30 de junho de 2013 e as Acoes
emitidas na Oferta (sem considerar as Acoes Adicionais e as Acdes Suplementares). Isso significaria
um aumento imediato no valor do nosso patrimonio liquido por Acao de R$2,43 para os acionistas
existentes, e uma diluicdo imediata no valor do nosso patrimonio liquido por Acao de 84,0% por
Acao para novos investidores que investirem em nossas Acoes. Essa diluicao representa a diferenca
entre o Preco por Agao e o valor patrimonial contabil por Acdo imediatamente apds a Oferta. Para
informag0es detalhadas acerca das comissdes de distribuicdo e das despesas da Oferta, veja secao
“Informagbes Relativas a Oferta — Custos de Distribuicao” na pagina 52 deste Prospecto.

O quadro a segquir ilustra a diluicdo por Acao decorrente. Essa diluicdo corresponde a diferenga
entre (1) o Preco por Acdo a ser pago pelos nossos novos acionistas e (2) o valor patrimonial
contabil por Agao imediatamente apds a conclusdo da Oferta.

ApoOs a Oferta

oo Y o o Y= (o S R$21,50
Valor patrimonial contabil por Acio em 30 de junho de 2013 ajustado apds a Oferta®..... R$3,44
Aumento do valor contabil patrimonial liquido por Acdo atribuido aos acionistas

oSS =] 1P R$2,43
Diluic8o do valor patrimonial contabil por Acdo para os novos investidores®............c..u.... R$18,06
Diluigdio percentual por AGi0 para 0s NOVOs INVESHAOres™ ..........ccceieeerireereeiireiesreseeenns 84,00%

@ Com base no Preco por Acdo de R$21,50 estimado na média da faixa de preco das AcBes indicada na capa deste Prospecto. O Preco por
Agdo sera definido apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding.

@ Ajustado para refletir o desdobramento de agBes aprovado em 12 de agosto de 2013.

®  Sem considerar a colocagdio das Aces Suplementares e Agdes Adicionais.

O Preco por Acao a ser pago pelos investidores no contexto da Oferta nao guarda relacdo com o
valor patrimonial das nossas Agles e sera fixado tendo como pardmetro as intengbes de
investimento manifestadas por Investidores Institucionais, considerando a qualidade da demanda
(por volume e preco), no ambito do Procedimento de Bookbuilding. Para uma descricdo mais
detalhada do procedimento de fixagao do Preco por Acao e das condicdes da Oferta, veja secao
“Informacbes Sobre a Oferta” na pagina 44 deste Prospecto.
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Um acréscimo (reducao) de R$1,00 no Preco por Acao, conforme estimado neste Prospecto,
acarretaria um acréscimo (diminuigdo), apds a conclusao da Oferta (i) no valor do nosso patrimonio
liquido contabil; (ii) no valor do patriménio liquido contabil por Acdo; (iii) na diluigdo do valor
patrimonial contabil por agdo aos investidores desta Oferta em R$0,88 por Agdo, assumindo que o
nimero de Agdes estabelecido na capa deste Prospecto nao sofrera alteragdes, e apds deduzidas as
comissOes e as despesas relativas a Oferta a serem pagas por nés. O valor do nosso patrimonio
liquido contabil apds a conclusao da Oferta esta sujeito, ainda, a ajustes decorrentes de alteragGes
do Preco por Acao, bem como dos termos e condicOes gerais da Oferta que somente serdo
conhecidas apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding.

Plano de Opcoes

Nosso Plano de Opgao de Compra de Acgdes (“Plano”), aprovado pela Assembleia Geral
Extraordinaria realizada em 12 de agosto de 2013 estabelece as condigGes gerais de outorga de
opcoes de compra (“Opcdes”, ou individualmente “Opcdo”) de nossas Agdes, nos termos do
artigo 168, paragrafo 3°, da Lei das Sociedades por Acoes.

Poderao ser eleitos como beneficiarios de outorgas de Opgbes, nos termos do Plano, 0s nossos
administradores e gerentes e administradores e gerentes de nossas controladas, podendo o
Conselho de Administracdo, a seu exclusivo critério, definir os niveis de gerentes elegiveis ao Plano,
bem como ampliar a abrangéncia do Plano para outros niveis de cargo, quando da criacdo de cada

Programa (“Participantes”).

O Conselho de Administracao podera criar, periodicamente, Programas de Opgcdo de Compra de
AcOes (“Programas”), nos quais serdao definidos os termos e as condicdes de cada outorga de
Opcoes, observadas as linhas basicas estabelecidas neste Plano.

O Plano estara limitado a um maximo de Opgbes que resulte em uma diluicdo total (considerando a
somatoria dos Programas) de 2% (dois por cento) do capital social da Companhia na data de
criagao de cada Programa. A diluicdo corresponde ao percentual representado pela quantidade de
AcOes que lastreiam as Opgoes, considerando todas as Opgoes outorgadas no Plano, ja exerciveis
ou nao, pela quantidade total de acbes de emissao da Companhia. O Conselho de Administracdo
poderd propor a Assembléia Geral o aumento do limite quantitativo para atender as necessidades
de ampliacdo do Plano.

Os nossos acionistas nao terao direito de preferéncia na outorga ou no exercicio de Opgbes de
acordo com o Plano, conforme previsto no artigo 171, § 39, da Lei das Sociedades por Acgoes.

O preco de exercicio das Opgbes, a ser pago pelos Participantes, sera equivalente a média
ponderada por volume de negociacOes das cotacdoes de fechamento das acOes ordinarias da
Companhia, nha BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA"),
nos 60 (sessenta) pregbes anteriores ao Ultimo dia do més anterior ao més de aprovacdo do
respectivo Programa.

O Conselho de Administracdo podera, a seu exclusivo critério, estabelecer um desconto de até 20%
(vinte por cento) sobre a média apurada, bem como estabelecer que o prego de exercicio deva ser
corrigido monetariamente, a partir da data-base de sua determinagdo, por meio de indice de precos
a ser definido pelo Conselho de Administracdo da Companhia em cada Programa ou ainda
estabelecer um preco de exercicio com correcao monetaria pré-fixada.

Até o momento, nenhuma opcao foi outorgada no ambito do Plano.

Para mais informagGes sobre o Plano, veja o item 13.4. do nosso Formulario de Referéncia.
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Diluicdo maxima combinada: Oferta e Plano

Segue, na tabela abaixo, o efeito da diluicdo maxima por acdo de nossa emissdo, que seria causada
pelo exercicio integral das opgdes do Plano, com base em nosso patrimonio liquido em 30 de junho
de 2013, conforme ajustado para refletir o desdobramento das a¢des de nossa emissao aprovado
em 12 de agosto de 2013, apds considerarmos a colocagao das Agbes da Oferta Primaria (sem
considerar as AcOes do Lote Suplementar e as AcOes Adicionais) pelo ponto médio da faixa
indicativa do Preco por Acdo, de R$21,50, considerando a deducdo das comissGes da Oferta
Primaria e das despesas estimadas da Oferta:

Diluicdo Maxima Combinada

Oferta Primaria

oo X o o Y=o X R$21,50
Nimero total de AGBES EMItIAAS™ ........ccerviueriieiriiiere e sn bbb 15.389.520
Recursos lIQUIOS da OfErta.....c.ueiieeeiireiiiees s esiee e st e et sre e sre e sre e sare s sre e s snreeen R$313.893.636
Plano
Preco EXErcicio do PlAN0® .....uiiieeeiei sttt s s bbb b st e s be b st e e et ene e R$17,20
Nimero de AgBes entregues no Exercicio do Plano™®) ..........ccccceveveriieneieceiesese e 2.458.096
Valor recebido em fungdo do exerciCio do Plan0 ........cccveeereeeiieesiiee e e e R$42.279.251
Combinado
Numero combinado de AGBES eMItIdas™ .......ccveiviiiiisiseeeese e e sre s 17.847.616
Recursos liquidos COMDINAAOS ........cccvvrreeireeeiiisirrree e e e e ssrrrrre e e s s e sesannrreeeresssesssnnranereeesens R$356.172.887,24
Nimero de AgBes, Ex-Tesouraria em 30 de junho de 2013®).......cccveevveeireieseisiee e 107.515.296
Patrimonio Liquido em 30 de Junho de 2013......ccoiiciiiiiiiieee e snr e R$108.840.000,00
Valor Patrimonial por Acdo 30 de Junho de 2013%) .....cciecicieisissee e R$1,01
Valor Patrimonial por Acdo em 30 de junho de 2013 ajustado para o exercicio da Oferta e

das AGBES 0 PIAN0M ........uciieeiiriesee sttt sttt en s R$3,71
Aumento no valor patrimonial por Agdo para 0s atuais acionistas .........ccccvvecreerriicreeesenenen. R$2,70
Aumento Percentual no valor patrimonial por AGao para os atuais acionistas........ccccveveinuns 266,4%

Diluigdo do valor patrimonial contabil por Acdo para os investidores considerando a

realizacdao da Oferta e o exercicio da totalidade das Opgdes que podem ser outorgadas

NO AMDITO O PlaN0...uuuerriiiii e R$17,79
Percentual de Diluicdo do valor patrimonial contabil por Agdo para os investidores

considerando a realizacdo da Oferta e o exercicio da totalidade das Opgdes que podem

ser outorgadas NO AMbIto dO Plan0.........coiceeieiiiciiees i 82,7%

@ Considera-o prego por Acdo de R$21,50 estimado com base no ponto médio da faixa de precos das AcBes indicada na capa deste
Prospecto.

@ Calculado com base no ponto médio da faixa de pregos indicada na capa deste Prospecto, de R$21,50, e o desconto méximo de 20%
previsto no plano.

®  Sem considerar as AcBes Adicionais e a Opgdo do Lote Suplementar.

® Caso o numero de agBes existentes na data da aprovacio do Plano venham a ser alterados como resultado de
bonificagGes,desdobramentos, grupamentos ou conversdo de agoes de uma espécie ou classe em outra ou conversdo em agoes de outros
valores mobilidrios emitidos pela Companhia, o nimero de agbes objeto das Opgdes outorgadas e seu respectivo prego de exercicio serdo
ajustados, para evitar distorgdes na aplicagdo do Plano.

) Ajustado para refletir o desdobramento de acBes aprovado em 12 de agosto de 2013.

® 2% do capital social total da Companhia apés a Oferta, sem considerar a emiss&o das AgBes Suplementares e das Agdes Adicionais.

Subscricao de Agoes por nossos Administradores, por nosso Acionista Controlador ou
por detentores de opcgoes de aquisicoes de Acoes da Companhia.

Nao houve emissdo de acdes subscritas por Administradores, pelo Acionista Controlador ou por
detentores de opcdes de aquisicoes de acdes da Companhia nos ultimos cinco anos.
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ANEXOS

ANEXO A
ANEXO B

ANEXO C

ANEXO D

ANEXO E
ANEXO F

ANEXO G

ANEXO H

ANEXO I

ANEXO J

ANEXO K

Estatuto Social da Companhia.

Ata da reunido do Conselho de Administracdo da Companhia realizada em
30 de setembro de 2013, que aprovou a Oferta.

Minuta da ata da reunidao do Conselho de Administracdo da Companhia para
aprovacao do Prego por Agao e do aumento de capital.

Declaracdo do Coordenador Lider para fins do artigo 56 da Instrucdo
CVM 400.

Declaracao da Companhia para fins do artigo 56 da Instrucdao CVM 400.

Declaracoes dos Acionistas Vendedores para fins do artigo 56 da Instrucao
CVM 400.

Demonstragées Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia em
31 de dezembro de 2012 e relatorio dos Auditores Independentes.

Demonstragées Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia em
31 de dezembro de 2011 e relatorio dos Auditores Independentes.

Demonstragées Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia em
31 de dezembro de 2010 e relatorio dos Auditores Independentes.

Demonstragoes Financeiras Intermediarias Individuais e Consolidadas da
Companhia em 30 de junho de 2013 e do relatério dos Auditores
Independentes.

Formulario de Referéncia da Companhia.
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ANEXO A Estatuto Social da Companbhia.
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Estatuto Social aprovado na Assembleia Geral Extraordinaria da Ser Educacional S.A. de 27 de setembro de 2013.

ESTATUTO SOCIAL DA SER EDUCACIONAL S.A.

CNPJ 04.986.320/0001-13
NIRE 26.3.0001679-6

CAPITULO |
DENOMINAGAO, OBJETO, SEDE E DURAGAO

Artigo Primeiro. A SER EDUCACIONAL S.A. (“Companhia”) é uma sociedade por agdes, regida por este Estatuto Social e
pelas disposi¢oes legais aplicaveis, em especial a Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e suas alteragbes posteriores
(“Lei das Sociedades por Agodes”).

Paragrafo Primeiro. Com a admissdo da Companhia no segmento especial de listagem denominado Novo Mercado, da
BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (‘BM&FBOVESPA”), sujeitam-se a Companhia, seus
acionistas, Administradores e membros do Conselho Fiscal, quando instalado, as disposi¢des do Regulamento de Listagem

do Novo Mercado da BM&FBOVESPA (‘Regulamento do Novo Mercado”).

Paragrafo Segundo.Os termos grafados com iniciais mailsculas utilizados neste Estatuto Social que néo estiverem aqui
definidos tém o significado que Ihes for atribuido no Regulamento do Novo Mercado.

Artigo Segundo. A Companhia tem por objeto social:

(i) o desenvolvimento e a administragdo de atividades e instituigdes nas areas de educagdo basica, educagao superior,

educagéo profissional, educagao coorporativa, cursos para concursos e outras areas associadas a educagio;

(i) a administragéo de bens e negocios proprios; e

(iii) a participagdo, como sécia ou acionista, em outras sociedades, simples ou empresarias, no Brasil ou no exterior.
Paragrafo Primeiro. A Companhia podera desenvolver suas atividades, direta ou indiretamente, por meio de investimentos

no capital de sociedades investidas; de titulos ou outros direitos conversiveis em capital ou, ainda, por meio de fundos de

investimentos em participagdes.
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Paragrafo Segundo.As sociedades investidas podem ter a forma de sociedades empresérias limitadas ou sociedades por
acdes, de capital aberto ou fechado, e podem estar localizadas no Brasil ou no exterior.

Paragrafo Terceiro. A Companhia poderd também praticar as demais atividades razoavelmente relacionadas a sua
qualidade de empresa controladora, incluindo, sem limitagdo, negociar e obter financiamentos, contratar servigos de terceiros
no interesse do grupo econdmico da Companhia, e prestar garantias para sociedades do grupo econdémico da Companhia,
desde que tais atividades estejam relacionadas ao objeto social da Companhia.

Artigo Terceiro. A Companhia tem sua sede social e foro legal na Cidade de Recife, Estado de Pernambuco, na Rua
Guilherme Pinto, n® 146, sala 106, no bairro das Gragas, CEP: 52011-210, podendo abrir filiais, agéncias, escritorios e
estabelecimentos em qualquer parte do territério nacional ou no exterior, por meio de deliberagdo do Conselho de

Administrag&o.

Artigo Quarto. O prazo de duragdo da Companhia é indeterminado.

CAPITULO Il
CAPITAL SOCIAL E DAS AGOES

Artigo Quinto. O capital social, subscrito e integralizado da Companhia é de R$ 82.876.085,85 (oitenta e dois milhdes,
oitocentos e setenta e seis mil, oitenta e cinco reais e oitenta e cinco centavos), representado por 107.515.296 (cento e sete

milhdes, quinhentas e quinze mil, duzentas e noventa e seis) a¢des ordinarias, nominativas € sem valor nominal.

Paragrafo Primeiro. A Companhia estéa autorizada a aumentar seu capital social até o limite de 137.515.296 (cento e trinta
sete milhdes, quinhentas e quinze mil, duzentas e noventa e seis), ou seja, 30.000.000 (trinta milhdes) de agdes ordinarias
adicionais, nominativas, sem valor nominal, e independentemente de reforma estatutaria, por deliberagdo do Conselho de
Administracdo que fixara as condi¢des da emisséo, inclusive prego e prazo da subscrigdo, da integralizagio e da colocagéo

das a¢des a serem emitidas.
Paragrafo Segundo. Até o limite do capital autorizado, poderdo ser emitidas agdes, debéntures conversiveis em agdes ou

bdnus de subscrig¢éo por deliberagdo do Conselho de Administragéo, independentemente de reforma estatutéria. O Conselho

de Administrago fixara o niamero, prego, prazo de integralizagdo e demais condi¢bes da emissao de agdes.
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Paragrafo Terceiro. Dentro do limite do capital autorizado, o Conselho de Administragdo podera ainda: (i) deliberar a
emiss&o de bénus de subscrigdo; (ii) de acordo com o plano aprovado pela Assembleia Geral, deliberar a outorga de opgéo
de compra de agdes a administradores, empregados ou pessoas naturais que lhe prestem servigos, ou a administradores,
empregados ou pessoas haturais que prestem servicos a sociedades sob seu controle, com exclusdo do direito de
preferéncia dos acionistas na outorga e no exercicio das opgdes de compra; e (iii) aprovar aumento do capital social

mediante a capitalizagdo de lucros ou reservas, com ou sem bonificagao de agdes.

Paragrafo Quarto. Nos aumentos de capital por subscri¢do particular, o prazo para o exercicio do direito de preferéncia
nao podera ser inferior a 30 (trinta) dias. A critério do Conselho de Administragéo, fica autorizada a emisséo, que poderéa ser
realizada sem direito de preferéncia para os acionistas ou com redugao do prazo para o exercicio do direito de preferéncia,
de agdes, debéntures conversiveis em agdes ou bdnus de subscrigdo, cuja colocagéo seja feita mediante venda em bolsa de
valores ou subscrigdo publica ou permuta por agdes em oferta publica de aquisi¢éo de controle, nos termos do artigo 172 da

Lei das Sociedades por Agdes.

Paragrafo Quinto. Competira ao Conselho de Administragéo fixar o prego e o nimero de agdes a serem subscritas, bem
como o prazo e condi¢bes de subscri¢do e integralizagdo, excegdo feita a integralizagdo em bens, que dependera da
aprovagédo da Assembleia Geral, na forma da lei.

Paragrafo Sexto.  As integralizacdes serdo efetivadas a vista. O acionista que nao integralizar as agdes subscritas, na
forma do boletim de subscrigdo ou da chamada, ficara constituido, de pleno direito, em mora, devendo pagar a Companhia
juros de 1% (um por cento) ao més ou fragdo, contados do primeiro dia do ndo cumprimento da obrigag&o, corregao
monetéria com base no IGP-M mais multa equivalente a 10% (dez por cento) do valor em atraso e n&o integralizado, sem
prejuizo das demais penalidades aplicaveis.

Paragrafo Sétimo. O capital social sera representado exclusivamente por agdes ordinarias. As agdes sdo indivisiveis
perante a Companhia e cada ag&o ordinaria tera direito a um voto nas Assembleias Gerais.

Paragrafo Oitavo. A Companhia contratara servigos de agdes escriturais com instituigdo financeira autorizada pela CVM a
manter esse servico, podendo ser cobrada dos acionistas o custo do servigo de transferéncia da propriedade das agdes
escriturais de que trata o paragrafo 3° do artigo 35 da Lei das Sociedades por AgBes, observados os limites maximos fixados

pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Artigo Sexto.E vedado & Companhia emitir agGes preferenciais e partes beneficiarias.
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CAPITULO Il
ASSEMBLEIA GERAL

Artigo Sétimo. A Assembleia Geral reunir-se-a4 ordinariamente, anualmente dentro dos 4 (quatro) primeiros meses

seguintes ao término do exercicio social, ou seja, até o dia 30 de abril de cada ano, na forma da lei, a fim de:

(a) tomar as contas dos Administradores, relativas ao Ultimo exercicio social;

(b) examinar, discutir e votar as demonstragdes financeiras, instruidas com parecer do Conselho Fiscal, se instalado;
(c) deliberar sobre a destinagao do lucro liquido do exercicio e a distribui¢do dos dividendos;

(d) eleger e destituir os membros do Conselho Fiscal, efetivos e suplentes, se for o caso;

(e) eleger e destituir os membros do Conselho de Administragao titulares, sendo facultativa a elei¢éo de suplentes; e

(f) fixar os honorérios globais anuais dos membros do Conselho de Administragdo e da Diretoria, bem como os

honoréarios do Conselho Fiscal, caso aplicavel.

Artigo Oitavo. A Assembleia Geral reunir-se-a extraordinariamente sempre que convocada pelo Conselho de
Administragao, pelo Conselho Fiscal, ou por acionistas, na forma da lei.

Artigo Nono. A Assembleia Geral deve ser convocada por meio de edital publicado com pelo menos 15 (quinze) dias de
antecedéncia, em primeira convocagéo, e 8 (oito) dias de antecedéncia, em segunda convocagao.

Paragrafo Unico. Compete & Assembleia Geral, além de outras atribuicdes previstas em lei neste Estatuto Social:
(a) deliberar sobre o registro de companhia aberta da Companhia, bem como apreciar proposta do Conselho de
Administracéo relativa a admisséo, registro e listagem de a¢des da Companhia em quaisquer bolsas de valores ou em

mercados de balco;

(b) aprovar plano de opgdo de compra de agdes da Companhia ou modificagdo de eventuais planos de opgdo de

compra de acdes da Companhia porventura existentes;
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(c) deliberar sobre o cancelamento do registro de companhia aberta perante a CVM;
(d) deliberar sobre a saida do Novo Mercado da BM&FBOVESPA; e

(e) deliberar sobre a escolha de empresa especializada responsavel pela determinacdo do valor econdmico da
Companhia para fins das ofertas publicas previstas nos Capitulos IX e X deste Estatuto Social, dentre uma lista triplice de

empresas apontadas pelo Conselho de Administrag&o.

Artigo 10°.  As Assembleias Gerais, Ordinarias ou Extraordinarias, serdo presididas pelo Presidente do Conselho de
Administracdo, na sua auséncia, pelo Vice-Presidente e, na auséncia deste, por outro membro do Conselho de

Administrago. Cabera ao Presidente da Assembleia Geral a escolha do secretario.
Artigo 11°.  Somente poderdo tomar parte e votar na Assembleia Geral os acionistas cujas agdes estejam registradas em
seu nome no livro préprio com 2 (dois) dias Uteis de antecedéncia da data designada para a realizagdo da referida
Assembleia Geral.
Paragrafo Primeiro. Os acionistas poderéo fazer-se representar nas Assembleias Gerais por procurador, constituido na
forma do paragrafo 1° do artigo 126 da Lei das Sociedades por A¢des, sendo solicitado o depésito prévio do instrumento de
procuragao e documentos necessarios na sede social até 48 (quarenta e oito) horas antes da hora marcada para a realizagéo

da Assembleia Geral.

Paragrafo Segundo.O acionista que comparecer a Assembleia Geral munido dos documentos exigidos podera participar e

votar, ainda que tenha deixado de deposita-los previamente.

CAPITULO IV
ORGAOS DA ADMINISTRAGAO

Segdo | - Disposigdes Comuns aos Orgdos da Administragdo

Artigo 12°. A administragdo da Companhia compete ao Conselho de Administragéo e a Diretoria.

Paragrafo Unico. Os cargos de Presidente do Conselho de Administragao e de Diretor Presidente ou principal executivo da

Companhia nao poderdo ser acumulados pela mesma pessoa.
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Artigo 13°.  Os membros do Conselho de Administragdo e da Diretoria serdo investidos em seus respectivos cargos
mediante assinatura, nos 30 (trinta) dias seguintes a respectiva eleigdo, de termo de posse no livro préprio e condicionada a
assinatura do Termo de Anuéncia dos Administradores a que alude o Regulamento do Novo Mercado, bem como ao
atendimento dos requisitos legais aplicaveis, e permanecerdo em seus cargos até a investidura dos novos Administradores

eleitos.

Paragrafo Primeiro. Os Administradores da Companhia deveréo aderir a Politica de Divulgacéo de Informagdes Relevantes
e Politica de Negociagdo com Valores Mobiliarios de Emiss@o da Companhia, mediante assinatura do termo respectivo.

Paragrafo Segundo.Os administradores permanecerdo em seus cargos até a posse de seus substitutos, salvo se

diversamente deliberado pela Assembleia Geral ou pelo Conselho de Administragao, conforme o caso.

Secao Il - Conselho de Administragédo

Artigo 14°. O Conselho de Administragéo sera composto por, no minimo, 5 (cinco) e, no maximo, 7 (sete) membros, eleitos
para um mandato unificado de 2 (dois) anos, sendo permitida a reeleigdo, e destituiveis a qualquer tempo pela Assembleia
Geral.

Paragrafo Primeiro. Dos membros do Conselho de Administragdo, no minimo 20% (vinte por cento) deverdo ser
Conselheiros Independentes, conforme a definicdo do Regulamento do Novo Mercado, e expressamente declarados como
tais na ata da Assembleia Geral que os eleger, sendo também considerado(s) como independente(s) o(s) conselheiro(s)
eleito(s) mediante faculdade prevista pelos paragrafos 4° e 5° do artigo 141 da Lei das Sociedades por Agdes.

Paragrafo Segundo.Quando, em decorréncia da observancia do percentual referido no paragrafo acima, resultar nimero
fracionario de conselheiros, proceder-se-a ao arredondamento para nimero inteiro, nos termos do Regulamento do Novo

Mercado.

Paragrafo Terceiro. O Conselho de Administragdo tera um Presidente e um Vice-Presidente, eleitos por seus membros na

primeira reunido que ocorrer ap6s a eleicdo dos conselheiros.

Paragrafo Quarto. O Conselho de Administrac&o, para melhor desempenho de suas fungdes, podera criar comités ou
grupos de trabalho com objetivos definidos, que deveréo atuar como 6rgéos auxiliares sem poderes deliberativos, sempre no
intuito de assessorar o Conselho de Administragéo, sendo integrados por pessoas por ele designadas dentre os membros da

administragao e/ou outras pessoas ligadas, direta ou indiretamente, a Companhia.
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Artigo 15°.  No caso de vacancia no cargo de Conselheiro, a(s) vaga(s) poderéo ser preenchidas pelo préprio Conselho de
Administragdo, com a nomeagao, para o(s) cargo(s) dos suplentes eventualmente eleitos, mediante escolha da maioria dos
Conselheiros, e seu(s) respectivo(s) mandato(s) serd (&0) até a primeira Assembleia Geral que deliberar sobre o

preenchimento da vaga.

Paragrafo Primeiro. Caso a vacancia de membro(s) do Conselho de Administragdo ocorra de modo a ficar o nimero de
Conselheiros reduzido para aquém do nimero fixado neste Estatuto Social, devera ser convocada Assembleia Geral, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias, para eleigdo e preenchimento dos cargos vagos. O mandato dos Conselheiros eleitos

nestas condigdes terminara juntamente com o dos demais Conselheiros.
Paragrafo Segundo.No caso de auséncia ou impedimento temporéario do Presidente do Conselho de Administragéo, suas
atribuicbes serdo exercidas pelo Vice-Presidente ou, na falta deste, por outro Conselheiro indicado pelo Presidente do

Conselho de Administragéo e, ndo havendo indicagao, por escolha da maioria dos demais membros do Conselho.

Paragrafo Terceiro. No caso de vacincia do cargo de Presidente do Conselho, assumird o Vice-Presidente, que
permanecera no cargo até que o Conselho escolha o seu novo titular, exercendo o substituto o0 mandato pelo prazo restante.

Paragrafo Quarto. Os Conselheiros poderdo enviar, antecipadamente, seu voto, que valerad para fins de verificagdo de
quoruns de instalagdo e de deliberagdo, desde que encaminhado, por escrito, a Companhia, até o inicio da reunido, em
atencdo ao Presidente da respectiva reunido do Conselho de Administragao.

Artigo 16°.  Compete ao Conselho de Administragao:

(a) eleger e destituir os membros da Diretoria, fixando sua remuneragdo mensal individual, respeitado o montante

global estabelecido pela Assembleia Geral;

(b) fixar a orientagdo geral dos negdcios da Companhia aprovando previamente politicas empresariais, projetos,

orgamentos anuais € plano quinquenal de negécios, bem como suas revisdes anuais;

(c) fiscalizar a gestéo dos Diretores, examinando, a qualquer tempo, papéis da Companhia, solicitando, por meio do

Presidente, informagdes sobre contratos celebrados, ou em vias de celebragéo, e quaisquer outros atos;
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(d) aprovar planos de participagéo de lucros, bem como o estabelecimento de critérios para remuneragéo e politicas de
beneficios da Diretoria e dos empregados da Companhia;

(e) convocar a Assembleia Geral, quando julgar conveniente, ou nos casos em que a convocagéo é determinada pela

lei ou por este Estatuto Social;

] manifestar-se sobre o Relatério da Administracdo, as contas da Diretoria e as demonstragdes financeiras, propor a
politica de dividendos e a destinagdo do lucro liquido de cada exercicio a Assembleia Geral;

(9) decidir sobre 0 pagamento ou crédito de juros sobre o capital préprio aos acionistas, nos termos da legislagao
aplicavel;
(h) dentro do limite do capital autorizado, (i) deliberar a emiss@o de bénus de subscri¢ao; (i) de acordo com o plano

aprovado pela Assembleia Geral, deliberar a outorga de opgdo de compra de agbes a administradores, empregados ou
pessoas naturais que lhe prestem servigos, ou a administradores, empregados ou pessoas naturais que prestem servigos a
sociedades sob seu controle, com exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas na outorga e no exercicio das opgdes de
compra; e (iii) aprovar aumento do capital social mediante a capitalizagéo de lucros ou reservas, com ou sem bonificagéo de

acoes.

(i) deliberar sobre as condi¢des e oportunidade de emissdo de debéntures simples e, sempre que respeitados 0s
limites do capital autorizado, conversiveis em agdes, podendo as debéntures, de qualquer das classes, ser de qualquer

espécie;

(i) deliberar, por delegagéo da Assembleia Geral, quando da emiss&o pela Companhia de debéntures conversiveis em
acbes que ultrapassem o limite do capital autorizado, sobre (i) a época e as condigcbes de vencimento, amortizagdo ou
resgate, (i) a época e as condigbes para pagamento dos juros, da participagdo nos lucros e de prémio de reembolso, se

houver, e (iii) 0 modo de subscrigdo ou colocagdo, bem como a espécie das debéntures;

(k) deliberar sobre a negociagao com agdes de emisséo da Companhia para efeito de cancelamento ou permanéncia
em tesouraria e respectiva alienag&o, observados os dispositivos legais pertinentes;

() deliberar sobre as condigdes de emissdo de notas promissérias destinadas a distribuigdo publica, nos termos da

legislac&o em vigor;
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(m) deliberar sobre a sele¢do ou destituicdo dos auditores externos da Companhia;

(n) deliberar sobre a contratagdo de empréstimo ou assungéo de divida que resulte no endividamento da Companhia

além dos limites previstos no orgamento anual ou no plano quinquenal;

(0) definir lista triplice de instituicdes ou empresas especializadas em avaliagio econdmica de empresas, para a
elaboragao de laudo de avaliagdo das a¢des da Companhia, nos casos de ofertas publicas para cancelamento de registro de
companhia aberta ou para saida do Novo Mercado previstas nos Capitulos IX e X deste Estatuto Social;

(p) estabelecer o valor de algada da Diretoria para a aquisicdo ou alienagdo de bens do ativo permanente e bens
imdveis, bem como autorizar aquisicdo ou aliena¢do de bens do ativo permanente de valor superior ao valor de al¢ada da

Diretoria, salvo se a transagao estiver contemplada no orgamento anual da Companhia;

() estabelecer o valor de algada da Diretoria para a constituigio de dnus reais e a prestagdo de avais, fiancas e
garantias a obrigagdes proprias, bem como autorizar a constituicdo de dnus reais e a prestacdo de avais, fiangas e garantias
a obrigacdes proprias de valor superior ao valor de algada da Diretoria;

(n estabelecer o valor de algada da Diretoria para celebracao, alteragéo ou resciséo de quaisquer contratos, acordos
ou convénios entre a Companhia e seus (a) acionistas, administradores, empregados e seus conjuges e parentes até o
terceiro grau, e (b) em qualquer caso, quaisquer pessoas juridicas em cujo capital social uma das pessoas acima referidas
participe com mais de 10% (dez por cento), sendo certo que a ndo aprovagdo da celebragdo, alteragéo ou rescisdo de

contratos, acordos ou convénios abrangidos por esta alinea implicara a nulidade do respectivo contrato, acordo ou convénio.

(s) aprovar, independente do valor envolvido, qualquer capitalizagdo a ser realizada pela Companhia em suas
controladas;
] implementagéo, alteragdo ou extingdo de politica de divulgagdo de informagdes relevantes e de negociagdo de

valores mobiliarios;

(u) pronunciar-se sobre 0s assuntos que a Diretoria Ihe apresente para sua deliberagdo ou para serem submetidos a

Assembleia Geral;

(v) deliberar sobre a constituicdo e extingdo de controladas, a aquisi¢do ou alienagao de participacdes em outras
sociedades e a entrada da Companhia em qualquer consorcio ou associagao;
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(w) deliberar sobre qualquer alteragdo na politica de recursos humanos da Companhia que possa impactar

substancialmente nos custos;

(x) avocar, a qualquer tempo, o exame de qualquer assunto referente aos negécios da Companhia, ainda que ndo

compreendido na enumeragao deste artigo, e sobre ele proferir decisao a ser obrigatoriamente executada pela Diretoria;

(y) estabelecer o valor de algada da Diretoria para contratar endividamento, sob a forma de empréstimo ou emiss&o de
titulos ou assungéo de divida, ou qualquer outro negédcio juridico que afete a estrutura de capital da Companhia, bem como
autorizar a contratagdo de endividamento, sob a forma de empréstimo ou emissdo de titulos ou assungdo de divida, ou
qualquer outro negocio juridico que afete a estrutura de capital da Companhia de valor superior ao valor de algada da

Diretoria;

(2) aprovar a concessado de garantias, reais ou fidejussorias, e avais para obrigagdes de quaisquer terceiros que nao as
subsidiarias ou sociedades investidas da Companhia ou para garantir o pagamento de obrigagdes da Companhia, sempre
que o valor da garantia seja igual ou superior a 130% (cento e trinta por cento) do valor da obrigag&o garantida;

(aa) declarar dividendos a conta de lucro apurado em balangos semestrais ou em periodos menores, & conta de lucros
acumulados ou de reservas de lucros existentes, nos termos da legislagdo em vigor, bem como declarar juros sobre capital

préprio;

(bb) aprovar o regimento interno do Conselho de Administragéo, dos Comités e das Comissdes que sejam criados;

(cc) aprovar e submeter & Assembleia Geral proposta de plano para a outorga de opgdo de compra de agdes aos
Administradores e empregados da Companhia e de outras sociedades que sejam controladas direta ou indiretamente pela

Companhia;

(dd) aprovar previamente alteragdo em contrato de concessdo ou permiss@o ou autorizagao firmado pela Companhia,
por sociedades controladas, direta ou indiretamente, ou coligadas;

(ee) manifestar-se favoravel ou contrariamente a respeito de qualquer oferta publica de aquisi¢do de agdes que tenha
por objeto as agdes de emissdo da Companhia, por meio de parecer prévio fundamentado, divulgado em até 15 (quinze) dias
da publicagdo do edital da oferta publica de aquisicdo de agdes, que devera abordar, no minimo (i) a conveniéncia e

oportunidade da oferta publica de aquisi¢do de agdes quanto ao interesse do conjunto dos acionistas e em relagdo a liquidez
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dos valores mobiliarios de sua titularidade; (ii) as repercussdes da oferta publica de aquisicdo de agdes sobre os interesses
da Companhia; (iii) os planos estratégicos divulgados pelo ofertante em relagdo a Companhia; (iv) outros pontos que o
Conselho de Administragdo considerar pertinentes, bem como as informagdes exigidas pelas regras aplicaveis estabelecidas
pela CVM; e

(f) resolver os casos omissos neste Estatuto Social, observado o disposto na legislagdo em vigor e no Regulamento do

Novo Mercado, e exercer outras atribui¢des que a lei, ou este Estatuto Social, ndo confiram a outro érgdo da Companhia.

Paragrafo Primeiro. As reunides ordinarias do Conselho de Administragdo ocorrerdo a cada 3 (trés) meses, podendo,
entretanto, ser realizadas com maior frequéncia, caso o Presidente do Conselho de Administragdo assim solicite, por
iniciativa prépria ou mediante provocacdo de qualquer membro, deliberando validamente pelo voto da maioria dos
conselheiros presentes (dentre eles, obrigatoriamente, o Presidente ou o Vice-Presidente). Os conselheiros poderdo
participar das reuniées do Conselho de Administragdo por meio de conferéncia telefénica ou videoconferéncia. As atas das

reunides seréo lavradas em livro préprio.

Paragrafo Segundo.As reunides do Conselho de Administragéo serdo convocadas com dez dias Uteis de antecedéncia por
comunicag&o enviada pelo Presidente do Conselho de Administragdo, com a indicagdo das matérias a serem tratadas e
acompanhadas dos documentos de apoio porventura necessarios.

Paragrafo Terceiro. Em caso de manifesta urgéncia, as reunides do Conselho de Administragdo poderdo ser convocadas
em prazo inferior ao mencionado no paragrafo 2° acima.

Paragrafo Quarto. No caso de empate na votagéo, o Presidente do Conselho de Administragéo e, na sua auséncia, o Vice-
Presidente, tera, além do voto comum, o de qualidade.

Paragrafo Quinto. A presenca de todos os membros permitira a realizagéo de reuniées do Conselho de Administragéo

independentemente de convocagao.

Paragrafo Sexto.  Para que as reunides do Conselho de Administraco possam se instalar e validamente deliberar, sera
necesséria a presenga da maioria de seus membros em exercicio, sendo considerado como presente o Conselheiro
representado por procurador validamente nomeado ou que participe por meio de conferéncia telefénica ou videoconferéncia,
bem como aquele que enviar, antecipadamente, seu voto, conforme previsto no paragrafo 4° do Artigo 15° deste Estatuto
Social. Caso ndo haja quérum de instalagdo em primeira convocagdo, o Presidente devera convocar nova reunido do

Conselho de Administragdo, a qual podera instalar-se, em segunda convocagéo, a ser feita com pelo menos sete dias de
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antecedéncia, com qualquer numero. A matéria que ndo estiver na ordem do dia da reunido original do Conselho de
Administracdo ndo podera ser apreciada em segunda convocagao, salvo se presentes todos os conselheiros e 0s mesmos

concordarem expressamente com a nova ordem do dia.

Paragrafo Sétimo. Nas reunides do Conselho de Administragdo séo admitidos os votos por meio de delegagéo feita em
favor de outro conselheiro, o voto por escrito antecipado e o voto por fac-simile, correio eletronico ou por qualquer outro meio

de comunicagdo, computando-se como presentes 0s membros que assim votarem.
Secdo lll - Diretoria Executiva

Artigo 17°. A Diretoria sera composta por, no minimo 4 (quatro) e, no maximo, 6 (seis) membros, sendo que (i) um sera
Diretor Presidente; (i) um sera Diretor de Relagdes com Investidores; (iii) um sera o Diretor Financeiro, (iv) um sera o Diretor
Académico; e (v) os demais serdo diretores sem designagdo especifica. Os cargos acima poderdo ser cumulados por um

mesmo diretor.

Paragrafo Unico. Compete ao:

(a) Diretor Presidente: (i) dirigir, coordenar e supervisionar as atividades dos outros Diretores; (ii) supervisionar 0s
trabalhos de auditoria interna e assessoria legal; (iii) comunicar ao Conselho de Administracéo a realizagdo de operagdes
relevantes que nao necessitem de aprovagao prévia do Conselho de Administragao; e (iv) solicitar a autorizagdo do Conselho
de Administragdo para a realizacdo dos atos ou operagdes mencionados no Artigo 16° deste Estatuto Social, conforme

aplicavel;

(b) Diretor de Relagbes com Investidores (i) prestar informagdes aos investidores, @ CVM, as bolsas de valores e as
entidades reguladoras dos mercados de balcdo em que os titulos da Companhia forem originalmente admitidos para
negociagao no Ultimo exercicio social, que solicitem informagdes periddicas ou eventuais; e (i) manter atualizado o registro
da Companhia perante as bolsas de valores e entidades reguladoras dos mercados de balcdo em que os titulos da

Companhia forem originalmente admitidos para negociagao, conforme disposto em lei.

(c) Diretor Financeiro: dirigir e liderar a administragdo e gestdo das atividades financeiras da Companhia e de suas
controladas, incluindo a andlise de investimentos, liquidez, estrutura de capital e a definigdo dos limites de exposi¢éo a risco;
a propositura e a contratagdo de empréstimos e financiamentos; as operagdes de tesouraria; o planejamento e os controles

financeiro e tributario; a gestdo das atividades inerentes a contabilidade da Companhia e de suas controladas.
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(d) Diretor Académico (a) definir o modelo académico a ser seguido pela Companhia na prestagéo de seus servigos de
ensino; (b) revisar o material didatico adotado pelas escolas e faculdades da Companhia; (c) analisar a eficacia do modelo
académico adotado pela Companhia, coordenando as pesquisas de satisfagdo dos alunos e toda e qualquer avaliagdo
aplicada pelo Ministério da Educag&o, bem seus respectivos resultados; (d) alterar toda e qualquer politica relacionada ao
treinamento dos professores das escolas e faculdades da Companhia, bem como alterar a sua periodicidade efou
abrangéncia; e (e) supervisionar a qualidade de ensino. As alteragdes ao modelo académico da Companhia, bem como as
politicas relacionadas ao treinamento e capacitagdo de professores deverao ser previamente submetidas e aprovadas pelo
Conselho de Administrag&o.

(e) Diretores sem designagéo especifica: auxiliar os demais diretores na administragdo da Companhia e realizar as

tarefas que Ihe sejam atribuidas pela Assembleia Geral ou pelo Conselho de Administragao.

Artigo 18°. O mandato dos membros da Diretoria sera de 2 (dois) anos, admitida reeleigao.

Artigo 19°.  Na hipdtese de vagar um dos cargos de Diretor, cabera ao Diretor Presidente substitui-lo provisoriamente ou
indicar, dentre os demais Diretores, a quem competird acumular as fungdes correspondentes ao cargo vago, até que se
proceda a eleigdo do substituto pelo Conselho de Administrag&o. Em caso de vaga no cargo de Diretor Presidente, competird
ao Presidente do Conselho de Administragdo ou, no impedimento deste, a um Diretor indicado pelo Conselho de

Administracéo, exercer temporariamente as suas fungdes até a eleigdo do substituto.

Paragrafo Primeiro. O Diretor Presidente, nos seus impedimentos temporarios, sera substituido por um dos Diretores a ser
por ele designado.

Paragrafo Segundo.Em caso de auséncia ou impedimento temporario de qualquer Diretor, cabera ao Diretor Presidente

substitui-lo ou designar outro Diretor para fazé-lo.

Artigo 20°. A Diretoria reunir-se-a4 por convocacdo do Diretor Presidente. Para que as reunides da Diretoria possam
validamente deliberar é necesséria a presenga da maioria de seus membros.

Paragrafo Unico. As decisdes da Diretoria serdo tomadas pela maioria de votos dos membros presentes, cabendo ao
Diretor Presidente, em caso de empate, o voto de qualidade.

Artigo 21°.  Todos os atos, contratos ou documentos que impliquem responsabilidade para a Companhia, ou desonerem

terceiros de responsabilidade ou obrigagdes para com a Companhia deveréo, sob pena de ndo produzirem efeitos contra a
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mesma, ser assinados (i) por 2 (dois) Diretores, sendo um deles necessariamente o Diretor Presidente; (ii) por quaisquer 2
(dois) Diretores, desde que previamente autorizados pelo Conselho de Administragao; (iii) por 1 (um) Diretor em conjunto com
1 (um) procurador ou (iv) por 2 (dois) procuradores, desde que investidos de poderes especiais para a pratica do ato em
questao.

Paragrafo Primeiro. As procuragdes outorgadas em nome da Companhia deverdo (i) ser assinadas sempre por 2 (dois)
Diretores, sendo um deles necessariamente o Diretor Presidente, (ii) especificar expressamente os poderes conferidos, e
(iii) conter prazo de validade limitado a, no maximo, 1 (um) ano, sem poderes para substabelecimento, com excegao; (a) das
procuragdes ad judicia, que poderdo ser substabelecidas e outorgadas por prazo indeterminado, e (b) das procuragdes
outorgadas a instituicdes financeiras, que poderdo ser estabelecidas pelo prazo do(s) contrato(s) de financiamento.

Paragrafo Segundo.Ressalvado o disposto neste Estatuto Social, a Companhia podera ser representada por 1 (um) Gnico
Diretor ou procurador (i) na pratica de atos de simples rotina administrativa, inclusive os praticados perante reparticdes
publicas em geral, autarquias, empresas publicas, sociedades de economia mista, Junta Comercial, Justica do Trabalho,
Instituto Nacional do Seguro Social - INSS, Fundo de Garantia por Tempo de Servigo - FGTS e seus bancos arrecadadores,
(i) junto a concessionarias ou permissionarias de servigos publicos, em atos que ndo importem em assung&o de obrigagdes
ou na desoneragdo de obrigagdes de terceiros, (iii) para preservacédo de seus direitos em processos administrativos ou de
qualquer outra natureza, e no cumprimento de suas obrigagdes fiscais, trabalhistas ou previdenciarias, (iv) no endosso de
titulos para efeitos de cobranga ou depdsito em contas bancérias da Companhia, e (v) para fins de recebimento de
intimagdes, citagdes, notificagdes ou interpelagdes, ou ainda para representagdo da Companhia em Juizo.

Paragrafo Terceiro. E vedado aos Diretores e procuradores praticar atos estranhos ao objeto social, bem como prestar
garantias ou assumir obrigages em beneficio ou em favor de terceiros sem o prévio e expresso consentimento do Conselho
de Administragdo, sendo ineficazes em relagdo a Companhia os atos praticados em violagdo ao estabelecido neste

dispositivo.

Artigo 22°.  Compete a qualquer membro da Diretoria, além de exercer os poderes e atribuicdes conferidos pelo presente
Estatuto Social, cumprir outras fungdes que vierem a ser fixadas pelo Conselho de Administragéo.

Artigo 23°. O Diretor Presidente podera afastar qualquer membro da Diretoria, devendo informar a sua decisdo e os
motivos que a fundamentam e a formalizagdo da demissao ocorrera na préxima reunido do Conselho de Administragdo. As
fungdes do Diretor afastado serdo, até a nomeagdo do substituto, desempenhadas pelo Diretor designado pelo Diretor
Presidente.
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CAPITULOV
CONSELHO FISCAL

Artigo 24°.  Quando instalado, o Conselho Fiscal, obedecidas as disposicdes legais, compor-se-a de 3 (trés) membros
efetivos e igual numero de suplentes, com mandato até a Assembleia Geral Ordinaria seguinte a de sua elei¢do, podendo ser

reeleitos.

Paragrafo Primeiro. Os membros do Conselho Fiscal serdo investidos nos respectivos cargos mediante assinatura de termo
de posse, lavrado no livro de atas das reunides do Conselho Fiscal.

Paragrafo Segundo.A posse dos membros do Conselho Fiscal estard condicionada a prévia subscrigdo do Termo de
Anuéncia dos Membros do Conselho Fiscal nos termos do disposto no Regulamento do Novo Mercado, bem como ao

atendimento dos requisitos legais aplicaveis.

Paragrafo Terceiro. Os honorarios dos membros do Conselho Fiscal serdo fixados pela Assembleia Geral Ordinaria que os
eleger, observado o paragrafo 3° do artigo 162 da Lei das Sociedades por Agdes.

Paragrafo Quarto. As atribuicdes do Conselho Fiscal serdo as fixadas em lei e somente sera instalado nos exercicios

sociais mediante solicitagdo dos acionistas, conforme previsto em lei.

CAPITULO VI
EXERCICIO SOCIAL

Artigo 25°. O exercicio social terd inicio em 1° de janeiro e terminard em 31 de dezembro de cada ano, quando serdo
elaboradas as demonstragdes financeiras do exercicio, observado que serdo também elaboradas demonstragdes financeiras
a cada trimestre, excetuado o Ultimo de cada ano. Todas as demonstragdes financeiras deverao incluir a demonstragdo dos
fluxos de caixa da Companhia, a qual indicara, no minimo, as alteragdes ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de caixa,
segregadas em fluxos das operagdes, dos financiamentos e dos investimentos. As demonstragdes financeiras do exercicio
social serdo, apos manifestagdo dos Conselhos de Administragdo e Fiscal, este Ultimo se instalado, submetidas a Assembleia
Geral Ordinéria, juntamente com proposta de destinagao do resultado do exercicio.

Paragrafo Primeiro. A Companhia e os seus administradores deverdo, pelo menos uma vez ao ano, realizar reunido publica

com analistas e quaisquer outros interessados, para divulgar informagdes quanto a sua respectiva situagdo econdmico-

financeira, projetos e perspectivas.
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Paragrafo Segundo.O lucro liquido do exercicio tera obrigatoriamente a seguinte destinagao: (a) 5% (cinco por cento) para a
formacdo da reserva legal, que ndo excedera a 20% (vinte por cento) do capital social subscrito, sendo facultada a
constituicdo da reserva legal no exercicio em que o saldo da reserva legal acrescido dos montantes das reservas de capital
(artigo 182, § 1°, da Lei das Sociedades por Aces) exceder 30% (trinta por cento) do capital social; (b) uma parcela, por
proposta dos 6rgdos da administragdo, podera ser destinada a formagao de reserva para contingéncias e reversdo das
mesmas reservas formadas em exercicios anteriores, nos termos do artigo 195 da Lei das Sociedades por Agdes; (c) por
proposta dos 6rgdos da administragao, podera ser destinada para a reserva de incentivos fiscais a parcela do lucro liquido
decorrente de doagdes ou subvengdes governamentais para investimentos, que podera ser excluida da base de calculo do
dividendo obrigatorio; (d) no exercicio em que o montante do dividendo obrigatorio, calculado nos termos do Artigo 26°
abaixo, ultrapassar a parcela realizada do lucro do exercicio, a Assembleia Geral podera, por proposta dos 6rgdos de
administragao, destinar o excesso a constituicdo de reserva de lucros a realizar, observado o disposto no artigo 197 da Lei
das Sociedades por Agdes; (e) uma parcela néo superior a diferenga entre (i) 75% (setenta e cinco por cento) do lucro liquido
anual ajustado na forma prevista no artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes (incluindo, portando, eventual destinagdo de
parcela do lucro liquido para constituicdo de reserva para contingéncias) e (ii) a reserva indicada no item (c) acima, podera
ser destinada a formagdo de reserva para expansdo ou investimento, que terd por fim financiar a aplicagdo em ativos
operacionais ou dispéndios de capital, ficando ressalvado que o saldo acumulado desta reserva ndo podera ultrapassar o
menor entre 0s seguintes valores: (i) 80% (oitenta por cento) do capital social; ou (ii) o valor que, somado aos saldos das
demais reservas, excetuadas a reserva de lucros a realizar e a reserva para contingéncias, néo ultrapasse 100% (cem por
cento) do capital social da Companhia; e (f) o saldo remanescente sera distribuido aos acionistas como dividendos, na forma

prevista no Artigo 26° abaixo.

Artigo 26°. A Companhia distribuira como dividendo, em cada exercicio social, no minimo 25% (vinte e cinco) do lucro

liquido do exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes.

Artigo 27°.  Por deliberagao do Conselho de Administracéo, o dividendo obrigatério podera ser pago antecipadamente, no
curso do exercicio € até a Assembleia Geral Ordinéria que determinar o respectivo montante. O valor do dividendo
antecipado sera compensado com o do dividendo obrigatério do exercicio. A Assembleia Geral Ordinaria determinara o
pagamento do saldo do dividendo obrigatério que houver.

Artigo 28°. A Companhia levantara balango semestral em 30 de junho de cada ano e poderd, por determina¢do do

Conselho de Administragao, levantar balangos em periodos menores.
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Paragrafo Primeiro. O Conselho de Administragdo podera declarar dividendos intermediarios, a conta de lucros apurados no
balango semestral e, observados as disposi¢des legais, a conta de lucros apurados em balango relativo a periodo menor que

0 semestre, ou a conta de lucros acumulados ou reservas de lucros existentes no ultimo balango anual ou semestral.

Paragrafo Segundo.O Conselho de Administracéo podera declarar juros sobre o capital préprio, nos termos do paragrafo 7°
do artigo 9° da Lei n° 9.249, 26 de dezembro de 1995, e imputa-los ao pagamento do dividendo minimo obrigatério, passando

a integra-los para todos os efeitos legais.

Artigo 29°.  Os dividendos, salvo deliberagdo em contrario da Assembleia Geral, serdo pagos no prazo maximo de 60
(sessenta) dias contados da data da deliberagdo de sua distribuigdo e, em qualquer caso, dentro do exercicio social.

Artigo 30°.  Nos exercicios em que for pago o dividendo minimo obrigatorio, depois de deduzidos os prejuizos acumulados
e a provisdo para o imposto de renda e a contribuicdo social, a Assembleia Geral podera atribuir ao Conselho de
Administracdo e a Diretoria participagdo nos lucros, respeitados os limites do paragrafo 1° do artigo 152 da Lei das
Sociedades por Agdes, cabendo ao Conselho de Administragéo definir a respectiva distribuigéo.

Artigo 31°.  Os dividendos declarados ndo renderdo juros nem serdo corrigidos monetariamente e, se ndo forem
reclamados no prazo de 3 (trés) anos, contado do inicio do seu pagamento, prescreverdo em favor da Companhia.

CAPITULO VI
DISSOLUGAO

Artigo 32°. A Companhia se dissolvera nos casos previstos em lei, competindo & Assembleia Geral determinar 0 modo de
liquidagcdo da Companhia, bem como eleger e destituir liquidantes e julgar-lhes as contas.

CAPITULO VIII
ALIENAGAO DE CONTROLE

Artigo 33°. A Alienagéo de Controle da Companhia, direta ou indiretamente, tanto por meio de uma Unica operagdo, como
por meio de operagdes sucessivas, devera ser contratada sob a condigdo, suspensiva ou resolutiva, de que o Adquirente se
obrigue a efetivar oferta publica de aquisicdo das agdes dos demais acionistas da Companhia, observando as condi¢des e os
prazos previstos na legislagao vigente e no Regulamento do Novo Mercado, de forma a Ihes assegurar tratamento igualitario

aquele dado ao Acionista Controlador Alienante.
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Paragrafo Unico. A oferta plblica referida no artigo anterior também devera ser efetivada: (i) nos casos em que houver
cessdo onerosa de direitos de subscricdo de acgdes e de outros titulos ou direitos relativos a valores mobiliarios conversiveis
em agdes, que venha a resultar na Alienagdo do Controle da Companhia; ou (ii) em caso de alienagdo do controle de
sociedade que detenha o Poder de Controle da Companhia, sendo que, nesse caso, o Acionista Controlador Alienante ficara
obrigado a declarar a BM&FBOVESPA o valor atribuido a Companhia nessa alienagdo e anexar documentagdo que o

comprove.

Artigo 34°.  Aquele que adquirir o Poder de Controle, em razio de contrato particular de compra de agdes celebrado com o
Acionista Controlador, envolvendo qualquer quantidade de agdes, estara obrigado-a: (i) efetivar a oferta publica referida no
Artigo 33° deste Estatuto Social; e (ii) pagar, nos termos a seguir indicados, quantia equivalente a diferenga entre o pre¢o da
oferta publica e o valor pago por agao eventualmente adquirida em bolsa nos 6 (seis) meses anteriores a data da aquisigéo
do Poder de Controle, devidamente atualizado até a data do pagamento. Referida quantia devera ser distribuida entre todas
as pessoas que venderam agdes da Companhia nos pregdes em que o Adquirente realizou as aquisigdes, proporcionalmente
ao saldo liquido vendedor diario de cada uma, cabendo a BM&FBOVESPA operacionalizar a distribuigdo, nos termos de seus
regulamentos; (iii) tomar medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% (vinte e cinco por cento) do total das
acdes da Companhia em circulagéo, dentro dos 6 (seis) meses subsequentes a aquisigdo do Controle.

Paragrafo Unico O Acionista Controlador, quando de eventual Alienagdo do Controle da Companhia, ndo transferira a
propriedade de suas agdes enquanto o Adquirente ndo subscrever o Termo de Anuéncia dos Controladores a que alude o
Regulamento de Listagem do Novo Mercado da BM&FBOVESPA celebrado pela Companhia, pelo qual se comprometerédo a
cumprir as regras ali constantes.

Artigo 35°. A Companhia n&o registrara qualquer transferéncia de agdes para o Adquirente ou para aquele(s) que vier(em)
a deter o Poder de Controle, enquanto este(s) ndo subscrever(em) o Termo de Anuéncia dos Controladores a que se refere o

Regulamento do Novo Mercado.
Artigo 36°.  Nenhum acordo de acionistas que disponha sobre o exercicio do Poder de Controle poderéa ser registrado na

sede da Companhia sem que 0s seus signatarios tenham subscrito 0 Termo de Anuéncia dos Controladores previsto no
Regulamento do Novo Mercado.
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CAPITULO IX
CANCELAMENTO DE REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA

Artigo 37°.  Na oferta publica de aquisi¢do de acOes a ser efetivada pelo Acionista Controlador ou pela Companhia para o
cancelamento do registro de companhia aberta, o pre¢o minimo a ser ofertado devera corresponder ao Valor Econdmico
apurado no laudo de avaliagdo, elaborado nos termos dos paragrafos 1° a 2° deste artigo, respeitadas as normas legais e

regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Primeiro. O laudo de avaliagdo referido no caput deste artigo devera ser elaborado por instituigdo ou empresa
especializada, com experiéncia comprovada e independéncia quanto ao poder de decisdo da Companhia, de seus
Administradores e do Acionista Controlador, além de satisfazer os requisitos do paragrafo 1° do artigo 8° da Lei das

Sociedades por Agdes, e conter a responsabilidade prevista no paragrafo 6° desse mesmo artigo.

Paragrafo Segundo.A escolha da instituico ou empresa especializada responsavel pela determinagéo do Valor Econdmico
da Companhia é de competéncia privativa da Assembleia Geral, a partir da apresentagéo, pelo Conselho de Administragao,
de lista triplice, devendo a respectiva deliberagéo, ndo se computando os votos em branco, ser tomada pela maioria dos
votos dos acionistas representantes das Agdes em Circulag&o presentes naquela Assembleia, que, se instalada em primeira
convocacgdo, devera contar com a presenga de acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de
Acdes em Circulagao, ou que, se instalada em segunda convocagao, podera contar com a presenca de qualquer nimero de

acionistas representantes das Agdes em Circulagéo.

Paragrafo Terceiro. Obedecidos aos demais termos do Regulamento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, deste Estatuto
Social e da legislagdo vigente, a oferta publica para cancelamento de registro podera prever também a permuta por valores
mobiliarios de outras companhias abertas, a ser aceita a critério do ofertado.

Paragrafo Quarto. Os custos de elaborag&o do laudo de avaliagéo deverdo ser suportados integralmente pelo ofertante.
Artigo 38°.  Caso o laudo de avaliagdo a que se refere o Artigo 37° ndo esteja pronto quando houver a divulgagéo ao
mercado da decis@o de se proceder ao cancelamento de registro de companhia aberta, o Acionista Controlador, devera

divulgar o valor maximo por agéo pelo qual formulara a oferta publica.

Paragrafo Primeiro. A oferta publica ficara condicionada a que o valor apurado no laudo de avaliagdo a que se refere o

Artigo 37° ndo seja superior ao valor divulgado pelo Acionista Controlador, na Assembleia referida no caput deste artigo.
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Paragrafo Segundo.Caso o valor das agdes determinado no laudo de avaliagdo seja superior ao valor informado pelo
Acionista Controlador, a deliberagéo referida no caput deste artigo ficara automaticamente cancelada, devendo ser dada
ampla divulgacéo desse fato ao mercado, exceto se o Acionista Controlador concordar expressamente em efetivar a oferta
publica pelo valor apurado no laudo de avaliagao.

CAPITULO X
SAIDA DO NOVO MERCADO

Artigo 39°.  Caso seja deliberada a saida da Companhia do Novo Mercado para que os valores mobiliarios por ela emitidos
passem a ter registro para negociagéo fora do Novo Mercado, ou em virtude de operag&o de reorganizagéo societaria, na
qual a sociedade resultante dessa reorganizagdo ndo tenha seus valores mobiliarios admitidos & negocia¢do no Novo
Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da Assembleia Geral que aprovou a referida operagéo, o
Acionista Controlador devera efetivar oferta publica de aquisicio das agbes pertencentes aos demais acionistas da
Companhia, no minimo, pelo respectivo Valor Econdmico, a ser apurado em laudo de avaliagao elaborado nos termos dos
paragrafos 1° e 2° do Artigo 37°, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis.

Artigo 40°.  Na hipdtese de n&o haver Acionista Controlador, caso seja deliberada a saida da Companhia do Novo Mercado
para que os valores mobilidrios por ela emitidos passem a ter registro para negociagao fora do Novo Mercado, ou em virtude
de operacdo de reorganizagdo societaria, na qual a sociedade resultante dessa reorganizagdo ndo tenha seus valores
mobiliarios admitidos a negociagdo no Novo Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da Assembleia
Geral que aprovou a referida operagao, a saida estara condicionada a realizagao de oferta publica de aquisicdo de agdes nas

mesmas condigdes previstas no artigo acima.

Paragrafo Primeiro. A referida Assembleia Geral devera definir o(s) responsavel(is) pela realizagdo da oferta publica de
aquisi¢do de agdes, o(s) qual(is), presente(s) na Assembleia, devera(do) assumir expressamente a obrigagdo de realizar a

oferta.

Paragrafo Segundo.Na auséncia de definigdo dos responsaveis pela realizagdo da oferta publica de aquisi¢do de agdes, no
caso de operagao de reorganizagdo societaria, na qual a companhia resultante dessa reorganizagéo nao tenha seus valores
mobiliarios admitidos & negocia¢do no Novo Mercado, cabera aos acionistas que votaram favoravelmente & reorganiza¢éo

societaria realizar a referida oferta.

Artigo 41°. A saida da Companhia do Novo Mercado em razdo de descumprimento de obrigagbes constantes do

Regulamento do Novo Mercado esta condicionada a efetivagdo de oferta publica de aquisicdo de agdes, no minimo, pelo
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Valor Econdmico das agdes, a ser apurado em laudo de avaliagdo de que trata o Artigo 37° deste Estatuto, respeitadas as

normas legais e regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Primeiro. O Acionista Controlador devera efetivar a oferta publica de aquisi¢do de agbes prevista no caput desse
artigo.

Paragrafo Segundo.Na hipotese de ndo haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado referida no caput decorrer
de deliberagdo da Assembleia Geral, os acionistas que tenham votado a favor da deliberagdo que implicou o respectivo
descumprimento dever&o efetivar a oferta publica de aquisigdo de agdes prevista no caput.

Paragrafo Terceiro. Na hipotese de néo haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado referida no caput ocorrer
em razdo de ato ou fato da administragdo, os Administradores da Companhia deverdo convocar Assembleia Geral de
acionistas cuja ordem do dia sera a deliberacdo sobre como sanar o descumprimento das obrigacbes constantes do

Regulamento do Novo Mercado ou, se for o caso, deliberar pela saida da Companhia do Novo Mercado.

Paragrafo Quarto. Caso a Assembleia Geral mencionada no paragrafo 3° acima delibere pela saida da Companhia do
Novo Mercado, a referida Assembleia Geral devera definir o(s) responsével(is) pela realiza¢éo da oferta publica de aquisigao
de agdes prevista no caput, o(s) qual(is), presente(s) na Assembleia Geral, devera(do) assumir expressamente a obrigagéo

de realizar a oferta.

CAPITULO XI
JUizO ARBITRAL

Artigo 42°. A Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver
obrigatoriamente por meio de arbitragem perante a Camara de Arbitragem do Mercado, nos termos de seu Regulamento de
Arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada com ou oriunda, em especial, da
aplicacéo, validade, eficacia, interpretacéo, violagdo e seus efeitos, das disposi¢des contidas no Contrato de Participagdo no
Novo Mercado no Regulamento Novo Mercado, no Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado
instituida pela BM&FBOVESPA, no Regulamento de Sangdes, neste Estatuto Social, nas disposi¢des da Lei das Sociedades
por Agdes, nas normas editadas pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil ¢ pela CVM, nos
regulamentos da BM&FBOVESPA e nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral.

Artigo 43°.  Sem prejuizo da validade desta clausula arbitral, eventual requerimento de medidas de urgéncia pelas partes,

antes de constituido o Tribunal Arbitral, devera ser remetido ao Poder Judiciario, na forma do item 5.1.3 do Regulamento de
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Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado. Para esse fim, as partes elegem o foro de S&o Paulo, Estado de Séao
Paulo, Brasil, e estéo cientes de que o curso de qualquer ag&o judicial em conformidade com esta clausula n&o resultara em

qualquer rendncia a arbitragem ou a jurisdigdo do Tribunal Arbitral.

Artigo 44°. A lei brasileira sera a Unica aplicavel ao mérito de toda e qualquer controvérsia, bem como a execugéo,
interpretacé@o e validade da presente clausula compromisséria, e o Tribunal Arbitral ndo podera recorrer a equidade para
solucionar o litigio que lhe for submetido. O Tribunal Arbitral sera formado por 3 (trés) arbitros escolhidos na forma
estabelecida no Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado. O idioma oficial do procedimento arbitral
sera a Lingua Portuguesa. O procedimento arbitral terd lugar na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, local onde
devera ser proferida a sentenga arbitral. A arbitragem deverd ser administrada pela prépria Camara de Arbitragem do
Mercado, sendo conduzida e julgada de acordo com as disposi¢des pertinentes do Regulamento de Arbitragem. Com
excecéo dos honorarios advocaticios, que seréo arcados por cada parte, todas as demais despesas, custos e honorarios da

arbitragem seréo arcados por uma das partes, ou por ambas, conforme determinar o Tribunal Arbitral.

CAPITULO XiII
DISPOSIGOES FINAIS

Artigo 45°.  As disposigdes do Regulamento do Novo Mercado prevalecerdo sobre as disposicdes estatutarias, nas

hipoteses de prejuizo aos direitos dos destinatarios das ofertas publicas previstas neste Estatuto Social.

Artigo 46°. A Companhia observara os acordos de acionistas, arquivados na sua sede, que dispuserem sobre as
restricdes a circulagdo de agdes, preferéncia para adquiri-las, o exercicio de voto, ou do Poder de Controle, nas Assembleias
Gerais e nas reunides do Conselho de Administragéo, cumprindo-lhe e fazer com que (i) a institui¢do financeira depositaria os
anote no extrato da conta de deposito fornecido ao acionista; e (i) 0 Presidente da reunido do Conselho de Administra¢éo ou

a mesa diretora da Assembleia Geral, conforme o caso, recuse a validade de voto proferido contra suas disposigdes.
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ANEXO B Ata da reunido do Conselho de Administracdo da Companhia realizada em
30 de setembro de 2013, que aprovou a Oferta.
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SER EDUCACIONAL S.A
CNPJ 04,986.320/0001-13
NIRE 26.3.0001679-6

Ata de Reunido do Conselho de Administracdo
realizada em 30 de setembro de 2013

Data, Hora e Local: 30 de setembro de 2013, as 10h00, na sede social da Companhia, na
Cidade de Recife, Estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n® 146, no Bairro das
Gragas, CEP 52011-210.

Mesa: Jonaldo Janguié Bezerra Diniz, Presidente; Nazareno Habib Ouvidor Bichara, Secretario.

Convocac&o: dispensada a convocagio prévia em face da presenca da totalidade dos
membros do Conselho de Administragdo da Companhia, nos termos da Lei 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei_das Sociedades por AcBes”), e permitido pelo
Estatuto Social da Companhia ("Estatuto Social”).

Presencga: a totalidade dos membros do Conselho de Administracdo da Companhia.
Ordem do Dia: deliberar sobre:
(i) a realizacdo de oferta publica inicial de distribuigdo primaria e secundéaria de acSes

ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, de emissio da Companhia, todas
livres e desembaragadas de quaisquer énus ou gravames ("Oferta” e “Acdes”);

(ii) a possibilidade de distribuicdo, no &mbito da Oferta, de lote adicional de acdes;
(iii) a possibilidade de distribuigdo, no &mbito da Oferta, de lote suplementar de acbes;

(iv) o critério para determinacéo do preco de emissdo das Acles;
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(v) a exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da Companhia a subscricdo de
acgbes no aumento de capital referente a oferta referida no item i” acima;

(vi) a outorga aos titulares das agdes a serem emitidas no contexto da oferta referida no

Wi

item “i” acima dos mesmos direitos conferidos pela Lei das Sociedades por Agdes e pelo

Estatuto Social as agSes ja existentes, inclusive no tocante aos dividendos e outros beneficios
declarados apés a data de liquidacio das AcBes ou a data de liguidagdo das Acgdes
Suplementares, conforme o caso; e

(vii) a concessdo de auterizagdo para a diretoria da Companhia tomar todas as providéncias
e praticar todos os atos necessdrios a realizaciio da oferta referida no item “ji” acima, e
ratificagdo dos atos ja realizados.

Deliberacbes Tomadas por Unanimidade: os Conselheiros presentes, por unanimidade,

deliberaram por:

(i) aprovar a realizagdo da oferta compreendendo a distribui¢io publica (i) primaria de,
inicialmente, 15.389.520 Agdes a serem emitidas pela Companhia ("Oferta Primaria”); e (ii)
secundéria de, inicialmente, 15.389.520 AcBes de emissdo da Companhia e de titularidade dos
Acionistas Vendedores (“Oferta Secundéria”) a ser realizada no Brasil, em mercado de balc3o
ndo-organizado, em conformidade com a Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003
("Instrucdo CVM 400") e coordenada pelos Coordenadores da Oferta (conforme definido no
Prospecto Preliminar), com a participacio de determinadas instituigdes financeiras integrantes

do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios (“Coordenadores Contratados”) e de

determinadas instituicBes consorciadas autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro,
credenciadas junto a BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
("BM&FBOVESPA"), convidadas a participar da Oferta para efetuar, exclusivamente, esforcos
de colocagdo das Agdes junto a Investidores N&o Institucionais (conforme definido no
Prospecto Preliminar) (“Instituicdes Consorciadas” e, em conjunto com os Coordenaﬁqres da
Oferta e com os Coordenadores Contratados “Instituicdes Participantes da Oferta”). '

et
I
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Da mesma forma, aprovar a realizagdo pelo BTG Pactual US Capital LLC, pelo Credit Suisse
Securities (USA) LLC, pelo Goldman, Sachs & Co e pelo Santander Investment Securities Inc.,
(em conjunto definidos como “Agentes de Colocagdo Internacional”), simultaneamente, de

esforcos de colocagdo das Agbes (i) nos Estados Unidos da América, para investidores
institucionais qualificados (qualified institutional buyers), conforme definidos na Rule 144A,
editada pela U.S. Securities and Exchange Commission (*SEC"), em operagdes isentas de
registro, previstas no U.S. Securities Act de 1933, conforme alterado (“Securities Act”) e nos
regulamentos editados ac amparo do Securities Act; e (ii) nos demais paises, que ndo os
Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores constituidos de acordo com a
legislagdo vigente no pais de domicilio de cada investidor (non U.S. Persons), com base na
Regufation S editada pela SEC no &mbito do Securities Act (em conjunto, “Investidores
Estrangeiros”) e, em ambos os casos, desde que tais Investidores Estrangeiros invistam no
Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento regulamentados nos termos da
Lei n° 4,131, de 03 de setembro de 1962, conforme alterada ("Lei 4.131") ou da Resolucdo do
Conselho Monetario Nacional n°® 2.689, de 26 de janeiro de 2000, conforme alterada
("Resolucao CMN 2.689") e da Instrugdo da CVM n® 325 da CVM, de 27 de janeiro de 2000,
conforme alterada (“Instrucio CVM 325"), sem a necessidade, portanto, da solicitagdo e
obtencdo de registro de distribuigdo e colocagdo das AgSes em agéncia ou érgio requlador do

mercado de capitais de outro pais, inclusive perante a SEC. Os esforcos de colocagéo das
Agdes junto a Investidores Estrangeiros, exclusivamente no exterior, serfio realizados em
conformidade com o Placement Facilitation Agreement (“Contrato de _Colocacdo
Internacional”), a ser celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Agentes de
Colocacdo Internacional.

Ndo seré admitida distribuigdo parcial no dmbito da Oferta. Assim, caso nfo haja demanda
para a subscricdo/aquisico da totalidade das Acgdes inicialmente ofertadas por parte dos
Investidores Ndo Institucionais e dos Investidores Institucionais até a data da conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding, a Oferta serd cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva e
ordens de investimento automaticamente cancelados.

(i) Adicionalmente, nos termos do artigo 14, pardgrafo 2°, da Instrugdo CVM 400, a
quantidade de Acbes inicialmente ofertada, sem considerar as Agdes Suplementares (conforme
definido no Prospecto Preliminar), poderd, a critério da Companhia e dos Aiéonistas
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Vendedores, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até 20%
(vinte por cento) do total de AcBes inicialmente ofertadas, ou seja, em até 3.077.904 (trés
milhdes, setenta e sete mil e novecentas e quatro) novas agdes ordinarias de emissdo da
Companhia e 3.077.904 (trés milhdes, setenta e sete mil e novecentas e quatro) acdes
ordindrias de emissdo da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores, nas mesmas
condigbes e no mesmo prego das AgBes inicialmente ofertadas (“Acdes Adicionais”).

(iii) Nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400, a quantidade de Agdes inicialmente
ofertada podera ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15%
(quinze por cento) do total das agdes inicialmente ofertadas, sem considerar as Agles
Adicionais, ou seja, em até 2.308.428 (dois milhdes, trezentos e oito mil e quatrocentas e
vinte e oito) novas agdes ordinarias de emissdo da Companhia e 2.308.428 (dois milhdes,
trezentos e oito mil e quatrocentas e vinte e oito) a¢des ordindrias de emissdo da Companhia e
de titularidade dos Acionistas Vendedores (“Acdes Suplementares”), conforme opcdo para
distribuicdo de tais AgBes Suplementares outorgada pela Companhia e pelos Acionistas
Vendedores ao Agente Estabilizador nos termos do Contrato de Coordenacéo, Colocagao e
Garantia Firme de Lliquidagdo de AgBes Ordinarias de Emissdo da Ser Educacional S.A.
("Contrato de Colocagéo”), celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores, os
Coordenadores da Oferta e, na qualidade de interveniente-anuente, a BM&FBOVESPA, nas
mesmas condicBes e preco das Agdes inicialmente ofertadas, para atender a um eventual
excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta (“Opgfo de Aces
Suplementares”). O Agente Estabilizador tera o direito exclusivo, a partir da data de assinatura
do Contrato de Colocagdo, inclusive, e por um periodo de até 30 (trinta) dias contados da data
de Inicio da negociacdo das AcGes na BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a Opcio de AcBes
Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apos notificacio aos demais
Coordenadores da Oferta, desde que a decisdo de sobrealocacdo das Agbes seja tomada em
comum acordo entre o Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da

fixagdo do Prego por Agéo.

(iv) Em consondncia com o disposto no artigo 170, paragrafo 1°, inciso III, da Lei das
Sociedades por AcBes, o preco por Acdo (“Prego por Agdo”) serd fixado apds (a) a efetivagdo
dos pedidos de reserva de Agdes no periodo de reserva; e (b) a apuragdo do resuftado do

procedimento de coleta de intengdes de investimento a ser realizado com investidores
\ |/

\/
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institucionais pelos Coordenadores, conforme previsto no artigo 44 da Instrucdoc CVM 400
("Procedimento de Bookbuilding”). Nos termos do artigo 170, paragrafo 19, inciso 111, da Lei
das Sociedades por AgBes, a escolha do critéric para determinagfo do Prego por Acdo é
justificada pelo fato de que o Preco por Agdo ndo promoverd a diluicdo injustificada dos
acionistas da Companhia e de que as Agbes serdo distribuidas por meio de oferta ptblica, em
que o valor de mercado das A¢Bes sera aferido tendo como parametro o resultado do
Procedimento de Bookbuilding. O Preco por Acdo sera definido previamente & concessdo do
registro da Oferta pela CVM e sera ratificado pelo Conselho de Administragdo da Companhia.

(v) aprovar a exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da Companhia & subscrigdo
de Agbes no aumento de capital referente & Oferta:

(vi) aprovar a outorga aos titulares das Agbes e das Acgles Suplementares a serem
emitidas no contexto da Oferta os mesmaos direitos conferidos pela Lei das Sociedades por
Acbes e pelo Estatuto Social as AgBes ja existentes aos atuais acionistas da Companhia
inclusive no tocante aos dividendos e outros beneficios declarados apés a data de liquidacdo
das AgGes ou a data de liquidag8o das Agbes Suplementares, conforme o caso; e

(vii) autorizar a Diretoria da Companhia a tomar todas as providéncias e praticar todos os
atos necessarios a realizagdo da Oferta, em especial, aqueles relacionados aos poderes de
representacdo da Companhia perante a CVM, a ANBIMA - Associa¢do Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais, o Banco Central do Brasil e a BM&FBOVESPA, podendo
praticar ou fazer com que sejam praticados, quando necessarios, quaisquer atos e/ou negociar
e firmar quaisquer contratos, comunicagBes, notificagdes, certificados, documentos ou
instrumentos que considerar necessarios ou apropriados para a realizagdo da Oferta, incluindo
a contratagdo de instituigbes para atuar na qualidade de instituicdes intermedidrias na Oferta,
incluindo a celebragéo de todos os contratos e documentos que se fizerem necessarios e que
ndo dependam do preco de emissdo das Agbes a ser fixado pelo Conselho de Administracdo da
Companhia, incluindo, entre outros, o Contrato de Prestacdo de Servicos com a
BM&FBOVESPA, bem como qualquer aditamento a qualquer de tais documentos, e ratificar
todos os atos ja praticados pela diretoria da Companhia com vistas aos fins descri.to"a‘;este

]
p /

\
| /
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item “ii”,
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Encerramento e Lavratura da Ata: nada mais havendo a ser tratado, o Sr. Presidente
ofereceu a palavra a quem dela quisesse fazer uso e, como ninguém se manifestou, declarou
encerrados os trabalhos e suspensa a reunido pelo tempo necessario & lavratura da presente
ata, a qual, apds reaberta a sessdo, foi lida, aprovada e assinada por todos os presentes.

Mesa: (aa) Jonaldo Janguié Bezerra Diniz, Presidente; Nazareno Habib Ouvidor Bichara,
Secretario.

Conselheiros Presentes: (aa) Jonaldo Janguié Bezerra Diniz; Hebert Steinberg; Janio
Janguié Bizerra Diniz; Francisco Muniz Barreto; e Flavio César Maia Luz.

Certid3o: Certifico que a presente ata é copia fiel daquela lavrada em livro préprio da
Companhia.

Recife, 30 de setembro de 2013.

™~
@
S I g
o e

Nazareno Habib Ouvidor Bichara
\-‘-._.//

Secretario
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ANEXO C Minuta da ata da reuniao do Conselho de Administracdao da Companhia para
aprovacao do Prego por Agao e do aumento de capital.
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SER EDUCACIONAL S.A
CNPJ 04.986.320/0001-13
NIRE 26.3.0001679-6

Ata de Reunido do Conselho de Administracao
realizada em [¢] de [¢] de 2013

Data, Hora e Local: [¢] do [e] de 2013, as [e]h[e], na sede social da Companhia, na
Cidade de Recife, Estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n® 146, no Bairro das
Gragas, CEP 52011-210.

Mesa: Jonaldo Janguié Bezerra Diniz, Presidente; Nazareno Habib Ouvidor Bichara,
Secretario.

Convocacao: dispensada a convocacgdo prévia em face da presenca da totalidade dos
membros do Conselho de Administragdo da Companhia, nos termos da Lei 6.404, de 15
de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Agbes”), e permitido

pelo Estatuto Social da Companhia.

Presenca: a totalidade dos membros do Conselho de Administragdao da Companhia.

Ordem do Dia: deliberar sobre:

(i) A retificagao e ratificagdo da deliberagdo “vi” tomada na reunido do Conselho de
Administracao de 30 de setembro de 2013;

(i) a fixacdo do preco de emissdo das agles ordinarias, nominativas, escriturais e
sem valor nominal, de emissdao da Companhia, todas livres e desembaracadas de
quaisquer O0nus ou gravames (“AcGes”), no valor unitdrio de R$ [e] ([e]), objeto do

aumento de capital social e a respectiva justificativa do critério de fixacdo do preco;

(iii) a aprovagdo do aumento do capital social da Companhia dentro do limite de
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capital autorizado, mediante emissdao de [e] ([e]) Acdes, correspondentes ao total de
Acdes a serem distribuidas no ambito da oferta publica de distribuicdo primaria de acGes
ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, de emissdo da Companhia
(“Oferta”), com a exclusdo do direito de preferéncia dos atuais acionistas da Companhia
na subscricdo das AcgOes, em conformidade com o disposto no artigo 172 Lei das
Sociedades por Acgdes”;

(iv) a outorga ao Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. (“Credit Suisse”
ou “Agente de Estabilizacdo”) de opgdo de colocagdo de lote suplementar de agdes;

(v) determinacdo da forma de subscricdo e integralizacdo da Agdes a serem emitidas;

(vi) aprovagao dos direitos das novas AgGes emitidas;

(vii) aprovacao de Documentos da Oferta relativos a distribuicdo publica referida no
item (iii) acima;

(viii)  a autorizagdo para a Diretoria praticar todos e quaisquer atos necessarios, bem
como assinar todos os contratos e documentos que se fizerem necessarios, incluindo, o
Contrato de Coordenacdo, Colocagdo e Garantia Firme de Liquidagdo de Acgdes Ordinarias
de Emissdo da Ser Educacional S.A., Placement Facilitation Agreement, Contrato de
Prestacdo de Servigos de Estabilizacdo de Preco de Agdes Ordinarias de Emissdao da Ser
Educacional S.A., relacionados a consecucdao do aumento de capital mediante distribuigdo
publica referido no item (iii) acima; e

(ix) a verificacdo do aumento e homologagao do novo capital social da Companhia.

Deliberacoes Tomadas por Unanimidade: os Conselheiros presentes, por

unanimidade:

w

(i) retificar e ratificar a deliberagdo “vi” tomada na reunido do Conselho de

Y

Administracdo de 30 de setembro de 2013, que passa a ter a seguinte nova redacgao: “a

outorga aos titulares das agdes a serem emitidas no contexto da oferta referida no item

wir

i” acima dos mesmos direitos conferidos pela Lei das Sociedades por Agbes e pelo
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Estatuto Social as agbes ja existentes, inclusive no tocante aos dividendos e outros
beneficios declarados a partir da publicacdo do Anuncio de Inicio”, conforme também
previsto na documentacgao da Oferta;

(i) aprovar o preco de emissdo das AcOes de R$ [e] ([e]) por acdo, com base no
resultado do procedimento de coleta de intengdes de investimento conduzido pelos
coordenadores da Oferta, conforme previsto no artigo 23, paragrafo 1°,e no artigo 44 da
Instrugdo CVM 400, e de acordo com o artigo 170, §1° da Lei das Sociedades por Agdes,
de modo que tal preco ndo promova diluicdo injustificada dos atuais acionistas da
Companhia;

(iii) aprovar o aumento do capital social da Companhia, que passara de R$[e] para R$
[e], representando, portanto, um aumento de R$[e], dentro do limite do capital
autorizado, conforme previsto no Estatuto Social da Companhia, mediante a emissdo de
[e] AgGes, para subscricdo publica no ambito da Oferta, com exclusdao do direito de
preferéncia dos atuais acionistas da Companhia, em conformidade com o disposto no
artigo 172, inciso I, da Lei das S.A., e nos termos do Estatuto Social da Companhia,
sendo que as AgbOes emitidas em virtude do aumento de capital serdo objeto de
distribuicdo publica no Brasil, em conformidade com o disposto na Instrugdo CVM 400,
em mercado de balcdo ndo organizado, incluindo esforcos de colocacdo das acbes no
exterior. O aumento do capital social sera alocado da seguinte forma: [e]% serdo
destinados ao capital social e [e] serdo destinados a formagdo de reserva de capital,
representando portanto, R$ [e] e R$ [e], respectivamente;

(iv) outorgar a Opgdo de Lote Suplementar (conforme definida no Prospecto
Preliminiar) ao Agente Estabilizador, conferindo a Diretoria poderes para fixar todos os
termos e condigdes relativos ao Lote Suplementar;

(v) aprovar a forma de integralizacdo das Acbes, que devera ser feita a vista, em
moeda corrente nacional, e a forma de colocacdo das Agdes, que devera ser feita em
mercado de balcdo ndo-organizado, de acordo com o procedimento descrito no Aviso ao
Mercado publicado em 1° de outubro de 2013, nos termos do disposto no artigo 53, da
Instrucdo CVM 400;
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(vi) determinar que os titulares das novas Acdes emitidas em virtude do aumento de
capital, a partir da data de sua emissdo, fardo jus aos mesmos direitos conferidos pelo
Estatuto Social da Companhia e pela legislacdo aplicavel as acles existentes, inclusive
atribuicdo de dividendos integrais e outros beneficios que vierem a ser declarados pela
Companhia a partir da publicagdo do Anuncio de Inicio;

(vii) aprovar os seguintes documentos relativos a Oferta: (a) minuta do Anuncio de
Inicio, (b) minuta do Anuncio de Encerramento, (c) Boletim de Subscricdo, (d) Prospecto
Definitivo, (e) Formulario de Referéncia, e (f) Final Offering Memorandum;

(viii)  autorizar a Diretoria da Companhia a praticar todos e quaisquer atos necessarios,
bem como assinar os contratos e outros documentos relacionados, a consecugdo do
aumento de capital da Companhia aprovado nos termos do item (ii) acima; e

(ix) ato continuo, verificar a subscricdo das [e] Agles distribuidas no dmbito da oferta
primaria, e, consequentemente, homologar o novo capital social da Companhia, que
passa a ser de R$ [e], dividido em [e] acOes ordinarias, todas nominativas, escriturais e
sem valor nominal.

Encerramento e Lavratura da Ata: nada mais havendo a ser tratado, o Sr. Presidente
ofereceu a palavra a quem dela quisesse fazer uso e, como ninguém se manifestou,
declarou encerrados os trabalhos e suspensa a reunido pelo tempo necessario a lavratura
da presente ata, a qual, apos reaberta a sessdo, foi lida, aprovada e assinada por todos
0s presentes.

Mesa: (aa) Jonaldo Janguié Bezerra Diniz, Presidente; Nazareno Habib Ouvidor Bichara,
Secretario.
Conselheiros Presentes: (aa) Jonaldo Janguié Bezerra Diniz; Hebert Steinberg; Janio

Janguié Bizerra Diniz; Francisco Muniz Barreto; e Flavio César Maia Luz.

Certidao: Certifico que a presente ata é copia fiel daquela lavrada em livro préprio da
Companhia.
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Recife, [e] de [e] de 2013.

Nazareno Habib Ouvidor Bichara
Secretario
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ANEXO D Declaracao do Coordenador Lider para fins do artigo 56 da Instrucao
CVM 400.
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DECLARAGAO DO COORDENADOR LIDER
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGAO CVM N° 400

BANCO BTG PACTUAL S.A., instituigao financeira com escritdrio na cidade de Sao Paulo, estado de Sdo
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°3.477, 14° andar, inscrita no CNPJIMF sob o
n® 30.306.294/0002-26, neste ato representada nos termos de seu estatuto social, por seus diretores
estatutarios abaixo indicados, na qualidade de instituico intermediaria {ider ("Coordenador Lider") da Oferta
Publica de Distribuicdo Primétia e Secundaria de Ag¢des Ordinarias de Emissao da Ser Educacional S.A.
(*Acbes” e “Companhia”), a ser realizada no Brasil, com esforgos de colocacio das Agdes no exterior, sob a
coordenacdo do Coordenador Lider, do Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. (“Credit Suisse™),
do Goldman Sachs do Brasil Bance Multiplo S.A. {“Goldman Sachs") e do Banco Santander (Brasi) S.A,
{"Santander” e, em conjunto com o Coordenador Lider, o Credit Suisse e o Goldman Sachs, "Coordenadores
da Oferta"), sujeita a registro na Comissac de Valores Mobiliarios ("Oferta”), vem, pela presente, para tal fim
e efeito, apresentar a declarago de que trata o artigo 56 da Instrugdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrugao CVM 400™):

CONSIDERANDQ QUE:
{i) o Coordenador Lider constituiu assessores legais para auxilid-lo na implementagée da Oferta;

(il em razdo da realizacdo da Oferta, estd sendo efetuada diligéncia juridica na Companhia e em
suas subsidiarias, iniciada em maio de 2013, a qual prosseguira até a divulgagao do Prospecto
Definitivo da Oferta Pdblica de Distribuicdo Primaria e Secundaria de Acgdes Ordinarias de
Emissao da Ser Educacional S.A. {"Prospecto Definitivo™);

(i por solicitagdo do Coordenador Lider, o auditor independente da Companhia, PWC Auditores
Independentes, foi contratado para a emissdo de uma carta conforto para os Coordenadores da
Oferta, conforme os procedimentos previstos nos termos da norma do IBRACON NPA n® 12, de
7 de marc¢o de 2008;

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

(v) além dos documentos a que se refere o item (iv) acima, foram solicitados pelo Coordenador
Lider documentos e informacbes adicionais relativos a Cempanhia e aos Acionistas
Vendedores, os quais a Companhia & os Acionistas Vendedores confirmaram ter

disponibilizado;

{vi) conforme informacdes prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores, a Companhia
e o0s Acionistas Vendedores disponibilizaram, para analise do Coordenador Lider e de seus
assessores legais, todos os documentos, bem como foram prestadas todas as informagdes por
ela consideradas relevantes sobre os negécios da Companhia, com o fim de permitir aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada sobre a Oferta; e

(viy a Companhia, em conjunto com o Coordenador Lider, participou da elaboragie do Prospecto
Preliminar da Oferta Publica de Distribuic8o Primaria e Secundéria de Agbes Ordindrias de
Emissfo da Ser Educacional S.A. {'Prospecto Preliminar®) e participard da elaboragéo do
Prospecto Definitivo, diretamente e por meio dos seus assessores legais.

O COORDENADOR LIDER DECLARA QUE:

{i) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrGes de diligéncia para assegurar que: (i) as
informacdes prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores, so verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisao
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fundamentada a respeito da Oferta, (i) as informacgdes fornecidas ao mercado durante todo o
prazo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periédicas constantes da atualizagéo do registro
de companhia aberta da Companhia, que integram o Prospecto Preliminar e que venham a
integrar o Prospecto Definitivo, s8o, nas datas de suas respectivas divulgagdes, suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(il o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, nas datas de suas respectivas
publicagbes, as informagfes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da
Oferta, das Agdes, da Companhia, suas atividades, situagBo econdmico-financeira, dos riscos
inerentes & sua atividade e quaisquer outras informagdes refevantes; e

(i) ¢ Prospecto Preliminar foi elaborado e o Prospecto Definitivo serd elaborado de acordo com as
hormas pertinentes, incluindo, mas n&o se limitando, & Instrugdo CVM 400,

Sao Paulo, 30 de setembro de 2013.

BANCO BTG PACTUAL S/.}A ;

R
v/

Nome: -/ /[gefr’he:
Cargey” Jonathan David Bisgal Cargo:
7 gaier Guilherme da Costa
Diretor Exeoutivo Dlutor‘dEaxooutivo Paes
SP - 10041740y
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ANEXO E Declaracao da Companhia para fins do artigo 56 da Instrucao CVM 400.
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DECLARACAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N.° 400

SER EDUCACIONAL S.A., companhia de capital autorizado, com sede na cidade
de Recife, estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n° 146, Gracas,
inscrita no CNPJ/MF sob o n© 04.986.3:20!0001-13, neste ato representada nos
termos de seu estatuto social ("Campanhia”), vem, pela presente, no &mbito da
oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de agbes ordinarias (“"Agbes”)
de emissdo da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores
(“Oferta”), declarar, em consonancia com o disposto no artigo 56, da Instrucao
CVM n@ 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM
400"), o disposto abaixo:

()

(i)

(iii)

€ responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das
informacbes prestadas por ocasiao do registro e fornecidas ao mercado
durante a distribuigdo;

todas e quaisquer informagbes prestadas por ocasido do registro e
fornecidas ao mercado durante a Oferta sdo, nas datas de suas
respectivas publicagbes, verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a
respeito da Oferta;

o formuldrio de referéncia (“Fdrmula'rio de Referéncia”) e o prospecto
preliminar de oferta publica (“Prospecto Preliminar”) contém e o
prospecto definitivo de oferta publica (“Prospecto Definitivo”) conterd, nas
datas de suas respectivas publicagbes, as informagdes relevantes

necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das Ac a
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(iv)

serem ofertadas pela Companhia, da Companhia, suas atividades,
situagdo econdmico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e
quaisquer outras informactes relevantes, sendo tais informacgdes
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos
investidores um tomada de decisdao fundamentada a respeito da Oferta; e

o Formulario de Referéncia e o Prospecto Preliminar foram e o Prospecto
Definitivo sera elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo

mas nado se limitando a Instrugdo CVM 400.

S&o Paulo, 30 de setembro de 2013

SER EDUCACIONAL S.A.

Nome:
Cargo:

@Wo ‘t”‘@w’\ B Nome:\_m&ma Pemne © - Bk

\N-/*MQW;S\W"/ z Cargo: C¥o
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ANEXO F Declaragoes dos Acionistas Vendedores para fins do artigo 56 da Instrucao
CVM 400.
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DECLARACAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N.° 400

JOSE JANGUIE BEZERRA DINIZ, brasileiro, casado, professor, com escritdrio
na cidade de Recife, estado de Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n° 146,
Bairro das Gragas, CEP 52011 - 210, portador da cédula de identidade RG sob o
no 2.547.125 SSP-PE e inscrito no CPFMF sob o n° 368.383.574-53 (“Acionista
Vendedor”), no d&mbito da oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de
agOes ordindrias (“"AgGes”) de emissdo da Ser Educacional S.A. (*Companhia”),
realizada no Brasil, com esforgos de colocagdo das Acdes no exterior (“Oferta”),
nos termos da Instrugdo da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM”) n.° 400, de
29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM 400”), vem, pela

presente, declarar, nos termos do artigo 56 da Instrugdgo CVM 400,
exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na CVM, o quanto
segue:

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

(i) todas e quaisquer informagdes prestadas por ocasido do registro e
fornecidas ao mercado durante a Oferta sdo, nas datas de suas
respectivas publicagdes, verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta;

(iii) o formulario de referéncia ("Formulario de Referéncia”) e o prospecto

preliminar (“Prospecto Preliminar”) contém e o prospecto definitivo

(“Prospecto Definitivo”) conterd, nas datas de suas respectivas

divulgacdes, as informagdes relevantes necessarias ao conhecimento,
pelos investidores, da Oferta, das Agdes, do Emissor, suas atividades,
situagdo econdmico-financeira, dos riscos inerentes a sua atividade e
guaisquer outras informagoes relevantes, sendo tais informacoes

verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos&——
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(iv)

investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da
Oferta; e

o Formuladrio de Referéncia e o Prospecto Preliminar foram e o
Prospecto Definitivo serd elaborado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo mas ndo se limitando a Instrucdo CVM 400.

Recife, 30 de setembro de 2013.
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DECLARACAO
ARA F O ARTIGO 56 D UCAO CVM N.°

JANYO JANGUIE BEZERRA DINIZ, brasileiro, casado, engenheiro mecanico,
portador da Cédula de Identidade R.G. n° 1.169,091-SSP/PB, inscrito no CPF
sob 0 n° 567.918.444-34, com escritério na Cidade de Recife, Estado de
Pernambuco, na Rua Guilherme Pinto, n® 146, no Bairro das Gracas, CEP 52011-
210 (“Acionista Vendedor”), no @mbito da oferta pdblica de distribuicdo primaria
e secundaria de acGes ordinarias (“Acdes”) de emissdo da Ser Educacional S.A,
("Companhia”), realizada no Brasil, com esforcos de colocacdo das Acdes no
exterior ("Oferta”), nos termos da Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios
("CVYM") n.° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo
CVM 400"), vem, pela presente, declarar, nos termos do artigo 56 da Instrucdo
CVM 400, exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na CVM,
0 quanto segue:

(i) é responsdvel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia
das informagdes prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao
mercado durante a distribuicéo;

(i) todas e quaisquer informagdes prestadas por ocasido do registro e
fornecidas ao mercado durante a Oferta sdo, nas datas de suas
respectivas publicagdes, verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo dos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta;

(iii) o formulario de referéncia (“"Formuldrio de Referéncia”) e o prospecto
preliminar (“Prospecto Preliminar”) contém e o prospecto definitivo
("Prospecto Definitivo”) conterd, nas datas de suas respectivas
divulgagdes, as informagdes relevantes necessarias ao conhecimento,
pelos investidores, da Oferta, das Agdes, do Emissor, suas atividades,

situagdo econdmico-financeira, dos riscos inerentes a sua atividade e
quaisquer outras informagdes relevantes, sendo tais informacoes
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos
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investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da
Oferta; e

(iv) o Formuldrio de Referéncia e o Prospecto Preliminar foram e o

Prospecto Definitivo serd elaborado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo mas ndo se limitando a Instrugdo CVM 400.

Sado Paulo/SP, 30 de setembro de 2013.

JANYO JANGUIE BEZERRA DINIZ

8, .
Nome: NV {/’:-“@J\é Q. D~

Cargo: EA TN RW‘rSl /] el
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DECLARACAO
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAD CVM N.® 400

POAH ONE ACQUISITION HOLDINGS VII, LLC, sociedade domiciliada no
exterior, com sede nos Estados Unidos da América, constituida e existente de
acordo com as less de Delaware, com sede social localizada em 505, 5th Avenue,
Nova York, NY 10017, nscrita no CNPJ/MF sob o n® 09,549 772/0001-51, neste
ato representada na forma de seu ato constitutive (“Agignista Vendeder®), no
Amibito da oferta poblica de distribuicde pnmaria e secundaria de agdes
ordinarias (“Acdes”) de emissde da Ser Educacional S.A. [(“Companhia“),
realizada no Brasil, com esforqos de colocagdo das Agbes no exterior ["Qferta™,
nos teérmos da Instrugéo da Comiscdo de Valores Mobiliarios ("CVM™) n.? 400, de
19 de dezembro de 2003, conforme alterada (" [nstrucdo CYM 4007), vem, pela
presente, declarar, nos termos do artign 56 da Instrugde CVM 400,
exclusivamente para 0s fins do processo de registro da Oferta na CVM, o quanto

sague;

(i) & responsavel pela veracidade, conssténcia, qualidade e suliodnca
das informagdes prestadas por ocasifio do registro e fornecidas ao
mercado durante a distribuigdo;

(i} todas e guaisquer informagdes prestadas por ocasile do registro e
fornecidas ao mercado durante a Oferta sho, nas datas de suas
respeclivas publicagbes, wverdadeiras, consistertes, corretas e
suficientes, permitinde aos investidores uma tomada de decsdo
fundamentada a respeito da Oferta;

{iiiy o formuldrio de referéncia ("Farmulano de Raferéncia™) e a prospecto
preliminar ("Prospecto Préliminar™) contém & o prospecto definithvo
{"Prospecto Definitive™) contera, nas datas de suas respectivas
divulgagdes, as Informagdes relevantes necessarias ao conhecimento,
petos nvestidores, da Oferta, das Agdes, do Emssor, suas atividades,

) <2
R
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situagdo econdmico-financeira, dos riscos inerentes a sua atividade e
gquaisquer outras infermacbes relevantes, sende tais informagbes
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitic aos
investidores Uma twmada de decisde fundamentada a respeito da
Oferta; e

Cine o Formuldrio de Referénca & o Prospecto Preliminar foram & o
Prospecto Definitive sera elaborade de acorde com as normas
partinentas, Incluinde mas nio se limitando a Instrugdo CVM 4040,

Sa@o Paulg/SP, 30 de setermbro de 2013,

77 -7 POAH ONE ACQUISITION HOLDINGS VII, LLC

{ |&L‘;{k

Noms: = W ML Lo B w A AL Nome:
Cargo: I l{'«,-.J‘; e WOl Cargo:
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ANEXO G Demonstracoes Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia em
31 de dezembro de 2012 e relatorio dos Auditores Independentes.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas em 31 de dezembro de 2012
e relatorio dos auditores independentes
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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Ser Educacional S.A.

Examinamos as demonstragges financeiras individuais da Ser Educacional S.A. ("Companhia” ou
"Controladora") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2012 e as respectivas
demonstragGes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas cont4beis e as demais notas explicativas.

Examinamos também as demonstracdes financeiras consolidadas da Ser Educacional S.A. e suas
controladas ("Consolidado") que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de
2012 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas cont4beis e
as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéo
sobre as demonstracgdes financeiras

A administragio da Companhia é responsével pela elaboragiio e adequada apresentacao dessas
demonstracdes financeiras individuais de acordo com as préticas cont4beis adotadas no Brasil e dessas
demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as préticas contabeis adotadas
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboracio de demonstragdes financeiras livres de distorco relevante, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoével de que as demonstracdes financeiras estao livres de
distor¢ao relevante.

PricewaterhouseCoopers, Rua Padre Carapuceiro 733, 8¢, Recife, PE, Brasil 51020-280, Caixa Postal 317
T: (81) 3465-8688, F: (81) 3465-1063, www.pwe.com/br
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Ser Educacional S.A.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtengao de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagGes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgio relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avalia¢iio de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e
adequada apresentagio das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que s3o apropriados nas circunstancias, mas néo para expressar uma opinido sobre a eficicia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequacéo das
politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administragio, bem
como a avalia¢fio da apresentacio das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opinido sobre as demonstragdes
financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragGes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. em 31 de dezembro de 2012, 0 desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracdes
financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicio patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2012, 0 desempenho consolidado de suas operagoes e os
seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfases

Conforme descrito na Nota 2, as demonstragdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as préticas contébeis adotadas no Brasil. No caso da Companbhia, essas praticas diferem das IFRS,
aplicaveis s demonstragdes financeiras separadas, somente no que se refere a avalia¢do dos investimentos
em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou
valor justo. Nossa opinidio ndo est4 ressalvada em funcéio desse assunto.
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Ser Educacional S.A.

Reemisséo das demonstracoes financeiras
e relatério de auditoria

Chamamos a atencao para a Nota 2.1 (a) e (b) s demonstracdes financeiras, que descrevem as
atualizagGes e reemissdes das demonstragGes financeiras no contexto do processo de abertura de capital.
Emitimos nosso relatério do auditor independente originalmente com data de g de maio de 2013 sobre as
demonstragoes financeiras emitidas anteriormente. Devido a atualizacfio descrita na Nota 2.1 (a),
emitimos novo relatério do auditor independente sobre as demonstragdes financeiras reemitidas em 22 de
agosto de 2013. Adicionalmente, conforme descrito na Nota 2.1 (b), a administra¢cdo promoveu nova
atualizagdo e reemissao dessas demonstracoes financeiras em virtude dos assuntos também descritos
nessa nota. Devido a atualizagio descrita na Nota 2.1 (b), emitimos esse novo relatério de auditoria sobre
essas demonstragoes financeiras reemitidas. Nossa opinido ndo esta ressalvada em virtude desses
assuntos.

Outros assuntos
Informacao suplementar - demonstracgoes do valor adicionado

Examinamos também as demonstrac¢des do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, preparadas sob a responsabilidade da administra¢io da
Companhia, cuja apresentagfo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias abertas, e
como informacio suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacao da DVA. Essas
demonstracGes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opinido, estao adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em rela¢io as
demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

Recifa, 30 de setembro de 2013

Pncewaterhonse oopers
Auditores Independentes
CRC 2S8P000160/Q-5 "F" PE
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Ser Educacional S.A.

Demonstragéo do resultado

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

Controladora Consolidado
Nota
Explicativa 2012 2011 2012 2011
Receita liquida 18 169.765 122.905 283.285 183.517
Custo 19 (58.461) (46.624) (102.187) (71.816)
Lucro bruto 111.304 76.281 181.098 111.701
Despesas gerais e administrativas 20 (65.875) (47.719) (99.106) (67.112)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (3.085) 1.331 (5.587) 740
Participag&o nos lucros de controladas 9 31.853 11.414
Lucro operacional 74.197 41.307 76.405 45.329
Receita financeira 21 6.003 4.789 8.944 6.768
Despesas financeiras 21 (14.777) (13.966) (18.362) (18.813)
Despesas financeiras, liquidas 21 (8.774) (9.177) (9.418) (12.045)
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicdo social 65.423 32.130 66.987 33.284
Imposto de renda e contribuicao social 22 (12.583) (7.830) (24.823) (13.387)
Incentivo fiscal - Prouni 22 11.399 7.253 22.092 11.655
Lucro liquido do exercicio 64.239 31.553 64.256 31.552
Atribuivel a
Acionistas da Controladora 64.239 31.553
Participagdo dos ndo controladores 17 1)
64.256 31.552
Média ponderada das ac6es no final do exercicio (em milhares) 107.515 107.515
Lucro por acéo atribuivel aos acionistas da
Controladora durante o exercicio (expresso
em R$ por acdo) 0,60 0,29

*Vide Nota 17 (a)

As notas explicativas da administracao sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

160




‘seJlaoueUl) sagdeiisuowap sep ajuelbajul aued ogs ogdensiuilupe ep seAnedldxa seiou sy

86T°€6T €e SLT'E€6T - - Ly¥'S9 1908 G29'es (626'7) (998) LEB'TL ¢T0¢ dp olqwiszap ap T W3
- - (T61°2) T6TC [CA (., 1502 pawaap,) opInginiye 0jsnd op alsnfe op oedezieay
- - (085°g€) 085°GE (pLT $019N| 9p O0BdUSIBI B BAISSAI BP 0BINNISUOD
(092°2) (092°2) (092°2) (21 SOpUSPIAIP 8p 0BAINgLISIA
- - (ez172) €212 (A% sojsodoid sopusping
(veL6) (reL6) (veL'6) (WS 01103eBLIgO oWIUIW OpUSPIAIQ
- - (z12°¢) FArA (071 [efs| ISl P OBAININSUOD
- - (66€°TT) 66ETT (CIA% [e9S1} OAUBOUI 8P BAISSSI BP 0BSINJIISUOD
99279 LT 6EC V9 6EC Y9 0191919%8 op opinbj| 019N
9€6°0vT 9 0€6°0VT - LET 198'62 678’17 9zceey (ozT'2) (998) LEB'TL TT0¢ dp 04quidzap ap Tg W3
- - (T61°2) T6TC [CA (., 3502 pawaap,) opInginiye 0jsnd op alsnfe op oedezieay
- - (1€5'ST) TES'ST (P21 S010N| 9p 0BUS)AI P BAISSSI BP 0BIINIISU0D
(998'T) (998'T) (998°T) ((WAS SOpUBPIAIP 8p 0BAINGLISIA
- - (e82) €82 (21 sojsodoid sopusping
(085°%) (085°7) (085°%) (WS 0110166110 OWIUILW OpuUSPIAIQ
- - (8.5°T) 8/S'T (021 [eba| eAlasal ep 0R3INNSUOD
- - (06€°2) 06€'L @zt [BOSI} OAUSDUI 3P BAISSSI P 0BIINMISUOD
285°TE (1) €G5'TE €95'TE o10j01axa op opinbj| 01on]
0€8'STT L €28'STT 02L'T 9eevT 1.2€ 9€8'vE (T1€6) (998) LE8'TL TTOZ 9p odiduelap 10 w3
opinb S910pe|0JjU0d OBU  [e]0L sope[nwnoe solsodoud oedualey [CIER] sreosly leruowpyed sapde [e100s eAnedl|dx3 ejoN
oluowyed sop oededionied soJon7 sopuapIiAlg SOANUBIU| opde|ere ap s90SSIWa leyden
op [el0L ap saisnly wo? solses

S012N| 8p BAI9SDY

161

©10PE|0JIU0D BP SEISIUOIO. SOB [DAINIIY

Sleal ap satey|iw w3
opinbi| oluguiired ou sagdeinw sep ogdesisuowaq

V'S [euoloeonp3 Jas



Ser Educacional S.A.

Demonstracdo dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

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

Ajustes de
Depreciagéo e amortizagéo
Provisdo para contingéncias
Resultado de equivaléncia patrimonial
Constituicdo de provisao para crédito de liquidacao duvidosa
Juros, variagdes monetérias e cambiais, liquidas

Variagdes nos ativos e passivos
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
Adiantamentos a fornecedores
QOutros ativos
Fornecedores
Salérios e encargos sociais
Tributos a recolher
Imposto de renda e contribuic&o social a recolher
Outros passivos

Caixa gerado nas operagdes
Juros pagos de empréstimos
Imposto de renda e contribuic&o social pago

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos

Titulos e valores mobiliérios

AdicGes ao Investimento

Distribui¢&o de Iucros das investidas

Adicbes ao imobilizado

Adicdes ao intangivel

Aquisigo de controladas, liquido do caixa obtido na aquisicéo

Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Captacéo de empréstimos e financiamentos
Amortizagéo de empréstimos e financiamentos
Amortizac&o de arrendamentos mercantis

Partes relacionadas

Dividendos pagos aos acionistas da companhia

Fluxo de caixa gerado pelas atividades de financiamentos
Aumento de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes a caixa
No inicio do exercicio
No final do exercicio

As notas explicativas da administrag@o séo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Controladora Consolidado
Nota Explicativa 2012 2011 2012 2011
65.423 32.130 66.987 33.284
10e1l 9.233 8.586 13.453 11.134
312 814
9 (31.853) (11.414)
7(d) 9.731 3.330 15.566 6.741
21 13.219 12.286 14.688 13,530
66.065 44,918 111.508 64.689
(15.802) (13.940) (33.043) (20.480)
517 (166) 1.784 (2.563)
1.905 2.354
1.130 (4.295) 1.852 (4.714)
(3.750) 4.251 (2.733) 4,152
2.022 570 4.280 1.468
318 (513) (440) (10)
(1.581) 1.947 (1.810) 1.910
50.884 32.772 83.752 44.452
(8.208) (8.112) (9.610) (9.142)
(1.184) (577) (2.731) (1.732)
41.492 24.083 71.411 33.578
6 9.175 (9.175) 9.175 (9.175)
(22.578) (25.032)
9 5.322
(47.914) (37.490) (77.797) (47.010)
(1.590) 2272 (2.213) (2.706)
26 (2.124)
(62.907) (68.647) (72.959) (58.891)
14 25.169 35.000 25.175 35.061
14 (1.433) (1.881) (1.508) (2.679)
16 (865) (654) (996) (754)
23 18.537 18.495 )
17 (f) (7.326) (5.331) (7.326) (5.331)
34.082 45.629 15.343 26.297
12.667 1.065 13.795 984
12.667 1.065 13.795 984
2.812 1747 3.387 2.403
15.479 2.812 17.182 3.387
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Ser Educacional S.A.

Demonstracgdo do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
Nota
Explicativa 2012 2011 2012 2011
Receitas
Receita de Senigos 18 208.565 153.948 342.030 227.820
Provis&o e perda efetiva para crédito de liquidagéo duvidosa 20 (9.731) (3.330) (16.898) (6.741)
Dedugbes da Receita 18 (38.800) (31.043) (58.745) (44.303)
160.034 119.575 266.387 176.776
Insumos adquiridos de terceiros
Senicos prestados por PF e PJ 19e20 (11.225) (8.744) (14.485) (11.116)
Energia elétrica, gua e telefone 19e20 (4.736) (3.863) (8.968) (6.259)
Publicidade e propaganda 20 (10.182) (6.536) (19.637) (12.041)
Materiais de expediente 20 (3.152) (2.243) (4.070) (2.832)
Outros (7.565) (1.448) (12.316) (3.183)
(36.860) (22.834) (59.476) (35.431)
Valor adicionado bruto 123.174 96.741 206.911 141.345
Depreciacdo e amortizagao 19e20 (9.233) (8.586) (13.453) (11.310)
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 113.941 88.155 193.458 130.035
Receitas financeiras 21 6.003 4.789 8.944 6.768
Participacéo no lucro de controladas 9 31.853 11.414 - -
Valor adicionado total a distribuir 151.797 104.358 202.402 136.803
Distribui¢do do valor adicionado
Pessoal e encargos sociais 19e20 (62.221) (51.000) (102.141) (74.900)
Impostos, Taxas e Contribuicdes (2.346) (1.907) (4.510) (3.296)
Tributos Federais (1.184) (577) (2.731) (1.732)
Tributos Municipais (1.162) (1.330) (4.779) (1.564)
Remuneragdo de capitais de terceiros (22.991) (19.898) (31.495) (27.035)
Despesas financeiras 21 (14.777) (13.966) (18.362) (18.813)
Aluguéis 20 (8.214) (5.932) (13.133) (8.222)
Dividendos (13.899) (5.331) (13.899) (5.351)
Lucro Liquido do Exercicio (50.340) (26.222) (50.357) (26.221)
Valor adicionado distribuido (151.797) (104.358) (202.402) (136.803)

As notas explicativas da administrag@o séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Informacodes gerais

A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) tem como
atividades preponderantes o desenvolvimento e administracéo de atividades nas areas de educagédo de
nivel superior, educacao profissional e outras areas associadas a educacéo e a participagdo, como socio
ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil.

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia era uma sociedade anénima de capital fechado com sede em
Recife, Estado de Pernambuco, com registro arquivado na Junta Comercial do Estado de Pernambuco.

O Grupo possui treze empresas, sendo onze mantenedoras de institui¢do de ensino superior,
constituidas sob a forma de sociedades empresarias de responsabilidade limitada e, reane um Centro
Universitario e quatorze faculdades, distribuidas em dez Estados do pais.

A emissdo dessas demonstragdes financeiras foi autorizada pelo Conselho de Administracdo em 30 de
setembro de 2013.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacéo dessas demonstracdes financeiras estao
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados, salvo
disposicdo em contrario.

Base de preparacio

As demonstrac8es financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor,
ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo.

A preparacdo de demonstrac@es financeiras requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo do Grupo no processo de aplicacdo das
politicas contdbeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstragdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 3.

N&o houve outros elementos componentes de resultados abrangentes além dos lucros liquidos dos
exercicios apresentados, razdo pela qual a demonstragdo do resultado abrangente nao esta sendo
apresentada.

Reapresentacao das demonstracoes financeiras

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas para o processo de abertura de capital junto a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). A reapresentacdo contempla as exigéncias de divulgacao feitas
pela CVM em relacdo as companhias de capital aberto. As demonstrac@es financeiras foram emitidas
originalmente em 9 de maio de 2013 e foram reemitidas em 22 de agosto de 2013.

Ajustes adicionais as demonstracoes financeiras

A administracdo efetuou nova alteragéo e esta reapresentando essas demonstragdes financeiras para
incluir determinadas informacgdes descritivas nas notas 4, 7, 16 e 23. Essas divulgagdes referem-se,
substancialmente, a complementos e cruzamentos de informacgdes entre notas explicativas das
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

demonstragdes financeiras, com o objetivo de melhor detalhar e esclarecer aspectos qualitativos de
divulgacao nas referidas notas explicativas.

Devido as alterag6es descritas nas notas explicativas, como descrito acima, reapresentamos estas
demonstracg@es financeiras conforme aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 30 de setembro de
2013.

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as
préaticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPCs) e conforme as normas internacionais de relatério financeiro
(International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting
Standards Board (1ASB).

A apresentacdo da Demonstracéo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida pela
legislacdo societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a companhias
abertas. As IFRS ndo requerem a apresentac¢do dessa demonstragdo. Como consequéncia, pelas IFRS,
essa demonstragdo esta apresentada como informagéo suplementar, sem prejuizo do conjunto das
demonstragdes contabeis.

Demonstracoes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme as praticas
contébeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPCs) e sdo
divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas.

Nas demonstra¢des financeiras individuais, as controladas sédo contabilizadas pelo método de
equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstracdes financeiras individuais
guanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e patriménio
liquido atribuivel aos acionistas da Controladora. No caso da Companhia, as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicadas nas demonstragdes financeiras individuais diferem do IFRS aplicavel as
demonstrag@es financeiras separadas, apenas pela avaliacdo dos investimentos em controladas pelo
método de equivaléncia patrimonial, enquanto conforme IFRS seria pelo custo ou valor justo.

Consolidacao

As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboracdo das demonstragdes financeiras
consolidadas.

Controladas

Controladas séo todas as entidades nas quais 0 Grupo tem o poder de determinar as politicas financeiras
e operacionais, geralmente acompanhada de uma participacdo de mais do que metade dos direitos a voto
(capital votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidacéo é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de ter o
controle. Transacdes, saldos e ganhos néo realizados em transacgdes entre empresas do Grupo sdo
eliminados. Os prejuizos nao realizados também s&o eliminados a menos que a operagéo forneca
evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas sédo
alteradas, quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo Grupo.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

O Grupo usa o método de aquisicéo para contabilizar as combinacdes de negdcios. A contraprestacao
transferida para a aquisi¢cdo de uma controlada € o valor justo dos ativos transferidos, passivos
incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestacao transferida inclui o
valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de contraprestagdo contingente, quando
aplicavel. Custos relacionados com aquisicdo sdo contabilizados no resultado do exercicio conforme
incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e 0s passivos e passivos contingentes assumidos em uma
combinacao de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢do

O excesso da contraprestacéo transferida e do valor justo na data da aquisi¢ao de qualquer participacéo
patrimonial anterior na adquirida em relagdo ao valor justo da participacao do Grupo nos ativos liquidos
identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Quando a contraprestacéo transferida for
menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenga é reconhecida
diretamente na demonstragéo do resultado do exercicio.

As demonstrages financeiras consolidadas incluem as operac6es da Companhia e das seguintes
sociedades controladas, cuja participacgéo € assim resumida:

Diretas %

2012 2011
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 99,99 99,99
Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda. - ADE 99,99 99,99
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99
Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 99,99 99,99
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.- CETEBA 99,99 99,99
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99,99
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 99,99
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutri 99,99 99,99
Educred - Administradora de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 99,99 99,99
Centro de Educagdo Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS 99,99 *
Universo Professores Associados - FAUNI 99,99 *

(*) ControladaS adquiridaS em 2012

O periodo de abrangéncia das demonstracdes financeiras das controladas incluidas na consolidacéo é
coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas
empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas utilizadas no exercicio anterior.

O processo de consolidagdo 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
eliminacdes das operagdes realizadas entre as empresas consolidadas.

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,
gue sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo da Companhia.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Ativos financeiros
Classificacao

O Grupo classifica seus ativos financeiros, no reconhecimento inicial, sob as seguintes categorias:
mensurados ao valor justo por meio do resultado, e empréstimos e recebiveis. A classificagdo depende
da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.

Ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado séo ativos financeiros mantidos para
negociacdo. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins
de venda no curto prazo. Os ativos dessa categoria sao classificados como ativos circulantes.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos, com pagamentos fixos ou
determindveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como ativo circulante,
exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apoés a data de emissdo do balanco (estes
sdo classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis do Grupo compreendem
"Contas a receber de clientes e demais contas a receber" e "Caixa e equivalentes de caixa".

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia
classificam-se como empréstimos e recebiveis.

Contas a receber de clientes

As contas a receber sdo decorrentes da prestacédo de servicos de atividades de ensino e ndo incluem
montantes de servicos prestados apoés as datas dos balangos. Os servigos arrecadados, e ainda nao
prestados nas datas dos balanc¢os, s@o 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 sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisédo para
créditos de liquidacdo duvidosa (impairment).

Provisao para crédito de liquidacao duvidosa

E apresentada como reduc&o das contas a receber e é constituida em montante considerado suficiente
pela Administragdo para fazer face a eventuais perdas na realizacdo das contas a receber decorrentes de
mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos. E calculada pela administracéo
guando existe evidéncia objetiva de perda, considerando o fluxo de caixa esperado, descontado pela taxa
efetiva de juros.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Investimentos em controladas (aplicavel somente para as demonstracoes financeiras
individuais)

Os investimentos em empresas controladas, nas demonstracées financeiras da controladora, estéo
registrados pelo método da equivaléncia patrimonial.

A participacdo societaria em controladas € apresentada na demonstracéo do resultado da controladora
como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da controlada.
Nas demonstracdes contabeis individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado no investimento.

Ativos intangiveis

Agio

O agio (gooduwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicao
de um negdcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O 4gio
de aquisig¢des de controladas é registrado como "Ativo intangivel" no consolidado. O agio é testado
anualmente para verificar perdas (impairment). Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as
perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo séo revertidas.
Os ganhos e as perdas da alienacao de uma entidade incluem o valor contabil do agio relacionado com a
entidade vendida.

Carteira de alunos

As relagdes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinagédo de negdcios, sdo reconhecidas pelo
valor justo na data da aquisi¢do. As relag8es contratuais tém vida util definida e sdo contabilizadas pelo
seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear
durante o periodo esperado da relagdo com o aluno.

Licencas e implantacoes de softwares

As licengas de softwares séo 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
atil estimada dos softwares de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutencdo de softwares séo reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

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

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

Licencas de operacao

As licengas de operacao sdo capitalizadas com base nos gastos incorridos junto ao Ministério de
Educacdo referentes & autorizagdo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos, assim como
recredenciamento das Unidades. As licengas tém vida util definida e séo contabilizadas pelo seu
valor de custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear
durante o periodo de vigéncia das licencas obtidas junto ao Ministério da Educacgao.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Conteudo Digital

O Conteudo Digital é capitalizado com base nos custos incorridos para adquirir direitos de uso de
conteudos digitais a serem utilizados na prestacao de servico da Companhia. Esses custos sdo
amortizados durante o prazo do contrato.

Convénios

Os convénios sao capitalizados com base nos custos incorridos para firmar contratos, junto a empresas
parceiras, que confiram aos alunos do Grupo o direito de exercer as atividades de graduacéo
complementares, necessarias para sua formacdo académica. Esses custos séo amortizados durante o
prazo dos referidos contrato.

Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo menos depreciacdo acumulada e perda para impairment. O
custo histdrico inclui os gastos diretamente atribuiveis a aquisi¢do dos itens.

Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos é calculada usando o método linear para
alocar seus custos, menos o valor residual, durante a vida Gtil.

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 confidvel. O saldo residual do
item substituido é baixado. Demais reparos e manutencgées sdo reconhecidos diretamente no resultado
qguando 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 diferenca entre o valor liquido da venda e o valor residual do ativo) sdo
reconhecidos na demonstragéo do resultado do periodo em que o ativo for baixado.

Os valores residuais, a vida util e os métodos de depreciagdo dos ativos sdo revisados e ajustados, se
necessario, quando existir uma indicagdo de mudanca significativa desde a Gltima data de balanco.

Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida Gtil indefinida, como o 4gio e marcas, ndo estdo sujeitos a amortizacao e sédo
testados anualmente para a verificagdo de indicador de impairment. Os ativos que estdo sujeitos a
amortizacao sao revisados para a verificacdo de impairment sempre que eventos ou mudangas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser recuperavel. Uma perda por impairment é
reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este Gltimo é o
valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos
de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)).

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 com base em contrato de venda entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo.
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Fornecedores e compromissos a pagar

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacdes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos no
curso normal dos negécios e 0s compromissos a pagar sdo obrigacdes decorrentes da aquisi¢do de
imoveis e dos saldos a pagar oriundos de combinacGes de negécios, sendo classificados como passivos
circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar a
fornecedores e os compromissos a pagar sdo apresentados como passivo nao circulante.

As contas a pagar aos fornecedores e 0s compromissos a pagar sao inicialmente reconhecidos pelo valor
justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado.

Arrendamento mercantil financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil que transferem substancialmente a Companhia os riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um ativo, sdo caracterizados como contratos de arrendamento
financeiro, e sob estes contratos os ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo menor valor entre o valor
justo e pelo valor presente dos pagamentos minimos previstos em contrato em contrapartida de um
passivo financeiro, reconhecido pelo valor presente dos pagamentos do contrato. Os bens reconhecidos
como ativos sdo depreciados pelas taxas de depreciacéo aplicaveis a cada grupo de ativo. 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 considerando a taxa efetiva de juros do
contrato.

Empréstimos e financiamentos

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

Os empréstimos e financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que a Companhia
tenha um direito incondicional de diferir a liquidacgéo do passivo por, pelo menos, 12 meses ap0ds a data
do balango.

Provisoes

As provisdes para contingéncias (trabalhista, civil e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) tem uma
obrigacéo presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (ii) é provavel que uma
saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagao; e (iii) o valor puder ser estimado com
seguranca.

Tributacao
Imposto de renda e contribuicio social corrente

As despesas de imposto de renda e contribuicao social do periodo compreendem o imposto corrente. Os
impostos sobre a renda séo reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto na propor¢gdo em que
estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimonio liquido. Nesse caso, 0
imposto também é reconhecido no patriménio liquido.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente é calculado com base nas leis tributarias
promulgadas.
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PIS e COFINS

Para as receitas das atividades de ensino, com excecéo das atividades de graduacéo das unidades que
aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI”, incidem o Programa de Integracgéo Social
“P1S” e a Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS” nas aliquotas de 0,65% e
3,00%, respectivamente e, para as atividades ndo relacionadas a ensino, incidem o PIS & aliquota de
1,65% e a COFINS a 7,6%.

As atividades de graduacéo nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos
“PROUNI" sdo isentas do Programa de Integracéo Social “P1S” e da Contribuic¢ao para o Financiamento
da Seguridade Social “COFINS”.

PROUNI

As unidades que aderiram ao PROUNI gozam de isencéo, pelo periodo de vigéncia do termo de adeséo,
com relagdo aos seguintes tributos federais:

e Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRPJ” e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
“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,

e PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isencdes acima mencionadas sdo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizacao de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagao e cursos
sequenciais de formacéo especifica.

Imposto de Renda e Contribuicio Social Diferidos

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos sobre as diferengas tempordarias na extensao em que seja
provéavel que o lucro tributavel futuro esteja disponivel para que as diferencas temporarias dedutiveis
possam ser realizadas, exceto:

e Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel é gerado no
reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transacédo que ndo é uma combinacéo de
negocios e, na data da transacao, ndo afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

e Sobre as diferencas 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 proximo e o lucro tributavel esteja disponivel
para que as diferengas temporarias possam ser utilizadas.

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

171



2.16

2.17

2.18

(a)

b)

2.19

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patrimonio liquido também é
reconhecido no patrimdnio liquido, e ndo na demonstracéo do resultado. Itens de imposto diferido sédo
reconhecidos de acordo com a transacéo que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou
diretamente no patrimdnio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal para
compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sdo relacionados a mesma
entidade tributada e sujeitos a mesma autoridade tributéaria.

Lucro por acao

A Companhia efetua os célculos do lucro por Lote de mil a¢des - utilizando o nimero médio ponderado
de acdes ordinarias totais em circulacao, durante o periodo correspondente ao resultado conforme
Pronunciamento Técnico CPC 41 (1AS 33).

Capital social
As ag¢des ordindrias sdo classificadas no patrimonio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas a¢6es ou opgdes sdo demonstrados
no patriménio liquido como uma deducéo do valor captado, liquida de impostos.

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

A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber das atividades de ensino
superior, pos-graduagao, cursos livres e atividades educacionais correlatas. A receita é apresentada
liquida dos impostos, das devolucdes, dos abatimentos e dos descontos. A receita pela prestacao de
servicos é reconhecida tendo como base os servicos realizados até a data do balanco.

As mensalidades dos cursos e seus respectivos descontos variam de acordo com o curso, a unidade ou o
termo académico. As receitas sdo geradas com base em contratos de preco fixo, sendo reconhecidas
mensalmente com base na prestacéo do servigo. Os recebimentos antecipados de matricula e
mensalidades séo registrados como “Adiantamentos de clientes” e reconhecidos no més de competéncia
da prestagdo dos servicos.

Receitas e despesas financeiras

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando o
método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) € identificada em relacdo 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, 0s 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.

Distribuicao de dividendos

A distribuicéo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras da Companhia ao final do periodo, com base no estatuto social da
Companhia. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que séo
aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.
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Informacoes por segmento

Em funcao da concentracéo de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta
organizada em uma Unica Unidade de negdcio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora sejam
destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Administracdo como segmentos
independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e avaliados de forma
integrada.

Normas novas, alteracoes e interpretacoes de normas que ainda nao estao em vigor

As seguintes novas normas, alteracdes e interpretaces de normas foram emitidas pelo 1ASB, mas néo
estdo em vigor para o exercicio de 2012. A adogdo antecipada dessas normas, embora encorajada pelo
I1ASB, nao foi permitida, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamento Contébeis (CPC).

IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros", aborda a classificagdo, a mensuracéo e o reconhecimento de
ativos e passivos financeiros. O IFRS 9 foi emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010 e
substitui os trechos do IAS 39 relacionados a classificagcdo e mensuracao de instrumentos financeiros.
O IFRS 9 requer a classifica¢do dos ativos financeiros em duas categorias: mensurados ao valor justo
e mensurados ao custo amortizado. A determinagdo € feita no reconhecimento inicial. A base de
classificacdo depende do modelo de negécios da entidade e das caracteristicas contratuais do fluxo de
caixa dos instrumentos financeiros. Com relagdo ao passivo financeiro, a norma mantém a maioria
das exigéncias estabelecidas pelo 1AS 39. A principal mudanga é a de que nos casos em que a Opc¢ao
de valor justo é adotada para passivos financeiros, a por¢do de mudanca no valor justo devido ao
risco de crédito da prépria entidade é registrada em outros resultados abrangentes e ndo na
demonstragao dos resultados, exceto quando resultar em descasamento contabil. O Grupo esta
avaliando o impacto total do IFRS 9. A norma é aplicavel a partir de 12 de janeiro de 2015.

IFRS 10 - "Demonstrag¢des Financeiras Consolidadas”, incluida como alteracéo ao texto do

CPC 36(R3) - "Demonstracgdes Consolidadas". Apoia-se em principios ja existentes, identificando o
conceito de controle como fator preponderante para determinar se uma entidade deve ou néo ser
incluida nas demonstracdes financeiras consolidadas da Controladora. A norma fornece orientacées
adicionais para a determinacédo do controle. A norma ¢ aplicavel a partir de 12 de janeiro de 2013. O
Grupo avaliou que sua adogdo ndo trard impacto as suas demonstracdes financeiras.

IFRS 12 - "Divulgacéo sobre Participagdes em Outras Entidades", considerada em um novo
pronunciamento CPC 45 - "Divulgacéo de Participacdes em Outras Entidades”. Trata das exigéncias
de divulgagao para todas as formas de participacdo em outras entidades, incluindo acordos
conjuntos, associacOes, participacGes com fins especificos e outras participa¢es ndo registradas
contabilmente. A norma é aplicavel a partir de 12 de janeiro de 2013. O impacto dessa norma sera
basicamente um incremento na divulgagéo.

IFRS 13 - "Mensuragéo de Valor Justo”, emitida em maio de 2011, e divulgada em um novo
pronunciamento CPC 46 - "Mensuracao do Valor Justo”. O objetivo da norma IFRS 13 é aprimorar a
consisténcia e reduzir a complexidade da mensuracao ao valor justo, fornecendo uma definicdo mais
precisa e uma Unica fonte de mensuracgéo do valor justo e suas exigéncias de divulgagdo para uso em
IFRS. As exigéncias, que estdo bastante alinhadas entre IFRS e US GAAP, ndo ampliam o uso da
contabilizacéo ao valor justo, mas fornecem orientagdes sobre como aplica-lo quando seu uso ja é
requerido ou permitido por outras normas IFRS ou US GAAP. A norma é aplicavel a partir de 1° de
janeiro de 2013. O impacto dessa norma seré basicamente um incremento na divulgacao.

N&o ha outras normas IFRS ou interpretacdes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que poderiam ter
impacto significativo sobre o Grupo.
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Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia
historica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as
circunstancias.

Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, o Grupo faz estimativas com relacéo ao futuro. Por defini¢do, as estimativas
contabeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas
gue apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores
contabeis de ativos e passivos para o proximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

Passivos contingentes

A Companhia reconhece provisao para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliacdo da
probabilidade de perda inclui a avaliacdo 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 avalia¢do dos advogados externos e internos. As provisoes sdo revisadas e
ajustadas para levar em conta altera¢des nas circunsténcias, tais como prazo de prescricdo aplicavel,
conclusdes de inspegdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decis@es de tribunais. Em 31 de dezembro de 2012, o saldo dos passivos contingentes consolidado é de
R$ 965 (2011 - R$ 173). Vide Nota 24.

Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa perdas (impairment) no agio, de acordo com a politica contabil apresentada
na Nota 2.10. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com
base em calculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas.

Se a taxa de desconto estimada antes do imposto aplicada aos fluxos de caixa para as UGCs fossem 1%
maior que as estimativas da administracio, a Companhia continuaria sem a necessidade do
reconhecimento de perda (impairment) do &gio.

Alocacio de valor justo nas combinacoes de negocios

A Companhia efetua analises nas datas das combinacGes de negdcios dos ativos e passivos identificaveis,
nos termos do CPC 15 (Combinagdo de negdcios) e identifica os itens de ativos e passivos a serem
registrados. Nesse contexto, utiliza-se de julygamentos para identificar os ativos intangiveis adquiridos,
bem como passivos contingentes assumidos. Estimativas sdo utilizadas para determinacgéo dos valores
justos dos ativos e passivos da combinacdo e também do agio residual. (vide comentarios na Nota 26).

Julgamentos criticos na aplicacio das politicas contabeis da entidade

Capital circulante liquido negativo

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia apresentou capital circulante liquido negativo de R$ 31.190,
por conta, principalmente, do reconhecimento de divida do empréstimo de curto prazo no valor de R$
25.000 contratado junto ao banco Santander para execucao de seus investimentos e cumprimento de
outras obrigacdes.

Dando continuidade aos objetivos estratégicos a Companhia repactuou o empréstimo de R$ 25.000 em
2013, também junto ao banco Santander, no valor de R$ 50.000, com caréncia de 24 meses.
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Gestao de risco financeiro
Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco do
fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O
programa de gestdo de risco do Grupo concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e
busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo ndo usa
instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposi¢des a risco.

A gestdo de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A tesouraria do Grupo identifica, avalia e
protege a Companhia contra eventuais riscos financeiros em cooperagdo com as Unidades operacionais
do Grupo. O Conselho de Administracdo estabelece principios para a gestao de risco, bem como para
areas especificas.

Risco de mercado

Risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado com taxa de juros

O risco de taxa de juros do Grupo decorre de empréstimos de longo prazo.

O Grupo analisa sua exposi¢ao a taxa de juros de forma dinamica. Sdo avaliados cenarios, levando em
consideracao refinanciamento e renovacéo de posic¢des existentes. Com base nessa avalia¢cdo, o Grupo
monitora o risco de variacéo significativa na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado.

Risco de crédito

O risco de crédito ¢ administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes
de caixa, instrumentos financeiros, depdsitos em bancos e outras institui¢des financeiras, bem como de
exposic¢oes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto.

A politica de vendas da Companhia e de suas controladas esta intimamente associada ao nivel de risco de
crédito a que estdo dispostas a se sujeitar no curso de seus negécios. A matricula para o periodo letivo
seguinte é bloqueada sempre que o aluno fica inadimplente com a instituicdo. A diversificagdo de sua
carteira de recebiveis e a seletividade de seus alunos, assim como o acompanhamento dos prazos, sdo
procedimentos adotados a fim de minimizar eventuais problemas de inadimpléncia em suas contas a
receber. No segmento de ensino superior presencial para os alunos contemplados pelo Programa de
Financiamento ao Estudante de Ensino Superior - FIES, a Companhia tem parte substancial dos créditos
garantidos pelo Programa. A Companhia mantém registrado provisdo para créditos de liquidagao
duvidosa para fazer face ao risco de crédito, incluindo os potenciais riscos de inadimpléncia da parcela
ndo garantida dos alunos beneficiados pelo FIES. Essa andlise de crédito avalia a qualidade do crédito
dos alunos levando em consideragéo o histérico de pagamentos, prazo do relacionamento com a
instituicdo, analise de crédito (SPC e Serasa).

Na&o foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administracdo nao espera
nenhuma perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado,
conforme Nota 7 (d) que demonstra também a movimencéo da provisdo para devedores duvidosos no
periodo.

Com relagao ao risco de crédito associado as institui¢des financeiras, a Companhia e suas controladas,

atuam de acordo com sua politica financeira, onde os saldos de caixa e equivalentes de caixa e titulos e
valores mobiliarios encontram-se com instituicdes financeiras com risco de crédito BBB de acordo com
agéncia de crédito Standard & Poor’s, Fitch e Moody’s.
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Risco de liquidez

E o risco de n&o dispor de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos financeiros, em
decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre 0s recebimentos e 0s pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos
futuros, sendo monitoradas diariamente pela area de Tesouraria.
A tabela abaixo analisa os passivos financeiros, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo
remanescente no balanco patrimonial até a data contratual do vencimento. Os valores divulgados na

tabela sdo os fluxos de caixa ndo descontados contratados.

Em 31de dezembro de 2012
Dividendos a pagar

Empréstimos e financiamentos

Arrendamento Mercantil
Fornecedores
Compromisso a pagar

Em 31de dezembro de 2011
Dividendos a pagar

Empréstimos e financiamentos

Arrendamento Mercantil
Fornecedores
Compromisso a pagar

Em 31de dezembro de 2012
Dividendos a pagar

Empréstimos e financiamentos

Arrendamento Mercantil
Fornecedores
Compromisso a pagar

Em 31de dezembro de 2011
Dividendos a pagar

Empréstimos e financiamentos

Arrendamento Mercantil
Fornecedores
Compromisso a pagar

Controladora
Menosde Entreum e Entre dois e Acimade
um ano dois anos cinco anos cinco anos
6.573
39.531 14.043 27.843 2.085
6.967 6.967 20.901 76.835
1.759
12.763 1.396
1.905
5.901 11.572 33.494 5.388
6.967 6.967 20.901 83.802
5.460
8.390 1.471
Consolidado
Menosde Entreum e Entre dois e Acimade
um ano dois anos cinco anos cinco anos
6.573
40.710 14.923 28.109 2.085
8.287 8.287 24.861 91.320
3.648
12.763 1.396
1.905
6.436 12.035 33.666 5.388
7.987 7.987 23.861 95.232
6.241
8.390 1.471
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Em 2012, o Grupo contratou empréstimo de capital de giro no valor de R$ 25.000 visando financiar seu
crescimento.Dando continuidade aos objetivos estratégicos, a administracdo adotou medidas para suprir
a insuficiéncia de capital de giro através de aquisi¢éo de financiamento de longo prazo, em 2013,
também junto ao banco Santander, no valor de R$ 50.000.

Esse empréstimo tem caréncia de 24 meses e a amortizagdo do seu principal tera inicio somente em
2015.

4.2 Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de continuidade
do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter
uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura de capital do Grupo, a administragdo pode, ou propde, nos casos em
gue os acionistas tém de aprovar, rever a politica de pagamento de dividendos, devolver capital aos
acionistas ou, ainda, emitir novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de
endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de
alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida expressa como percentual do capital
total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de
curto e longo prazo, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado), subtraido do
montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total € apurado através da soma do patrimdnio
liquido, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado, com a divida liquida.

Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 podem ser assim

sumariados:
Consolidado
2012 2011
Total de empréstimos e financiamentos bancéarios (Nota 14) 81.396 51.848
Menos: caixa e equivalentes de caixa (17.182) (3.387)
Menos: Titulos e valores mobiliarios (9.175)
Divida liquida 64.214 39.286
Total do patrimonio liquido 193.198 140.936
Total do patriménio liquido e divida liquida 257.412 180.222
indice de alavancagem financeira 25% 22%

4.3 — Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM

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

Os instrumentos financeiros do Grupo séo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estéo registrados pelo valor de
custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de 2012 e 31 de
dezembro de 2011 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operac6es do
Grupo estdo ligados a variacdo do CDI (Certificado de Depésito Interbancario).
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A instrucdo CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispGe sobre a apresentacéo de informagdes sobre
instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacao do quadro demonstrativo
de anélise de sensibilidade.

Com relagdo aos empréstimos, referem-se a operagdes cujo valor registrado é proximo do valor de
mercado desses instrumentos financeiros. As aplicacdes com CDI estao registrados a valor de mercado,
conforme cotagdes divulgadas pelas respectivas institui¢des financeiras e os demais se referem, em sua
maioria, a certificado de depésito bancério e opera¢des 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 aplicacGes financeiras ao qual a
Companhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2012, foram definidos 03 cenarios
diferentes. Com base na ultima taxa basica de juros determinada pelo BACEN na reunido do Comité de
Politica Monetaria em 28 de novembro de 2012 (7,25% a.a), utilizou-se esta taxa como cendrio provavel
para o ano. A partir desta, foram calculadas variac6es de 25% e 50%.

Para cada cenario foi calculada a "receita financeira bruta", ndo levando em consideracédo a incidéncia de
tributos sobre os rendimentos das aplicagdes. A data base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de
2012, projetando um ano e verificando a sensibilidade do CDI com cada cenario.

Cenario Elevaciao do CDI e TJLP

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (aIn (I1D)

Aplicacdes Financeiras  CDI 7,25% 9,06% 10,88%
12.563 911 1.139 1.366

Cenario Cenario Cenario

Operacdes Risco Provavel (I) an (I11)

Capital de Giro  CDI 7,25% 9,06% 10,88%
(67.923) (4.924) (6.156) (7.387)

Finame TJLP 5,50% 6,88% 8,25%

(5.979) (329) (411) (493)

Posicédo Liquida (4.342) (5.428) (6.514)
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Cenario Quedado CDI e TJLP

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (Imn (I1D)

AplicacGes Financeiras  CDI 7,25% 5,44% 3,63%

12.563 911 683 455

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (I1) (I11)

Capital de Giro CDI 7,25% 5,44% 3,63%

(67.923) (4.924) (3.693) (2.462)

Finame TJLP 5,50% 4,13% 2,75%

(5.979) (329) (247) (164)

Posiciao Liquida (4.342) (3.257) (2.171)

5 Instrumentos financeiros por categoria
(a) Controladora
2012 2011
Empréstimos e recebiveis

Numerarios em caixa e bancos 2.922 214
Aplicag@es financeiras 12.557 2.598
Titulos e valores mobiliarios 9.175
Contas a receber de clientes 32.197 26.126
Partes relacionadas 165 252
47 .841 38.365

Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado

Empréstimos e financiamentos 79.400 50.857
Arrendamento Mercantil 47.728 48.593
Partes relacionadas 4.726 816
Fornecedores 1.759 5.509
Dividendos a pagar 6.573 1.905
Compromissos a pagar 14.159 9.861

154.345 117.541
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(b) Consolidado

2012 2011
Empréstimos e recebiveis
Numeréarios em caixa e bancos 4.619 789
Aplicacdes financeiras 12.563 2.598
Titulos e valores mobiliarios 9.175
Contas a receber de clientes 55.149 37.609
Depositos judiciais 720
Partes relacionadas 171 171
72.502 51.062
Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 81.396 51.848
Arrendamento Mercantil 56.101 55.114
Fornecedores 3.648 6.241
Dividendos a pagar 6.573 1.905
Compromissos a pagar 14.159 9.861
161.877 124.969

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, o valores contébeis dos instrumentos financeiros da Companhia se
aproximam dos seus valores justos.

6 Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Numerarios em caixa 39 35 189 49
Bancos - conta corrente 2.883 179 4.430 740
Apliacacdes financeiras 12.557 2.598 12.563 2.598
Caixa e equivalentes de caixa (a) 15.479 2.812 17.182 3.387
Debéntures de Instituicdes Financeiras 9.175 9.175
Titulos e valores mobiliarios (b) 9.175 9.175

Total 15.479 11.987 17.182 12.562

(a) O Caixa e equivalentes de caixa consiste em numerario disponivel na Companhia, saldos mantidos em
bancos e aplicac¢des financeiras de curto prazo — com vencimento ndo superior a 90 dias, mantidos com
a finalidade de atender a compromissos de curto prazo e nao para investimento ou outros fins, de
conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor.
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(b) As operagdes compromissadas do banco Santander sdo lastreadas por debéntures de primeira linha e
estdo registradas ao seu valor justo, remuneradas a taxa de 103,50% do CDI.

7 Contas a receber de clientes
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Mensalidades de alunos (a) 28.912 21.583 50.770 36.284
FIES a Receber (c) 4.866 2.735 12.117 4.992
Acordos areceber (b) 13.601 10.181 20.615 15.376
Creditos educativos a receber (c) 10.024 7.443 13.882 8.942
Outros 1.737 1.396 3.426 2.110
(-) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (d) (26.943) (17.212) (45.661) (30.095)
32.197 26.126 55.149 37.609
(-) Circulante (26.236) (18.683) (47 .454) (28.667)
N&o circulante 5.961 7.443 7.695 8.942

(a) Mensalidades de alunos

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, a analise do vencimento dos saldos de mensalidades de alunos é
apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Vencidas até 30 dias 2.834 1.773 5.158 3.080
Vencidas de 31 a 60 dias 2.218 1.417 4.052 2.455
Vencidas de 61 a 90 dias 2.437 1.256 4.415 2.178
Vencidasde 91 a179 dias 3.312 2.317 5.858 4.189
Vencidas ha mais de 180 dias 19.121 16.214 33.601 26.990
Créditos a identificar (1.010) (1.394) (2.314) (2.608)
28.912 21.583 50.770 36.284

181



(b)

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Acordos a receber

A administracdo da Companhia mantém critérios rigidos que ndo permitem rolagem de divida de um
semestre para o outro. A Companhia oferece toda forma e meios de pagamento ao aluno, porém
considera seus respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenca de fiador para o crédito
concedido. Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociac6es dos alunos inadimplentes da
Companhia. Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, a analise do vencimento dos saldos de acordos a

receber € apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

A vencer 2.056 578 3.378 2.065
Vencidas até 30 dias 850 567 1.377 855
Vencidas de 31 a 60 dias 741 937 1.205 1.225
Vencidas de 61 a 90 dias 751 1.443 1.232 1.733
Vencidas de 91 a179 dias 1.598 699 2.525 1.095
Vencidas ha mais de 180 dias 7.605 5.957 10.898 8.403
13.601 10.181 20.615 15.376

(o) Créditos educativos a receber e FIES a receber

Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estao representados pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto & Caixa Econdmica Federal - CEF e ao Fundo
Nacional de Desenvolvimento da Educacdo - FNDE, sendo os recursos financeiros repassados
mensalmente pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O referido
montante tem sido utilizado para pagamento das contribuic6es previdenciarias retidas (INSS sobre
salérios) dos funcionarios da Companhia, bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos
do Tesouro Nacional.

Outros créditos educativos a receber estao representados pelos créditos educacionais do Fundaplub
(Fundagéo Aplub de Crédito Educativo) e Educred, cujos financiamentos foram contratados pelos alunos
e aprovados pela Companhia, e estao registrados a valor presente. Tais recursos financeiros serao
repassados a Companhia e suas controladas apos a formatura dos respectivos alunos.

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Crédito educativo a receber
Fundaplub e Educred 10.024 7.443 13.882 8.942
10.024 7.443 13.882 8.942
(-) Circulante (4.063) (6.187)
Né&o circulante 5.961 7.443 7.695 8.942
FIES areceber
FIES a Receber 4.866 2.735 12.117 4.992
4.866 2.735 12.117 4.992
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Provisao para créditos de liquidacao duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (PCLD) foi constituida em montante considerado
suficiente pela administragdo para cobrir eventuais perdas na realizacdo das mensalidades, negociacGes
a receber e outros ativos a receber, considerando evidéncias objetivas de perda incorrida. A evidéncia
objetiva de perda é observada na andlise dos percentuais histéricos (indices) de recuperagdo de valores
abertos, considerando o periodo de maturacéo na carteira de clientes, bem como as expectativas de
renegociagdes com os alunos ao longo dos semestres e nos periodos de rematricula.

A Companhia constitui provisao para créditos de liquidacédo duvidosa para os valores gerados no ambito
do FIES de acordo com as estimativas de perda associadas aos alunos contemplados pelo Programa. A
Companhia é responsavel por uma parcela de uma eventual inadimpléncia do aluno com o FNDE de
acordo com a modalidade do contrato celebrado. Foi constituida uma proviséo de 2,25% (2011 — zero)
das operacdes ocorridas do exercicio, considerando as premissas de 15% (2011 — zero)do risco de crédito
sobre 15% (2011 — zero)de inadimpléncia.

Em adicéo a politica supramencionada a Companhia realiza uma anélise individual do contas a receber,
onde nado foram observados itens sujeitos a ndo recuperabilidade.

As movimentacGes na provisao para créditos de liquidacao duvidosa de contas a receber de clientes da
Companhia séo as seguintes:

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
No inicio do exercicio 17.212 13.882 30.095 23.354
Baixa de créditos incobraveis (1.332)
Provisdo paracrédito de liquidacao
duvidosa de contas areceber 9.731 3.330 16.898 6.741
No final do exercicio 26.943 17.212 45,661 30.095

Em 31 de dezembro de 2012 e 2011, encontram-se vencidas, mas ndo impaired 0s seguintes valores:

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Vencidas até 30 dias 3.807 2.340 6.773 3.935
Vencidas de 31 a 60 dias 3.061 2.354 5.462 3.680
Vencidas de 61 a 90 dias 3.289 2.699 5.845 3.911
Vencidas de 91 a179 dias 5.124 3.016 8.877 5.284
Vencidas ha mais de 180 dias 3.565 2.690
15.281 13.974 26.957 19.500

Essas contas referem-se a uma série de alunos independentes o qual os indices de inadimpléncia
histéricos da Companhia néo indicam a necessidade de se constituir uma proviséo para crédito de
liquidagéo duvidososa.
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Tributos a recuperar

Imposto de renda sobre aplicacdo financeira

Tributos a recuperar e a recolher

Imposto de renda e contribuig¢do social a compensar

Imposto sobre servigo - ISS
Pis e cofins a compensar
IOF arecuperar

Proeduc

INSS a recuperar

Outros

Tributos arecolher
Imposto sobre servigo - 1SS
PISe COFINS
Imposto sobre operagdes financeiras - IOF
Imposto de renda retido na fonte
INSS
INSS parcelado
1SS parcelado
IPTU arecolher

Outros
9 Investimentos
(a) Composicao do saldo (Controladora)

Investimentos em empresas controladas
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Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
26 26
2.287 2.600 2.980 3.434
387
20 144 54 144
517 564
1.331
504 504
296 337 500 712
3.107 3.624 4.425 6.211
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
985 1.048 1.567 1.799
79 213 165 265
990 1.886
299 265 646 117
787 787 341
160
100
80 143
133 345 818
2.363 2.516 3.913 5.226
Controladora
2012 2011
118.430 78.339
118.430 78.339
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Movimentaciao do saldo de investimento em empresas controladas (Controladora)

No inicio do exercicio

Adiantamento para futuro aumento de capital
social em subsidiarias

Aumento de capital
Distribuic&o de lucros de subsidiarias
Participacao nos lucros de subsidiarias
Reversdo (constituicdo) da provisdo para perdas
Aquisicdo de controladas
Outras variagdes no patrimoénio das subsidiarias

No final do exercicio
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2012 2011
78.339 50.712
19.384 20.939

4.093

(14.513) (5.322)

31.853 11.414

78 (3.909)
3.394

(105) 412

118.430 78.339
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administraciao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Goodwill

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, o goodwill apurado nas aquisi¢des em investimentos estava
representado da seguinte forma:

2012 2011
ABES (ii) 8.405 7.517
CETEBA (i) 4.140 4.140
SECARGO (i) 4.362 4.362
ADEA (i) 5.125 5.125
SESPS (iii) 1.043
FAUNI (iii) 959
24.034 21.144

(i) Refere-se ao agio gerado em combinagdo de negdcios, fundamentado em expectativa de rentabilidade
futura

(ii) O aumento do saldo em R$ 888 refere-se ao pagamento adicional aos antigos mantenedores das
empresas decorrente de retencdo, efetuada a época da transagdo, para pagamento de contingéncias
adicionais, as quais nao se realizaram.

(iii) Referem-se as aquisi¢es da SESPS e FAUNI ocorridas no exercicio de 2012. Vide Nota 26.

Intangiveis identificados

Em 31 de dezembro de 2012, os intangiveis identificados apurados nas aquisi¢cdes em investimentos
estava representado da seguinte forma:

2012
Licencas de
cursos (i) Total
SESPS 467 467
FAUNI 1.261 1.261
1.728 1.728
0] As licencgas de cursos adquiridas através de combinagao de negdcios foram registradas

inicialmente pelo seu valor justo. Esses ativos intangiveis identificados em aquisi¢des
possuem vida Gtil indefinida e estdo sujeitos a testes anuais de recuperabilidade.

Perda (impairment) do goodwill e intangiveis com vida ttil indefinida

O gooduwill e intangives identificados com vida util indefinida sdo alocados as Unidades Geradoras de
Caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas Unidades.

O valor recuperavel de uma UGC é determinado com base em calculos do valor em uso. Esses calculos,
usam projecdes de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e da contribuicao social, baseadas em
orcamentos financeiros aprovados pela administragdo para um periodo de cinco anos. Os valores
referentes aos fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram extrapolados com base nas taxas
de crescimento estimadas apresentadas a seguir. A taxa de crescimento nédo excede a taxa de crescimento
média de longo prazo do setor no qual a UGC atua.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administraciao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

2012 2011
Margem bruta (a) 70% 70%
Taxa de crescimento (b) 3% 3%
Taxa de desconto (c) 12,3% 12,3%

(a) Margem bruta or¢ada

(b) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa ap06s o periodo orgado.

(c) Taxa de desconto antes dos impostos, aplicada as projecdes do fluxo de caixa, baseada no custo médio
ponderado do capital (CAPM), baseado nas médias de mercado.

A administracao determinou a margem bruta or¢ada com base no desempenho passado e em suas
expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas utilizadas
sdo consistentes com as previsdes incluidas nos relatérios do setor. A taxa de desconto utilizada
corresponde a taxa antes dos impostos e reflete riscos especificos do negécio. O teste de recuperacgéo dos
ativos, efetuado em 31 de dezembro de 2012, nédo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

(o) Outras informacoes
(c.i) Propriedades em arrendamentos mercantis — Controladora

A Companhia possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

2012 2011
Prazodo Depreciacao Saldo
Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldoliquido
de20a
Edificios 21 anos 44.991 (10.563) 34.428 36.577

(c.ii) Propriedades em arrendamentos mercantis — Consolidado

O Grupo possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

2012 2011
Prazodo Depreciacio Saldo
Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldoliquido
de20a
Edificios 21 anos 53.794 (12.262) 41.532 42.116

(c.iii) Garantias

A Companhia possui contratos de empréstimos (leasings) o qual aliena fiduciariamente os bens
adquiridos. Os bens alienados referem-se a veiculos, aeronaves, maquinas e equipamentos e
equipamentos de informatica. Em 31 dezembro de 2012, a Controladora possuia R$ 14.548 alienados
fiduciariamente (2011 - R$ 14.130), e o consolidado possuia R$ 17.101 alienados fiduciariamente (2011 -
R$ 15.399).
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

12 Fornecedores
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Fornecedores nacionais 1.711 5.460 3.540 6.146
Prestadores nacionais 48 49 108 95
1.759 5.509 3.648 6.241
13 Compromissos a pagar
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Contas a pagar por aquisicdes de iméveis (a) 12.763 8.390 12.763 8.390
Contas a pagar por aquisi¢éo de investimentos (b) 1.396 1.471 1.396 1.471
14.159 9.861 14.159 9.861
() Circulante (12.763) (8.390) (12.763) (8.390)
Ndo circulante 1.396 1.471 1.396 1471
@ Referem-se ao contas a pagar de 50% dos valores das aquisicdes do imdvel da Sasderba (Associacéo

Assistencial dos Servidores do DER-BA) em Salvador, do imdvel da Comercial Nortista em Aracaju,
do imovel da Diniz Engenharia em Recife e do Edificio Santo Albino em Recife.

(b) O registro desta obriga¢do presente de investimentos ocorre devido a clausula contratual do Instrumento
Contratual de Aquisicdo da ADEA — Sociedade de Desenvolvimento Avancado Ltda., onde houve uma
retencdo a titulo de Escrow Account no valor de R$ 871 e a titulo de caucéo no valor de R$ 325,
montando o saldo de R$ 1.196 (2011 — R$ 1.471), cuja movimentacao é autorizada apenas para
pagamento de contingéncias, e que sera liberado apds 5 anos, e da retencéo a titulo de Escrow Account
no valor de R$ 200 do Instrumento Contratual de Aquisicdo da Sociedade de Ensino e Pesquisa de
Sergipe - SESPS.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

14 Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Modalidade Encargos financeiros 2012 2011 2012 2011
Capital de Giro (1) CDI +2,5%a.a. 67.919 38.511 67.923 38.517
Finame (2) TILP +3,18%a4,50%a.a. 5.979 6.636 5.979 7.456
Leasing (2) 0,90%al,73%a.m. 5.502 5.710 7.494 5.875
79.400 50.857 81.396 51.848
(-) Circulante (37.897) (4.182) (38.854) (4.603)
N&o circulante 41.503 46.675 42.542 47.245

(1) Garantidos com titulos em cobranca.

(2) Garantidos por alienacao fiduciaria do bem e/ou nota promissoéria. Referem-se
principalmente a leasing de equipamentos de informatica, televisores, condicionadores de
ar, entre outros.

N&o ha valores de empréstimos e financiamentos mantidos em moeda estrangeira.

As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

2013 10.186 10.596
2014 12.832 10.617 13.614 10.768
2015 11.893 10.331 12.150 10.340
2016 11.175 10.311 11.175 10.311
2017 3.633 3.424 3.633 3.424
A partir de 2018 1.970 1.806 1.970 1.806
41503 46.675 42.542 47.245
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Salarios, encargos e contribuicoes sociais

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Salérios a pagar 2.945 2.273 4.889 3.347
Provisdo para férias e encargos 5.921 4.606 9.104 6.475
Encargos sociais 1.441 1.363 2.457 2.009
Outros 102 145 135 193
10.409 8.387 16.585 12.024

Obrigacoes de arrendamento mercantil

A Companhia e o grupo possuem contratos de aluguéis de imdveis os quais foram classificados como
arrendamento financeiro, e encontram-se classificados no imobilizado e nas obrigactes de
arrendamento mercantil, conforme Nota 11.

O prazo dos contratos sdo de vinte anos, podendo ser renovados em condi¢cBes a serem
negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sao
atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacdo Getulio Vargas. Nao
existem restri¢des ou cladusulas que dependam dos resultados ou distribuicdo de dividendos
pela Companhia.

Os contratos foram considerados, no julgamento da Companhia, como arrendamento mercantil
financeiro essencialmente pelo prazo dos contratos de aluguel representarem a maior parte da vida
econdmica dos ativos.

Os contratos foram calculados a valor presente a uma taxa de 1,05% a.m.

O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos financeiros esta
descrito a seguir:
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora 2012 2011
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante:
2012 865
2013 6.967 (5.986) 981
6.967 (5.986) 981 865
Né&o circulante
2013 981
2014 6.967 (5.854) 1.113 1.113
2015 6.967 (5.704) 1.263 1.263
2016 6.967 (5.535) 1.432 1.432
2017 6.967 (5.342) 1.625 1.625
2018 em diante 76.835 (35.521) 41.314 41.314
104.703 (57.956) 46.747 47.728
111.670 (63.942) 47.728 48.593
Consolidado 2012 2011
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante:
2012 978
2013 8.287 (7.167) 1.120
8.287 (7.167) 1.120 978
Né&o circulante
2013 1.111
2014 8.287 (6.995) 1.292 1.263
2015 8.287 (6.818) 1.469 1.434
2016 8.287 (6.619) 1.668 1.630
2017 8.287 (6.391) 1.896 1.896
2018 em diante 91.320 (42.664) 48.656 46.802
124.468 (69.487) 54.981 54.136
132.755 (76.654) 56.101 55.114
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Capital social e reservas

Capital social

O capital social é dividido em 26.878.824 ac¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
totalizando em 31 de dezembro de 2012 o valor de R$ 71.837.

Na emisséo de ac¢bes ordinarias, sem valor nominal, a Companhia incorreu em gastos no montante de
R$ 866. Esses gastos relativos a emissao das referidas acdes foram registrados no patriménio liquido
da Companhia, como redutores da conta de capital social.

Em 12 de agosto de 2013 a companhia aprovou o desdobramento de 4 notas de a¢des para cada 1
acdo antiga. Portanto o capital social da Companhia passa a ser dividida em 107.515.296 ac¢des
ordinarias sem valor nominal. Os calculos do lucro e do dividendo por acao foram ajustados
retropsectivamente baseado neste desdobramento.

A composic¢ao acionaria da Companhia esta assim demonstrada (quantidade de acdes):

31de

dezembro

31de dezembro de 2012 de 2011

Ordinarias Total % Total
José Janguie Bezerra Diniz 94.274.036 94.274.036 87,68%  94.274.036
Janyo Janguié Bezerra Diniz 1.075.152 1.075.152 1,00% 1.075.152

Poah One Acquisition Holdings V11 LLC 12.166.108 12.166.108 11,32% 12.166.108
107.515.296 107.515.296  100,00%  107.515.296

Reserva de incentivos fiscais

Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 195-A da Lei das Sociedades por A¢Ges (emendado
pela Lei no 11.638, de 2008). Essa reserva recebe a parcela dos incentivos fiscais, reconhecidos no
resultado e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses incentivos ndo entram na
base de célculo do dividendo minimo obrigatdrio.

Devido & adeséao ao Prouni, os valores do imposto de renda e da contribuicao social sobre o lucro liquido,
ndo pagos em razdo do incentivo fiscal concedido, sdo contabilizados no resultado do periodo, reduzindo
as despesas dos referidos tributos. Para evitar a distribuicdo como dividendos, o montante dos incentivos
fiscais é destinado, apds transitar pelo resultado, para a conta de reserva de incentivos fiscais no
patrimonio liquido. Esta reserva de lucro somente podera ser utilizada para aumento de capital ou
absorc¢ao de prejuizos. Ademais, tais valores ndo poderéo ser distribuidos aos acionistas, mediante
restituicdo ou reducéo do capital, por até cinco anos apés a data em que ocorrer referida capitalizacao.

Reserva legal

A reserva legal é constituida mediante a apropriagédo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo
remanescente, e ndo podera exceder a 20% do capital social. A reserva legal tem por fim assegurar a
integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizo e aumentar o
capital.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Retencio de lucros

Representa a parcela destinada do lucro, destinada para conta de Reserva de Reten¢do de Lucros para
futuro investimento de capital e estara sujeito a aprovacéo dos acionistas na Assembleia Geral.

Ajuste de avaliacio patrimonial

Os saldos e movimentag6es dos exercicios findos em 31 de dezembro referem-se ao custo atribuido aos
bens do ativo imobilizado. Conforme Interpretacdo Técnica ICPC 10 — Interpretacdo sobre a aplicacdo
inicial ao ativo imobilizado e a propriedade para investimento dos pronunciamentos técnicos CPCs 27,
28, 37 e 43, quando da adocdo inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 27, 37 e 43 no que diz
respeito ao ativo imobilizado, a administra¢do da entidade identificou bens ou conjuntos de bens de
valores relevantes ainda em operacéo, relevancia essa medida em termos de provavel geragédo futura de
caixa, e que apresentem valor contabil substancialmente inferior ou superior ao seu valor justo em
seus saldos iniciais.

Dividendos

O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatdrio, equivalente a 25% do lucro liquido
do exercicio, ajustado pela constituicdo da reserva legal, conforme preconizado pela legislagao
societéria, ressalvado os casos em que o Acordo de Acionistas estabeleca diferente, quando aplicavel.

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, os dividendos o cémputo dos dividendos e sua respectiva
movimentacao no exercicio sdo como segue:

Consolidado
2012 2011
Lucro liquido do exercicio 64.239 31.553
(-) Reserva de Incentivo Fiscal (a) (22.092) (11.655)
42.147 19.898
Constituicdo da reserva legal (3.212) (1.578)
Lucro liquido ap6s apropriacdo da reserva legal 38.935 18.320
Dividendo minimo obrigatério calculado 9.734 4.580
Dividendos adicionais pagos e/ou propostos 2.123 283
No final do exercicio 11.857 4.863
Média ponderada de a¢Bes em circulacdo no final do exercicio* 107.515.296 107.515.296
Dividendos por acao 0,11 0,05

(a) Areserva de incentivo fiscal considerara para efeito de calculo de dividendos inclui a retencéo de
reservas de incentivo fiscal das controladas.

*Vide Nota 17 (a)
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18 Receita liquida dos servicos prestados
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Receita com prestacdo de servigos
Mensalidade de graduagéo 199.524 146.804 319.870 210.974
Mensalidade de p6s graduagéo 4.484 2.475 12.628 3.306
Qutras receitas 4.557 4.669 9.532 13.540
208.565 153.948 342.030 227.820
Impostos, descontos e abatimentos sobre servigos
Impostos incidentes sobre servigos (8.756) (6.519) (14.506) (9.753)
Descontos, bolsas e abatimentos (30.044) (24.524) (44.239) (34.550)
(38.800) (31.043) (58.745) (44.303)
Receita liquida 169.765 122.905 283.285 183.517
19 Custos dos servicos prestados
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Pessoal e encargos 39.208 32.556 69.608 50.915
Depreciacdo e amortizacao 2.788 1.976 4.901 3.017
Servicos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 2.566 1.550 3.886 2.311
Energia elétrica, agua e telefone 4.736 3.863 8.968 6.259
Aluguéis 8.214 5.932 13.133 8.222
Outros 949 747 1.691 1.092
58.461 46.624 102.187 71.816
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20 Despesas gerais e administrativas

Pessoal e encargos sociais

Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica
Publicidade e propaganda

Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagdo duvidosa
Depreciagdo e amortizagao

Materiais de expediente

Tributos

Outros

21 Receita e despesas financeiras

Despesas financeiras

Despesas de juros

Juros de arrendamentos mercantis
Descontos concedidos

Ajuste a valor presente

Qutros

Receitas financeiras

Juros

Rendimentos de aplica¢des financeiras
Ajuste a valor presente

Descontos obtidos

Qutros

Despesa financeira, liquida
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Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
23.013 18.444 33.865 23.985
8.659 7.194 10.599 8.805
10.182 6.536 19.637 12.041
9.731 3.330 15.566 6.741
6.445 6.610 8.552 8.293
3.152 2.243 4.070 2.832
1.162 1.330 1.779 1.564
3.531 2.032 5.038 2.851
65.875 47.719 99.106 67.112
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
(7.102) (6.082)  (7.474) (6.406)
(6.117) (6.204)  (7.214) (7.124)
(862) (832)  (2.477) (2.657)
(287) ) (1.765)
(696) (561) (1.195) (861)
(14.777) (13.966) (18.362) (18.813)
4.141 2.678 5.522 4.566
537 1.818 537 1.824
1.122 2.545
139 145 198 220
64 148 142 158
6.003 4.789 8.944 6.768
(8.774) (9.177) (9.418) (12.045)
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22 Imposto de renda e contribuicéo social
Em conformidade com a Lei n® 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela
Instrucdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n® 456/2004, nos termos do artigo 5° da Medida
Proviséria n® 213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI ficam isentas, no periodo
de vigéncia do termo de adesao, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuracéo ser baseada no lucro
da exploracéo das atividades isentas. A reconciliacdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e
o valor dos impostos registrados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011 estédo apresentados a
seguir:
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicéo social 65.423 32.130 66.987 33.284
Aliquota nominal combinada de imposto de renda e da
contribuicdo social - % 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribui¢do social as aliquotas da
legislacdo 22.244 10.924 22,776 11.317
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Ajustes da Lei11.638/2007 60 577 11 1.163
Equivaléncia patrimonial (10.830) (3.881)
Despesas ndo dedutiveis 1.109 210 1.778 548
Compensagdo de prejuizo fiscal (683) (507)
12.583 7.830 23.882 12.521
Beneficio fiscal lucro da exploragdo - PROUNI (11.399) (7.253) (22.092) (11.655)
Imposto de renda e contribui¢do social no resultado do
exercicio 1.184 577 1.790 866
Aliquota efetiva - % 1,81% 1,80% 2,67% 2,60%
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(i) Conciliaciao consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicio social para as
empresas regidas pelo Lucro Presumido

Consolidado

2012 2011

Receita bruta de vendas 8.612 6.354
Presuncgdo 32% - Imposto de renda 2.615 1.972
Presuncéo 32% - Contribuicao Social 2.615 1.982
Receitas de aluguéis 355
Receitas Financeiras 153 216
Imposto de renda - Presumido 692 636
Contribuigdo Social- Presumido 249 230
Imposto de renda e contribuicao social 941 866

(ii) Conciliacao consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicio social

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Imposto de renda e Contribuicdo Social do exercicio

corrente - Empresas optantes pelo regime de lucro real 1.184 577 1.790 866
Imposto de renda e Contribuicdo Social do exercicio

corrente - Empresas optantes pelo regime de lucro

presumido 941 866

1.184 577 2.731 1.732
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 65.423 32.130 66.987 33.284
Aliquota efetiva - % 1,81% 1,80% 4,08% 5,20%
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23 Partes relacionadas
(a) Mituos entre partes relacionadas
Controladora
2012 2011
Ativo
Mtuo
FMN Clinica de Fisioterapia Ltda. 5 93
Instituto Mauricio de Nassau 160 159
165 252
Passivo
Mutuo
Educred Administ. de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 256 631
Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. 51
Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. 643
Centro de Ensino e Tecnhologia da Bahia Ltda. 484
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 2.975
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 311
Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado - ADEA 6
Centro de Educacgdo Profissional BJ Ltda. 67
Centro de Educac¢do Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 118
4.726 816
Consolidado
2012 2011
Ativo
Mutuo
Instituto Mauricio de Nassau 171 171
171 171

O mutuo com partes relacionadas referem-se a pagamentos realizados entre as empresas do Grupo para
cobrir despesas incorridas. As transagdes foram feitas considerando a inexisténcia de juros e prazo para
vencimento, portanto venciveis a vista.
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(b) Remuneraciao do pessoal-chave da administracao

O pessoal-chave da administragéo inclui os conselheiros e diretores estatutarios da Companhia. A
remuneracao paga ou a pagar ao pessoal-chave da administracéo, estd apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Remuneracdo total do pessoal-chave da administragao 1.464 1.280 1.464 1.280
(o) Outras transacoes
Controladora
2012 2011
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participacdes (i) 11.265 3.838 45.355 9.950 2.700 46.177
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 839 839 662 662
Construcdo de edificacdes (iii) 10.098 2177
Acdes sociais (iv) 776 593
Publicidade e propaganda (v) 362
23.340 4.677 45.355 13.382 3.362 46.177
Consolidado
2012 2011
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participacdes (i) 11.265 3.838 45.355 9.950 2.700 46.177
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 839 839 662 662
Construcdo de edificagdes (iii) 10.098 2177
Acdes sociais (iv) 776 593
Publicidade e propaganda (v) 362
23.340 4.677 45.355 13.382 3.362 46.177
0) A Companbhia firmou Contrato de Locacao de Iméveis Comerciais com a empresa JJ

Participagdes e Projetos Ltda, empresa pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os
imoveis estdo localizados nas cidades de Recife, Fortaleza, Campina Grande, Caruaru e Maceio.
Os contratos foram firmados pelo prazo de vinte anos, e estdo registrados no balango como
propriedades em arrendamentos mercantis, e obrigagdes com arrendamentos mercantis. O
prazo dos contratos sdo de vinte anos, podendo ser renovados em condig¢des a serem negociadas
ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sdo atualizados
anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacéo Getulio Vargas. Ndo existem restri¢cdes
ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuicéo de dividendos pela Companhia.
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(i) A Companhia firmou Contrato de Locagédo de Imoveis Comerciais com a empresa E Lucena S/A,
empresas pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os imdveis estéo localizados na
cidade de Recife. Os contratos foram firmados pelo prazo de dez anos, podendo ser renovados
em condig¢des a serem negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos
mensais, fixadas, e sdo atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundagéo
Getulio Vargas. Nao existem restri¢cdes ou clausulas que dependam dos resultados ou
distribui¢do de dividendos pela Companhia.

(iii) A Companhia firmou contratos de construcado e reformas das unidades de Recife, Macei6, Jodo
Pessoa e Salvador com a empresa Industria e Construcdes Vao Livre S.A., empresa pertencente a
membros da familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os dispéndios efetuados no
contrato estdo registrados no imobilizado da Companhia.

(iv) A Companhia firmou contratos com o Instituto Ser Educacional, empresa mantida pelo Ser
Educacional S.A para realizar a¢6es de responsabilidade social. As transacdes com esta empresa
envolvem doacao de recursos para o desenvolvimento de atividades de apoio prestadas nas areas
de pesquisa, extensdo e artes, pesquisas de mercado, bolsas de pesquisa, a¢des integracdo
comunitaria, além de outras atividades. Os dispéndios efetuados estdo registrados nas despesas
da Companbhia.

) A Companbhia firmou contratos com a empresa Sistema de Comunicagao Leia J&, empresa
pertencente a membros da familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. As transacdes com
esta empresa envolvem a prestacgdo de servicos de publicidade e propaganda. Os dispéndios
efetuados estdo registrados nas despesas da Companhia.

Provisao para contingéncia

A Administracdo, consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisao
em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas a¢cdes em curso.

Civel

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliacdo e quantificagdo
das diversas acOes de natureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com
essas causas. A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 247 em 31 de dezembro de 2012
(2011 - R$ 84). A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 529 para o Grupo (2011 - R$ 84).

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagéo e quantificacao das diversas a¢oes de
natureza civel, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2012 é de R$
93 (2011 - R$ 391), para as quais néo ha provisdo constituida. A Companhia efetuou levantamento,
avaliacdo e quantificacéo das diversas a¢6es de natureza civel, classificados com risco de perda possivel
para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2012 é de R$ 390 (2011 - R$ 391), para os quais ndo ha
proviséo constituida.
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Dentre as principais acdes ndo provisionadas, podemos destacar:

(i) 0035620-18.2006.8.17.0001 - Trata-se de agdo civil publica visando a modificar a forma de
pagamento da mensalidade em virtude do nimero de disciplina cursadas. A questdo em aprego
gira em torno do fato da sociedade cobrar a mensalidade dos seus clientes (alunos) pelo servico
ofertado, o que gerou irresignacéo frente aos consumidores que entendem que devem pagar a
mensalidade por disciplina cursada, e ndo pelo valor total como se tivessem cursando todas as
disciplinas daquele semestre. A classificacdo de risco de perda atribuida pelo assessores
juridicos externos é possivel e o valor possivel é de R$ 300.

(i) 008895-89.2006.8.17.0001 — Acdo para caracterizar os descontos das mensalidades dos
cursos da FMN como afronta aos principios do direito consumidor, pois esses descontos
podem chegam a aproximadamente 24%, e, supostamente, estaria tentando afastar a aplicacéo
da multa legal de 2% previsto para as multas moratorias, revelando suposta, lucratividade
excessiva da sociedade e grande onerosidade para os alunos consumidores. A classificacao de
risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é possivel e o valor possivel é de R$
30.

Trabalhista

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliacdo e quantificagdo
das diversas ac¢Oes de natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados
com essas causas. A administragdo mantém provisdo no montante de R$ 216 em 31 de dezembro de
2012 (2011 - R$ 89). A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 436 para o grupo (2011 - R$
89).

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliacdo e quantificacédo das diversas acGes de
natureza trabalhista, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2012 é
de R$ 59 (2011 - R$ 300), para as quais ndo ha provisdo constituida. A Companhia efetuou
levantamento, avaliacédo e quantificacao das diversas acdes de natureza trabalhista, classificados com
risco de perda possivel para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2012 é de R$ 155 (2011 - R$ 391),
para os quais nédo ha provisao constituida.

Tributario

Os consultores juridicos da Companhia efetuaram levantamento, avaliagéo e quantifica¢io das acdes de
natureza tributdria e, para suportar provaveis perdas com essas causas, a administracdo ndo mantém
provisao, pois ndo ha, nesta mesma data processo com perda provavel.

Da mesma forma os consultores juridicos efetuaram levantamento, avaliagdo e quantificagcdo das poucas

acOes de natureza tributéria, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de
2012 é de R$ 3.780 (2011 - R$ 3.780).
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Dentre as principais ac¢des e tributarias ndo provisionadas, podemos destacar:

0]

(i)

(iii)

(iv)

0045068-73.2010.8.17.0001 - Acdo ordinaria contra o Municipio do Recife, objetivando a
anulacao de débito fiscal decorrente de processo administrativo N°© 07.39452.5.09, bem como
a declaracgao de inexisténcia de relacéo juridico-tributaria relativa ao recolhimento de ISS
sobre valores ndo recebidos em fungdo de desconto concedido a seus tomadores de servi¢o. A
questdo em apreco se refere ao fato da sociedade conceder descontos escalonados para seus
clientes (alunos) que pagarem a mensalidade antecipadamente, podendo pagar nos dias 5, 10,
20 e 30, onde o desconto diminui proporcionalmente com o passar dos dias. Neste caso o ISS é
cobrado pela receita da empresa, contudo o Municipio do Recife entende que a receita é o valor
inserido no boleto dos alunos, desconsiderando a receita auferida pela instituicdo quando da
aplicacdo dos descontos, havendo a majoracdo da base de calculo do imposto. A classificacao
de risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é remota e o valor possivel é de
R$ 7.710.

0045139-92.2010.8.02.0001 - Agdo cautelar preparatdria visando a suspenséo da
exigibilidade de crédito tributario alcancado pela suspensdo nos termos da legislacao atravées
da impugnacdo em esfera administrativa, tendo a medida liminar deferida, suspendendo a
exigibilidade do crédito tributario, estando pendente de julgamento. Em apertada sintese, a
situacdo se refere ao fato da entidade educacional preencher todos os requisitos para o
reconhecimento de sua imunidade tributaria, dentre os quais néo distribuir nenhuma parcela
de seu patrimonio ou de suas rendas, aplicando-os integralmente no pais e na manutencéo dos
seus objetivos institucionais. Todavia, consoante afirma, vem sendo compelida pelo municipio
de Macei6 a recolher o imposto sobre servigos de qualquer natureza (ISS), inclusive com a
lavratura dos autos de infracio n.© 2007.000.21712 e 2007.000.21742, e que, ndo obstante o
manejo dos recursos administrativos pertinentes, até o presente momento nédo obteve éxito. A
classificacao de risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é remota e o valor
possivel é de R$ 165.

0020993-62.2013.8.17.0001 - Trata-se de acdo anulatéria contra o Municipio do Recife, por
ilegalidade da notificacéo fiscal em desfavor da empresa autora, tendo sido concedida a
liminar, ante ao depdsito integral, para suspender a exigibilidade do crédito tributario, estando
ainda pendente de julgamento. A questdo em apreco se refere ao fato da sociedade ser
beneficiaria dos programas educacionais do governo federal, especificamente o PROUNI, o que
acarreta em nao geracgdo de receita para a sociedade, consequentemente ndo deve haver
tributagdo, contudo o Municipio do Recife entende que a receita é o valor do beneficio fiscal
concedido a IES em raz8o do PROUNI, desconsiderando a legislagdo, majorando
indevidamente a base de célculo do imposto. A classificagdo de risco de perda atribuida pelo
assessores juridicos externos é remota e o valor possivel é de R$ 305.

10480.727015/2011-88 - Trata-se de processo administrativo onde a douta fiscaliza¢cdo aponta
infracdo a legislacao tributéaria caracterizada por divergéncias entre as informac&es prestadas
na contribuicdo do Imposto de Renda Retido na Fonte dos anos calendarios de 2008, 2009 e
2010. A classificacéo de risco de perda atribuida pelo assessores juridicos externos é possivel e
o valor possivel é de R$ 2.496.

208



25

26

0)

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Lucro basico e diluido por acao

O lucro basico por agao é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade,
pela quantidade média ponderada de a¢des ordinarias emitidas durante o exercicio. A Companhia néo
possui agdes ordinarias potenciais com efeitos diluidores.

2012 2011
Lucro atribuivel aos acionistas da Controladora 64.239 31.553
Quantidade média ponderada de a¢des ordinarias em circulacdo (milhares)* 107.515 107.515
Lucro basico por acdo - R$ 0,60 0,29

*Vide Nota 17 (a)

Combinacao de Negodcios

Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade de Ensino
Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. - SESPS, com sede na Cidade de Aracaju, Estado de Sergipe. A
contraprestacdo pela compra foi de R$ 906, sendo pago em 2012 o valor de R$ 706 e o saldo a pagar a
ser realizado até o fim do exercicio de 2013.

A Unidade possui aproximadamente 100 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfélio 2

cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.
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A tabela, a seguir, resume a contraprestacao, paga ou a pagar, para aos antigos proprietarios da
Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. - SESPS, os valores justos dos ativos
adquiridos e passivos assumidos reconhecidos na data da aquisicgéo:

SESPS
Valor da aquisi¢éo
Contraprestagéo pela compra 906
Caixa e equivalentes de caixa 56
Clientes 63
Intangivel 31
Licencas (intangivel identificado) 467
Imobilizado 52
Fornecedores (46)
Obrigaces trabalhistas (229)
Obrigaces tributarias (34)
Imposto de renda e contribuicao social a recolher (34)
Partes relacionadas (463)
Ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos (137)
Gooduwill 1.043

906

O gooduwill que surge da aquisicéo € atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. Né&o
se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. Essa aquisicao, esta
inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em novos mercados e também a
obtencéo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo, expanséo na oferta de cursos
gue geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais aquisicdes.

A estimativa do valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos, efetuada pela administracdo com
suporte de seus consultores independentes, considerou as seguintes metodologias:

) Contas a receber de clientes: o valor justo de contas a receber de clientes foi
apurado considerando a realizacao dos créditos adquiridos;

i) Licencas de Operacao: as Licengas de Operagao estdo associados com 0s Cursos
Credenciados e Mantengas credenciadas. Estes sdo interdependentes e, portanto,
satisfazem o critério de separabilidade sob o CPC 04 quando considerados em conjunto.

A avaliacdo do intangivel de Licengas de Operacao foi feita através da metodologia de
Abordagem de Renda e Método With or Without Method (“WOWM?”). O principio base
do WOWM é avaliar os seguintes cendrios: 1° Avaliacédo do fluxo de caixa de gerado com
as licengas adquiridas; 2° Avaliacéo do fluxo de caixa gerado sem as licencas adquiridas.

A demonstragdo do resultado consolidada do exercicio de 2012 inclui, desde a data de aquisicéo e para o
exercicio social de 2012, receitas e prejuizo nos montantes de R$ 433 e R$ 2.579, respectivamente.
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Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Universo Professores Associados - FAUNI

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Universo Professores
Associados S/S Ltda. - FAUNI, com sede na Cidade de Belém, Estado do Para. A contraprestacao pela
compra foi de R$ 1.600, sendo pago a vista.

A Unidade possui aproximadamente 80 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfélio 10
cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.

A tabela, a seguir, resume a contraprestagdo, paga ou a pagar, para aos antigos proprietarios do Universo
Professores Associados S/S Ltda. - FAUNI, os valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos
reconhecidos na data da aquisicao:

FAUNI
Valor da aquisi¢gédo
Contraprestacao pela compra 1.600
Caixa e equivalentes de caixa 126
Clientes 511
Licencas (intangivel identificado) 1.261
Fornecedores (70)
Obrigaces trabalhistas (52)
Obrigac@es tributérias (21)
Outras contas a pagar (398)
Partes relacionadas (716)
Ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos 641
Gooduwill 959

1.600

O gooduwill que surge da aquisicao ¢ atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. Né&o
se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. Essa aquisicéo, esta
inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em novos mercados e também a
obtencéo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo, expanséo na oferta de cursos
gue geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais aquisicdes.
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financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

A estimativa do valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos, efetuada pela administragdo com
suporte de seus consultores independentes, considerou as seguintes metodologias:

i) Contas a receber de clientes: o valor justo de contas a receber de clientes foi
apurado considerando a realizacdo dos créditos adquiridos;

i) Licencas de Operacao: as Licengas de Operacao estdo associados com 0s Cursos
Credenciados e Mantencas credenciadas. Estes sdo interdependentes e, portanto,
satisfazem o critério de separabilidade sob o CPC 04 quando considerados em conjunto.

A avaliacéo do intangivel de Licencas de Operacdo foi feita através da metodologia de
Abordagem de Renda e Método With or Without Method (“WOWM?”). O principio base
do WOWM é avaliar os seguintes cenarios: 1° Avaliacédo do fluxo de caixa de gerado com
as licengas adquiridas; 2° Avaliagdo do fluxo de caixa gerado sem as licencas adquiridas.

A demonstragdo do resultado consolidada do exercicio de 2012 inclui, desde a data de aquisicéo e para o
exercicio social de 2012, receitas e prejuizo nos montantes de R$ 3.637 e R$ 1.112, respectivamente.

Seguros

As coberturas de seguros, em 31 de dezembro de 2012, foram contratadas pelos montantes a seguir
indicados, consoante apélices de seguros:

Ramos Importancias seguradas
Incéndio de bens do imobilizado (Prédios/Conteldos) R$ 28.000.000
Incéndio de bens do imobilizado (Caso aeronautico) US$ 8.300.000
Incéndio de bens do imobilizado (R.E.T.A aeronautico) R$ 978.245
Incéndio/Terceiros/Casco de Veiculo leves e pesados 100% Fipe
Responsabilidade civil dos administradores R$ 5.000.000

Eventos Subsequentes
Faculdade Piauiense e Faculdade Alianca

Em 09 de janeiro de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade das quotas do capital social do Centro de
Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, localizada na cidade de Teresina, Estado de Piaui. Na mesma
data, a Companhia também adquiriu a totalidade das quotas do capital social da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educacéo Superior do Piaui
Ltda. A contraprestacédo pela compra foi de R$ 29.798, sendo pago até 30 de junho de 2013 o valor de R$
7.488 e o resto a pagar em 4 parcelas semestrais até fevereiro de 2015.

As Unidades possuem aproximadamente 4.800 alunos alocados em 3 campi, e contém no seu portfélio

19 cursos de graduagdo, bacharelados e tecnélogos. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a
Companhia aumente sua presenga nesse mercado.
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Um passivo contingente no valor de R$ 3.249 foi reconhecido referente as exposicdes trabalhistas do
Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, da Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. —
SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui Ltda. Em 30 de junho

de 2013, nao houve mudangcas no valor reconhecido para o passivo na data de aquisi¢do, uma vez que
ndo houve qualquer mudanca nos resultados ou premissas usados para desenvolver as estimativas.

Os acionistas vendedores concordaram contratualmente em indenizar a Ser Educacional pelo montante
que pode tornar-se devido no que diz respeito & acdo acima mencionada. Um ativo de indenizacéo,
equivalente ao valor justo do passivo indenizado, foi reconhecido pela Companhia. O ativo de
indenizacdo é deduzido da contraprestacéo transferida para a combinacéo de negécios. Adicionalmente,
ndo houve mudanca no valor reconhecido para o ativo de indeniza¢do em 30 de junho de 2013.

O gooduwill, no valor de R$ 13.778, que surge da aquisicéo é atribuivel a expectativa de rentabilidade
futura das Unidades. Né&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda. Essa aquisicdo, esta inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em
novos mercados e também a obtengdo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo,
expansdo na oferta de cursos que geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais
aquisicdes.

Como se trata de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer alteracGes em sua alocacao
dentro do periodo de mensuragao.

Winglet

Em 01 de marco de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Winglet Escola de
Aviacdo Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade de Recife, Estado de Pernambuco. A
contraprestacéo pela compra foi de R$ 120, sendo R$ 79 pagos a vista, e R$41 retido para compensacao
de divida liquida a ser apurada, com pagamento previsto para agosto de 2013.

O gooduwill que surge da aquisicao é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. N&o se
espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. Essa aquisigéo, esta
inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em novos mercados e também a
obtencéo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo, expansdo na oferta de cursos
gue geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais aquisicdes.

Como se trata de uma avaliagéo preliminar, o agio ainda podera sofrer alteracGes em sua alocacao dentro
do periodo de mensuragéo.

Faculdade Decisao.

Em 09 de julho de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade Educacional
Paulista Ltda (FADE), com sede na cidade de Paulista, estado de Pernambuco, pelo valor de R$3.380.
O pagamento foi acordado da seguinte forma:

(i) R$140 pagos a vista.

(i) R$3.240 a serem pagos em 36 prestacGes mensais e consecutivas de R$90 a partir de agosto de 2013,
atualizadas a cada 12 meses pelo IGPM.

A sociedade é mantenedora da Faculdade Deciséo e possui aproximadamente 655 alunos alocados em 1
campus, e contém no seu portfolio 5 cursos de graduagéo, bacharelados e tecndlogos. Como resultado
dessa aquisicao, espera-se que a Companhia aumento sua presenca nesse mercado.
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Faculdade Juvéncio Terra Ltda.

Em 25 de julho de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Instituto de Ensino
Superior Juvéncio Terra Ltda. (Faculdade Juvéncio Terra), com sede na cidade de Vitoria da
Conquista, estado da Bahia. O pagamento foi acordado da seguinte forma:

(i) O valor de aquisigéo foi de R$ 5.000

(ii) Retengdo de R$ 5.000 para compensacdo de divida liquida apurados na data da transacdo. O valor
foi descontado do prego.

A sociedade é mantenedora da Faculdade Juvéncio Terra e possui aproximadamente 530 alunos
alocados em 1 campius, e contém no seu portfolio 5 cursos de graduagéo, bacharelados e tecndlogos.
Como resultado dessa aquisicao, espera-se que a Companhia aumento sua presenca nesse mercado.

Cisao do capital social

Em 30 de maio de 2013 foram realizadas as cis@es parciais de determinados ativos das sociedades
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda., CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior
Ltda., ADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda. e ICES - Instituto
Campinense de Ensino Superior Ltda., todas subsidiarias da Companhia, sendo os acervos cindidos
compostos por ativos imobilizados transferidos a Companhia.

Em 28 de junho de 2013, foi aprovada a cisdo parcial da Companhia, com a transferéncia de
determinados ativos a holding JJ ParticipacGes e Projetos Ltda. de ativos e passivos principalmente
ativos imobilizados. A JJ ParticipacGes e Projetos Ltda. € uma empresa sob controle comum do
acionista controlador da Companhia, portanto a transagao foi efetuada a valor de livros.

Terrenos 43.677
Edifica¢gdes 86.211
Aeronaves 8.567
Imobilizado cindido 138.455
Empréstimos a pagar cindidos (4.912)
Compromissos a pagar cindidos (7.839)
Acervo liquido cindido 125.704

Concomitantemente a cisdo, foram firmados contratos de locagao de longo prazo entre a Companhia e
a JJ Participagdes e Projetos Ltda., garantindo a Companhia o direito de uso dos imdveis, a partir de 1
de julho de 2013, pelo prazo minimo de 10 anos, prorrogavel por igual periodo a critério exclusivo da
Companhia. Os valores dos contratos foram determinados com base em laudo de avaliacdo de
especialistas.

Né&o houve mudancas na distribuicéo do capital social da Companhia, mas sim uma reducéo de seu
patrimonio liquido em valor equivalente ao acervo cindido no montante de R$ 125.704.
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ANEXO H Demonstracoes Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia em
31 de dezembro de 2011 e relatorio dos Auditores Independentes.
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Relatorio dos auditores independentes
sobre as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Ser Educacional S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Ser Educacional S.A. ("Companhia” ou
"Controladora") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstragGes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Examinamos também as demonstrac¢oes financeiras consolidadas da Ser Educacional S.A. e suas
controladas ("Consolidado") que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de
2011 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, das mutacgdes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e
as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracio
sobre as demonstracdes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracio e adequada apresentaciio dessas
demonstragoes financeiras individuais de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil e dessas
demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas contébeis adotadas
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distorgio relevante, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

PricewaterhouseCoopers, Rua Padre Carapuceiro 733, 8°, Recife, PE, Brasil 51020-280, Caixa Postal 317
T: (81) 3465-8688, F: (81) 3465-1063, www.pwc.com/br
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Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razoével de que as demonstragdes financeiras estfio livres de
distorc¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagGes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacio dos riscos de distor¢ao relevante
nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e
adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas n@o para expressar uma opinido sobre a eficicia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacio da adequacéo das
politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracdo, bem
como a avaliagdo da apresentacio das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opiniao sobre as demonstracoes
financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. em 31 de dezembro de 2011, 0 desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil.

Opiniao sobre as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstragGes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigio patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2011, 0 desempenho consolidado de suas operagdes e os
seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as priticas contabeis adotadas no Brasil.
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Enfases

Conforme descrito na Nota 2, as demonstragdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Companhia, essas praticas diferem das IFRS,
aplicaveis as demonstragGes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos investimentos
em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou
valor justo. Nossa opinido ndo est4 ressalvada em fungio desse assunto.

Reemissdo das demonstracoes financeiras
e relatério de auditoria

Chamamos a atencZo para a Nota 2.1 (a) e (b) s demonstragdes financeiras, que descrevem as
atualizacdes e reemissoes das demonstragdes financeiras no contexto do processo de abertura de capital.
Emitimos nosso relatério do auditor independente originalmente com data de 27 de julho de 2012 sobre as
demonstragdes financeiras emitidas anteriormente. Devido a atualizacio descrita na Nota 2.1 (a),
emitimos novo relatério do auditor independente sobre as demonstragoes financeiras reemitidas em 22 de
agosto de 2013. Adicionalmente, conforme descrito na Nota 2.1 (b), a administra¢iio promoveu nova
atualizacio e reemissdo dessas demonstracdes financeiras em virtude dos assuntos também descritos
nessa nota. Devido a atualizacdo descrita na Nota 2.1 (b), emitimos esse novo relatério de auditoria sobre
essas demonstragdes financeiras reemitidas. Nossa opinidio ndo est4 ressalvada em virtude desses
assuntos.

Outros assuntos

Informagio suplementar - demonstra¢des do valor adicionado

Examinamos também as demonstrages do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da
Companbhia, cuja apresentagio é requerida pela legislagio societaria brasileira para companhias abertas, e
como informag@o suplementar pelas IFRS que nio requerem a apresentagio da DVA. Essas
demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagio as
demonstragGes financeiras tomadas em conjunto.

Regifd, 30 de setembro de 2013

Lein.gs nl. c‘é"“ ot
PricewaterhouseCo

opers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/Q-5 "F" PE

A~ U
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Demonstragéo do resultado

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

Controladora Consolidado
Nota
explicativa 2011 2010 2011 2010
Receita liquida 18 122.905 111.032 183.517 141.296
Custo 19 (46.624) (35.961) (71.816) (50.403)
Lucro bruto 76.281 75.071 111.701 90.893
Despesas gerais e administrativas 20 (47.719) (33.747) (67.112) (45.633)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 1.331 (805) 740 (384)
Participag&o nos lucros de controladas 11.414 3.074
Lucro operacional 41.307 43.593 45.329 44,876
Receita financeira 21 4.789 6.947 6.768 8.118
Despesas financeiras 21 (13.966) (13.991) (18.813) (16.239)
Despesas financeiras, liquidas 9.177) (7.044) (12.045) (8.121)
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicdo social 32.130 36.549 33.284 36.755
Imposto de renda e contribui¢do social 22 (7.830) (12.845) (13.387) (14.319)
Incentivo fiscal - Prouni 22 7.253 12.008 11.655 13.283
Lucro liquido do exercicio 31.553 35.712 31.552 35.719
Atribuivel a
Acionistas da Controladora 31.553 35.712
Participagéo dos néo controladores 2) 7
31.552 35.719
Média ponderada das ag6es no final do exercicio (em milhares)* 107.515 107.515
Lucro por acdo atribuivel aos acionistas da
Controladora durante o exercicio (expresso
em R$ por acao) 0,29 0,33

*Vide Nota 17 (a)

As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

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

Ajustes de
Depreciacéo e amortizagdo
Ganho ou perda na alienacéo de imobilizado e intangivel
Resultado de equivaléncia patrimonial
Constituicdo de proviséo para crédito de liquidagao duvidosa
Juros, variagdes monetarias e cambiais, liquidas

Variaces nos ativos e passivos
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
Outros ativos
Formecedores
Saldrios e encargos sociais
Tributos a pagar
Contas a pagar por aquisicéo de investimento
Outros passivos

Caixa gerado nas operagdes
Juros pagos de empréstimos
Imposto de renda e contribuic&o social pago

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Titulos e valores mobiliarios

AdicGes ao Investimento

AdicGes ao imobilizado

Adicdes ao intangivel

Distribui¢&o de lucros das investidas

Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Captacao de empréstimos e financiamentos
Amortizag&o de empréstimos e financiamentos
Amortizacéo de arrendamentos mercantis

Partes relacionadas

Dividendos antecipados

Fluxo de caixa gerado pelas (aplicado nas)
atividades de financiamento

Aumento (reducgdo) de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes a caixa
No inicio do exercicio
No final do exercicio

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Controladora Consolidado
Nota
explicativa 2011 2010 2011 2010
32.130 36.549 33.284 36.755
10e11 8.586 6.462 11.134 9.070
13.549 13.559
9 (11.414) (3.074)
7(d) 3.330 300 6.741 2.197
21 12.286 11.508 13.530 12.454
44.918 65.294 64.689 74.035
(13.940) (7.808) (20.480) (16.440)
(166) (362) (2.563) (468)
(4.295) (533) (4.714) (1.3%3)
4,251 (612) 4.152 (180)
570 1.724 1.468 3.592
(513) 100 (10) 1.142
1.890 1.890
1.947 134 1.910 6.095
3R.772 59.827 44.452 68.273
(8.112) (9.090) (9.142) (8.947)
(677) (837) (1.732) (1.102)
24.083 49.900 33578 58.224
6 (9.175) (9.175)
9 (25.032) (27.303)
9 (36.477) (32.891) (45.997) (60.758)
1 (2.272) (1.192) (2.706) (2.546)
10 5.322
(67.634) (61.386) (57.878) (63.304)
14 35.000 5.907 35.061 6.234
14 (1.881) (920) (2.679) (3.012)
16 (654) (673) (754) (759)
23 18.495 4.294 167
17 (f) (6.344) (12.632) (6.344) (12.632)
44,616 (4.024) 25.284 (10.002)
1.065 (15.510) 984 (15.082)
1.065 (15.510) 984 (15.082)
1.747 17.257 2.403 17.485
2.812 1.747 3.387 2.403
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Ser Educacional S.A.

Demonstracgdo do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
Nota
explicativa 2011 2010 2011 2010
Receitas
Receita de Senigos 18 153.948 139.508 227.820 179.131
Proviséo e perda efetiva para crédito de liquidacdo duvidosa 7 (3.330) (300) (6.741) (2.197)
Deducdes da Receita 18 (31.043) (28.476) (44.303) (37.835)
119.575 110.732 176.776 139.099
Insumos adquiridos de terceiros
Senigos prestados por PF e PJ 19e20 (8.744) (6.869) (11.116) (8.323)
Energia elétrica, gua e telefone 19 (3.863) (3.205) (6.259) (4.686)
Publicidade e propaganda 20 (6.536) (6.007) (12.041) (9.789)
Materiais de expediente 20 (2.243) (994) (2.832) (2.331)
Outros 19e 20 (1.448) (4.013) (3.203) (3.308)
(22.834) (21.088) (35.451) (27.437)
Valor adicionado bruto 96.741 89.644 141.325 111.662
Depreciacdo e amortizagdo 19e 20 (8.586) (6.462) (11.310) (9.070)
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 88.155 83.182 130.015 102.592
Receitas financeiras 21 4.789 6.947 6.768 8.118
Participacdo no lucro de controladas 11.414 3.074 - -
Valor adicionado total a distribuir 104.358 93.203 136.783 110.710
Distribuicdo do valor adicionado
Pessoal e encargos sociais (51.000) (40.658) (74.900) (53.646)
Impostos, Taxas e Contribuicbes (2.907) (1.516) (3.296) (1.752)
Tributos Federais (577) (837) (1.732) (1.036)
Tributos Municipais (1.330) (679) (1.564) (716)
Remunerag&o de capitais de terceiros (19.898) (15.317) (27.035) (19.593)
Despesas financeiras (13.966) (13.991) (18.813) (16.239)
Aluguéis (5.932) (1.326) (8.222) (3.354)
Dividendos (4.541) (15.046) (4.541) (15.046)
Lucro Liquido do Exercicio (27.012) (20.666) (27.011) (20.673)
Valor adicionado distribuido (104.358) (93.203) (136.783) (110.710)

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Informacodes gerais

A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) tem como
atividades preponderantes o desenvolvimento e administracéo de atividades nas areas de educagédo de
nivel superior, educacao profissional e outras areas associadas a educacéo e a participagdo, como socio
ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil.

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia era uma sociedade anénima de capital fechado com sede em
Recife, Estado de Pernambuco, com registro arquivado na Junta Comercial do Estado de Pernambuco.

O Grupo possuia, em 31 de dezembro de 2011, dez empresas, sendo nove mantenedoras de instituicao de
ensino superior, constituidas sob a forma de sociedades empreséarias de responsabilidade limitada e,
retine nove faculdades, distribuidas em cinco Estados do pais.

A emissao dessas demonstragdes financeiras foi autorizada pelo Conselho de Administracdo em 30 de
setembro de 2013.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacéo dessas demonstracdes financeiras estao
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados, salvo
disposicdo em contrario.

Base de preparacio

As demonstrac8es financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor,
ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo.

A preparacdo de demonstrac@es financeiras requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo do Grupo no processo de aplicacdo das
politicas contdbeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstragdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 3.

N&o houve outros elementos componentes de resultados abrangentes além dos lucros liquidos dos
exercicios apresentados, razdo pela qual a demonstragdo do resultado abrangente nao esta sendo
apresentada.

Reapresentacao das demonstracoes financeiras

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas para o processo de abertura de capital junto a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). A reapresentacdo contempla as exigéncias de divulgacao feitas
pela CVM em relacdo as companhias de capital aberto. As demonstrac@es financeiras foram emitidas
originalmente em 27 de julho de 2012 e foram reemitidas em 22 de agosto de 2013.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Ajustes adicionais as demonstracoes financeiras

A administracéo efetuou nova alteracgéo e esta reapresentando essas demonstracées financeiras para
incluir determinadas informacgdes descritivas nas notas 4, 7, 16 e 23. Essas divulgagdes referem-se,
substancialmente, a complementos e cruzamentos de informac@es entre notas explicativas das
demonstragdes financeiras, com o objetivo de melhor detalhar e esclarecer aspectos qualitativos de
divulgacao nas referidas notas explicativas.

Devido as alterag6es descritas nas notas explicativas, como descrito acima, reapresentamos estas
demonstracg@es financeiras conforme aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 30 de setembro de
2013.

Demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as
préaticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e conforme as normas internacionais de relatério financeiro
(International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting
Standards Board (1ASB).

A apresenta¢do da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida pela
legislacdo societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a companhias
abertas. As IFRS ndo requerem a apresentacgdo dessa demonstragdo. Como consequéncia, pelas IFRS,
essa demonstracgdo esta apresentada como informagéo suplementar, sem prejuizo do conjunto das
demonstragdes contabeis.

Demonstracoes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e sdo
divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas.

Nas demonstrages financeiras individuais, as controladas sédo contabilizadas pelo método de
equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes séo feitos tanto nas demonstracdes financeiras individuais
guanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e patriménio
liquido atribuivel aos acionistas da Controladora. No caso da Companhia, as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicadas nas demonstracGes financeiras individuais diferem do IFRS aplicavel as
demonstragdes financeiras separadas, apenas pela avalia¢do dos investimentos em controladas pelo
método de equivaléncia patrimonial, enquanto conforme IFRS seria pelo custo ou valor justo.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consolidacao

As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboracéo das demonstragdes financeiras
consolidadas.

Controladas

Controladas sao todas as entidades nas quais o Grupo tem o poder de determinar as politicas financeiras
e operacionais, geralmente acompanhada de uma participacdo de mais do que metade dos direitos a voto
(capital votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidacéo é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de ter o
controle. Transagdes, saldos e ganhos néo realizados em transagdes entre empresas do Grupo sdo
eliminados. Os prejuizos nao realizados também séo eliminados a menos que a operacéo forneca
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.

O Grupo usa 0 método de aquisi¢do para contabilizar as combinacdes de negdcios. A contraprestacao
transferida para a aquisi¢cdo de uma controlada € o valor justo dos ativos transferidos, passivos
incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestacdo transferida inclui o
valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de contraprestagdo contingente, quando
aplicavel. Custos relacionados com aquisigéo sao contabilizados no resultado do exercicio conforme
incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos em uma
combinacao de negbcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢cdo

O excesso da contraprestacéo transferida e do valor justo na data da aquisi¢ao de qualquer participagao
patrimonial anterior na adquirida em relagdo ao valor justo da participacdo do Grupo nos ativos liquidos
identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Quando a contraprestacdo transferida for
menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida
diretamente na demonstracéo do resultado do exercicio.

As demonstrac8es financeiras consolidadas incluem as operacfes da Companhia e das seguintes
sociedades controladas, cuja participagéo € assim resumida:

Diretas %

2011 2010
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 99,99 99,99
Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avangado Ltda. - ADEA 99,99 99,99
Centro de Educacdo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99
Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 99,99 99,99
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.- CETEBA 99,99 99,99
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99,99
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 99,99
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutri¢do Ltda. 99,99 99,99
Educred - Administradora de Crédito Educativo e Cobrancga Ltda. 99,99 99,99
Centro de Educacao Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

O periodo de abrangéncia das demonstracdes financeiras das controladas incluidas na consolidacéo é
coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas
empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas utilizadas no exercicio anterior.

O processo de consolidagédo 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
eliminacdes das operagdes realizadas entre as empresas consolidadas.

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.

Ativos financeiros
Classificacao

O Grupo classifica seus ativos financeiros, no reconhecimento inicial, sob as seguintes categorias:
mensurados ao valor justo por meio do resultado, e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende
da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.

Ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado séo ativos financeiros mantidos para
negociacdo. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins
de venda no curto prazo. Os ativos dessa categoria sao classificados como ativos circulantes.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis séo ativos financeiros ndo derivativos, com pagamentos fixos ou
determindveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como ativo circulante,
exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a data de emissdo do balanco (estes
séo classificados como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis do Grupo compreendem
"Contas a receber de clientes e demais contas a receber" e "Caixa e equivalentes de caixa".

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia
classificam-se como ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

Contas a receber de clientes

As contas a receber sdo decorrentes da prestacé@o de servicos de atividades de ensino e ndo incluem
montantes de servicos prestados apdés as datas dos balangos. Os servigos arrecadados, 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 séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisdo para
créditos de liquidacéo duvidosa (impairment).
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Provisao para crédito de liquidacao duvidosa

E apresentada como reducio das contas a receber e é constituida em montante considerado suficiente
pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na realizacdo das contas a receber decorrentes de
mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos. E calculada pela administracéo
guando existe evidéncia objetiva de perda, considerando o fluxo de caixa esperado, descontado pela taxa
efetiva de juros.

Investimentos em controladas (aplicavel somente para as demonstracoes financeiras
individuais)

Os investimentos em empresas controladas, nas demonstrac@es financeiras da controladora, estéo
registrados pelo método da equivaléncia patrimonial.

A participacdo societaria em controladas é apresentada na demonstragédo do resultado da controladora
como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da controlada.
Nas demonstracdes contabeis individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado no investimento.

Ativos intangiveis

Agio

O &gio (goodwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicdo
de um negdcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio
de aquisicOes de controladas € registrado como "Ativo intangivel" no consolidado. O agio € testado
anualmente para verificar perdas (impairment). Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as
perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo sdo revertidas.

Os ganhos e as perdas da alienagdo de uma entidade incluem o valor contabil do &gio relacionado com a
entidade vendida.

Carteira de alunos

As relacGes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinacéo de negécios, sdo reconhecidas pelo
valor justo na data da aquisicéo. As relagdes contratuais tém vida util definida e sdo contabilizadas pelo
seu valor de custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear
durante o periodo esperado da relagdo com o aluno.

Licencas e implantacdes de softwares

As licencas de softwares sdo 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
atil estimada dos softwares de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutengdo de softwares sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

Outros gastos de desenvolvimento que ndo atendam a esses critérios sdo reconhecidos como despesa,
conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reconhecidos como despesa ndo 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 trés anos.

230



(@

(e)

2.9

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Licencas de operacao

As licengas de operagdo sao capitalizadas com base nos gastos incorridos junto ao Ministério de
Educacdo referentes & autorizagdo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos, assim como
recredenciamento das Unidades. As licencas tém vida Util definida e séo contabilizadas pelo seu
valor de custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear
durante o periodo de vigéncia das licencas obtidas junto ao Ministério da Educacao.

Convénios

Os convénios sdo capitalizados com base nos custos incorridos para firmar contratos, junto a empresas
parceiras, que confiram aos alunos do Grupo o direito de exercer as atividades de graduacéo
complementares, necessarias para sua formacao académica. Esses custos sdo amortizados durante o
prazo dos referidos contrato.

Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo menos depreciacdo acumulada e perda para impairment. O
custo historico inclui os gastos diretamente atribuiveis a aquisicéo dos itens.

Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos é calculada usando o método linear para
alocar seus custos, menos o valor residual, durante a vida util.

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 confidvel. O saldo residual do
item substituido é baixado. Demais reparos e manutencées sdo reconhecidos diretamente no resultado
guando incorridos.

Os itens do ativo imobilizado sédo 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) séo
reconhecidos na demonstragédo do resultado do periodo em que o ativo for baixado.

Os valores residuais, a vida util e os métodos de depreciagdo dos ativos sdo revisados e ajustados, se
necessario, quando existir uma indicagdo de mudanca significativa desde a Gltima data de balanco.
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Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida Gtil indefinida, como o 4gio e marcas, ndo estdo sujeitos & amortizacao e séo
testados anualmente para a verificagdo de indicador de impairment. Os ativos que estdo sujeitos a
amortizacao sdo revisados para a verificagdo de impairment sempre que eventos ou mudancas nas
circunstancias indicarem que o valor contébil pode ndo ser recuperavel. Uma perda por impairment é
reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este ultimo é o
valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos o0s custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos
de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)).

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 com base em contrato de venda entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo.

Fornecedores e compromissos a pagar

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigac6es a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos no
curso normal dos negdécios e 0s compromissos a pagar sao obrigacdes decorrentes da aquisi¢ao de
imodveis e dos saldos a pagar oriundos de combinagdes de negdécios, sendo classificados como passivos
circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar a
fornecedores e 0s compromissos a pagar sdo apresentados como passivo néo circulante.

As contas a pagar aos fornecedores e 0s compromissos a pagar sao inicialmente reconhecidos pelo valor
justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado.

Arrendamento mercantil financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil que transferem substancialmente & Companhia os riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um ativo, sdo caracterizados como contratos de arrendamento
financeiro, e sob estes contratos os ativos séo reconhecidos inicialmente pelo menor valor entre o valor
justo e pelo valor presente dos pagamentos minimaos previstos em contrato em contrapartida de um
passivo financeiro, reconhecido pelo valor presente dos pagamentos do contrato. Os bens reconhecidos
como ativos sdo depreciados pelas taxas de depreciagao aplicaveis a cada grupo de ativo. Os encargos
financeiros relativos aos contratos de arrendamento financeiro séo apropriados ao resultado ao longo do
prazo do contrato, com base no método de custo amortizado e considerando a taxa efetiva de juros do
contrato.
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Empréstimos e financiamentos

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

Os empréstimos e financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que a Companhia
tenha um direito incondicional de diferir a liquidacéo do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data
do balanco.

Provisoes

As provisdes para contingéncias (trabalhista, civil e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) tem uma
obrigacdo presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (ii) é provavel que uma
saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagao; e (iii) o valor puder ser estimado com
seguranca.

Tributacao
Imposto de renda e contribuicéo social corrente

As despesas de imposto de renda e contribui¢do social do periodo compreendem o imposto corrente. Os
impostos sobre a renda sdo reconhecidos na demonstracgéo do resultado, exceto na proporcao em que
estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, 0
imposto também é reconhecido no patriménio liquido.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente é calculado com base nas leis tributarias
promulgadas.

PIS e COFINS

Para as receitas das atividades de ensino, com excecdo das atividades de graduacéo das unidades que
aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI”, incidem o Programa de Integracéo Social
“PIS” e a Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS” nas aliquotas de 0,65% e
3,00%, respectivamente e, para as atividades nao relacionadas a ensino, incidem o PIS a aliquota de
1,65% e a COFINS a 7,6%.

As atividades de graduacéo nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos

“PROUNI” sdo isentas do Programa de Integracéo Social “PI1S” e da Contribuicéo para o Financiamento
da Seguridade Social “COFINS”.
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PROUNI

As unidades que aderiram ao PROUNI gozam de isen¢do, pelo periodo de vigéncia do termo de adesao,
com relagdo aos seguintes tributos federais:

e Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRPJ” e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
“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,

e PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As iseng¢des acima mencionadas sdo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizacao de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagao e cursos
sequenciais de formacao especifica.

Imposto de Renda e Contribuicio Social Diferidos

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos sobre as diferencas temporarias na extensao em que seja
provavel que o lucro tributavel futuro esteja disponivel para que as diferencas temporarias dedutiveis
possam ser realizadas, exceto:

e Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel é gerado no
reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transacéo que ndo é uma combinacéo de
negocios e, na data da transacao, ndo afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

e Sobre as diferencas temporéarias 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 proximo e o lucro tributavel esteja disponivel
para que as diferencas temporarias possam ser utilizadas.

O valor contabil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e baixado na extensao
em que ndo é mais provavel que lucros tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou parte
do ativo tributério diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos baixados sdo revisados a cada
data do balancgo e sdo reconhecidos na extensdo em que se torna provavel que lucros tributarios futuros
permitirdo que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados. Impostos diferidos passivos sdo
integralmente reconhecidos. 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 demonstracéo do resultado. Itens de imposto diferido séo
reconhecidos de acordo com a transacéo que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou
diretamente no patrimonio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal para

compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sdo relacionados a mesma
entidade tributada e sujeitos & mesma autoridade tributéria.
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Lucro por acao

A Companhia efetua os célculos do lucro por Lote de mil a¢des - utilizando o nUmero médio ponderado
de acdes ordinarias totais em circulacao, durante o periodo correspondente ao resultado conforme
Pronunciamento Técnico CPC 41 (1AS 33).

Capital social

As acOes ordinérias sdo classificadas no patrimdnio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas a¢6es ou opgdes sao demonstrados
no patrimonio liquido como uma deducéo do valor captado, liquida de impostos.

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

A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber das atividades de ensino
superior, poés-graduacédo, cursos livres e atividades educacionais correlatas. A receita é apresentada
liquida dos impostos, das devolucdes, dos abatimentos e dos descontos. A receita pela prestacao de
servigos é reconhecida tendo como base os servicos realizados até a data do balanco.

As mensalidades dos cursos e seus respectivos descontos variam de acordo com o curso, a unidade ou o
termo académico. As receitas sdo geradas com base em contratos de preco fixo, sendo reconhecidas
mensalmente com base na prestacao do servigo. Os recebimentos antecipados de matricula e
mensalidades sdo registrados como “Adiantamentos de clientes” e reconhecidos no més de competéncia
da prestagao dos servigos.

Receitas e despesas financeiras

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando o
método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) é identificada em relacdo a um contas
a receber, o0 Grupo reduz o valor contébil 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, 0s 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.

Distribuicao de dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras da Companhia ao final do exercicio, com base no estatuto social da
Companhia. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sdo
aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.

Informacodes por segmento

Em funcdo da concentracgdo de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta
organizada em uma Unica Unidade de negdcio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora sejam
destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Administragdo como segmentos
independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e avaliados de forma
integrada.
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Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia
histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as
circunstancias.

Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, 0 Grupo faz estimativas com relac@o ao futuro. Por defini¢do, as estimativas
contabeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas
gue apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores
contabeis de ativos e passivos para o proximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

Passivos contingentes

A Companhia reconhece provisdo para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avalia¢do da
probabilidade de perda inclui a avaliacdo 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 avalia¢do dos advogados externos e internos. As provisdes sdo revisadas e
ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescri¢do
aplicavel, conclusGes de inspegdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em

novos assuntos ou decisdes de tribunais. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo dos passivos
contingentes consolidado é de R$ 173 (2010 - R$ 20). Vide Nota 24.

Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa perdas (impairment) no agio, de acordo com a politica contabil apresentada
na Nota 2.10. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com
base em célculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas.

Se a taxa de desconto estimada antes do imposto aplicada aos fluxos de caixa para as UGCs fossem 1%
maior que as estimativas da administracdo, a Companhia continuaria sem a necessidade do
reconhecimento de perda (impairment) do &gio.

Gestao de risco financeiro
Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco do
fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O
programa de gestdo de risco do Grupo concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e
busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo ndo usa
instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposi¢des a risco.

A gestao de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A Tesouraria do Grupo identifica, avalia e
protege a Companhia contra eventuais riscos financeiros em cooperac¢do com as Unidades operacionais
do Grupo. O Conselho de Administracdo estabelece principios para a gestao de risco, bem como para
areas especificas.

236



(a)
@

b)

(o)

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Risco de mercado

Risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado com taxa de juros

O risco de taxa de juros do Grupo decorre de empréstimos de longo prazo.

O Grupo analisa sua exposicao a taxa de juros de forma dinamica. Sdo avaliados cenarios, levando em
consideracéo refinanciamento e renovacéo de posicfes existentes. Com base nessa avaliagao, o Grupo
monitora o risco de variacgdo significativa na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado.

Risco de crédito

O risco de crédito ¢ administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes
de caixa, instrumentos financeiros, depdsitos em bancos e outras institui¢des financeiras, bem como de
exposic¢des de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto.

A politica de vendas da Companhia e de suas controladas esta intimamente associada ao nivel de risco de
crédito a que estdo dispostas a se sujeitar no curso de seus negdcios. A matricula para o periodo letivo
seguinte é bloqueada sempre que o aluno fica inadimplente com a instituicdo. A diversificagdo de sua
carteira de recebiveis e a seletividade de seus alunos, assim como o acompanhamento dos prazos, sdo
procedimentos adotados a fim de minimizar eventuais problemas de inadimpléncia em suas contas a
receber. No segmento de ensino superior presencial para os alunos contemplados pelo Programa de
Financiamento ao Estudante de Ensino Superior - FIES, a Companhia tem parte substancial dos créditos
garantidos pelo Programa. A Companhia mantém registrado provisao para créditos de liquidacao
duvidosa para fazer face ao risco de crédito, incluindo os potenciais riscos de inadimpléncia da parcela
ndo garantida dos alunos beneficiados pelo FIES. Essa analise de crédito avalia a qualidade do crédito
dos alunos levando em consideragéo o histérico de pagamentos, prazo do relacionamento com a
instituicdo, analise de crédito (SPC e Serasa).

Na&o foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administracio néo espera
nenhuma perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado,
conforme Nota 7 (d) que demonstra também a movimencé&o da provisdo para devedores duvidosos no
periodo.

Com relagdo ao risco de crédito associado as institui¢des financeiras, a Companhia e suas controladas,

atuam de acordo com sua politica financeira, onde os saldos de caixa e equivalentes de caixa e titulos e
valores mobiliarios encontram-se com institui¢des financeiras com risco de crédito BBB de acordo com
agéncia de crédito Standard & Poor’s, Fitch e Moody’s.

Risco de liquidez

E o risco de n&o dispor de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos financeiros, em
decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e os pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos
futuros, sendo monitoradas diariamente pela area de Tesouraria.

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo
remanescente no balango patrimonial até a data contratual do vencimento. Os valores divulgados na
tabela sdo os fluxos de caixa ndo descontados contratados.
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Compromisso a pagar

Controladora
Menosde Entreum e Entre dois e Acimade
um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31de dezembro de 2011
Dividendos a pagar 1.905
Empréstimos e financiamentos 5.901 11.572 33.494 5.388
Arrendamento Mercantil 6.967 6.967 20.901 83.802
Fornecedores 5.460
Compromisso a pagar 8.390 1.471
Em 31de dezembro de 2010
Dividendos a pagar 790
Empréstimos e financiamentos 3.441 3.311 2.073
Arrendamento Mercantil 6.967 6.967 20.901 90.661
Fornecedores 1.258
Compromisso a pagar 3.100
Consolidado
Menosde Entreum e Entre dois e Acimade
um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31de dezembro de 2011
Dividendos a pagar 1.905
Empréstimos e financiamentos 6.436 12.035 33.666 5.388
Arrendamento Mercantil 7.987 7.987 23.861 95.232
Fornecedores 6.241
Compromisso a pagar 8.390 1.471
Em 31de dezembro de 2010
Dividendos a pagar 790
Empréstimos e financiamentos 3.642 3.512 2.239
Arrendamento Mercantil 7.987 7.987 23.961 135.059
Fornecedores 2.089
3.100

4.2 Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital séo os de salvaguardar a capacidade de continuidade
do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter
uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura de capital do Grupo, a administragdo pode, ou propde, nos casos em
gue os acionistas tém de aprovar, rever a politica de pagamento de dividendos, devolver capital aos
acionistas ou, ainda, emitir novas a¢des ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de
endividamento.
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Condizente com outras companhias do setor, 0 Grupo monitora o capital com base no indice de
alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida expressa como percentual do capital
total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de
curto e longo prazo, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado), subtraido do
montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total € apurado através da soma do patrimonio
liquido, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado, com a divida liquida.

Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 podem ser assim

sumariados:
Consolidado
2011 2010
Total de empréstimos e financiamentos bancarios 51.848 16.146
Menos: caixa e equivalentes de caixa (3.387) (2.403)
Menos: Titulos e valores mobiliarios (9.175)
Divida liquida 39.286 13.743
Total do patriménio liquido 140.936 115.830
Total do capital 180.222 129.573
indice de alavancagem financeira 22% 11%

4.3 — Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM

A Delibera¢do CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 disp8e que as companhias abertas devem
divulgar, em nota explicativa especifica, informac8es qualitativas e quantitativas sobre todos os seus
instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balango patrimonial.

Os instrumentos financeiros do Grupo séo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estdo registrados pelo valor de
custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de 2011 e 31 de
dezembro de 2010 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operagdes do
Grupo estdo ligados a variacdo do CDI (Certificado de Depdsito Interbancario).

A instrucdo CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentacao de informacdes sobre
instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulga¢cdo do quadro demonstrativo
de andlise de sensibilidade.

Com relagdo aos empréstimos, referem-se a operagoes cujo valor registrado é proximo do valor de
mercado desses instrumentos financeiros. As aplicagdes com CDI estéo registrados a valor de mercado,
conforme cotacdes divulgadas pelas respectivas institui¢cdes financeiras e os demais se referem, em sua
maioria, a certificado de deposito 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 aplicac@es financeiras ao qual a
Companhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2011, foram definidos 03 cenarios
diferentes. Com base na tltima taxa basica de juros determinada pelo BACEN na reunido do Comité de
Politica Monetaria em 30 de novembro de 2011 (11,00% a.a), utilizou-se esta taxa como cenario provavel
para o ano. A partir desta, foram calculadas variac¢des de 25% e 50%.

239



Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Para cada cenério foi calculada a "receita financeira bruta", ndo levando em consideragéo a incidéncia de

tributos sobre os rendimentos das aplicacdes. A data base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de
2011, projetando um ano e verificando a sensibilidade do CDI com cada cenério.

Operacoes

Aplicagbes Financeiras
2.598

Operacoes
Debéntures de I nstitui¢cdes Financeiras

9.175

Capital de Giro
(38.517)

Finame
(7.456)

Posicao Liquida

Operacoes

Aplicacdes Financeiras
2.598

Operacoes
Debéntures de I nstituigdes Financeiras
9.175

Capital de Giro
(38.517)

Finame
(7.456)

Posicao Liquida

Cenario Elevacio do CDI e TJLP

Cenario Cenario Cenario
Risco Provavel (I) (I§n (11D
CDI 11,00% 13,75% 16,50%
286 357 429
Cenario Cenario Cenario
Risco Provavel (I) an (I1D)
CDI 11,00% 13,75% 16,50%
1.009 1.262 1.514
CDI 11,00% 13,75% 16,50%
(4.237) (5.296) (6.355)
TILP 6,00% 7,50% 9,00%
447) (559) (671)
(3.389) (4.237) (5.084)
Cenario Queda do CDI e TJLP
Cenario Cenario Cenario
Risco Provavel (1) an ain
CDI 11,00% 8,25% 5,50%
286 214 143
Cenario Cenario Cenario
Risco Provavel (I) an aIn
CDI 11,00% 8,25% 5,50%
1.009 757 505
CDI 11,00% 8,25% 5,50%
(4.237) (3.178) (2.118)
TILP 5,50% 4,13% 2,75%
(410) (308) (205)
(3.352) (2.514) (1.676)
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5 Instrumentos financeiros por categoria

(a) Controladora

2011 2010
Empréstimos e recebiveis
Numerarios em caixa e bancos 214 945
AplicacGes financeiras 2.598 802
Titulos e valores mobiliarios 9.175
Contas a receber de clientes 26.126 15.516
Depésitos judiciais 75
Partes relacionadas 252 19.567
38.365 36.905
Outros passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 50.857 15.153
Partes relacionadas 816
Fornecedores 5.509 1.258
Dividendos a pagar 1.905 790
Compromissos a pagar 9.861 3.100
68.948 20.301
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(b) Consolidado

2011 2010
Empréstimos e recebiveis
Numerarios em caixa e bancos 789 1.601
Aplicacdes financeiras 2.598 802
Titulos e valores mobiliarios 9.175
Contas a receber de clientes 37.609 24.061
Depdsitos judiciais 720 715
Partes relacionadas 171 21
51.062 27.200
Qutros passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 51.848 16.146
Fornecedores 6.241 2.089
Dividendos a pagar 1.905 790
Compromissos a pagar 9.861 3.100
69.855 22.125

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o valores contabeis dos instrumentos financeiros da Companhia se
aproximam dos seus valores justos.

6 Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Numerarios em caixa 35 106 49 440
Bancos - conta corrente 179 839 740 1.161
Apliacagdes financeiras 2.598 802 2.598 802
Caixa e equivalentes de caixa (a) 2.812 1.747 3.387 2.403
Debéntures de InstituicBes Financeiras 9.175 9.175
Titulos e valores mobiliarios (b) 9.175 9.175
Total 11.987 1.747 12.562 2.403

(a) O Caixa e equivalentes de caixa consiste em numerario disponivel na Companhia, saldos mantidos em
bancos e aplicac¢des financeiras de curto prazo — com vencimento ndo superior a 90 dias, mantidos com
a finalidade de atender a compromissos de curto prazo e ndo para investimento ou outros fins, de
conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor.

(b) As Operac6es Compromissadas do Banco Santander sdo lastreadas por Debéntures de primeira linha e
estdo registradas ao seu valor justo, remuneradas a taxa de 103,50% do CDI.
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7 Contas a receber de clientes
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Mensalidades de alunos (a) 21.583 13.457 36.284 23.046
FIES a Receber (c) 2.735 299 4.992 340
Acordos areceber (b) 10.181 7.641 15.376 11.584
Creditos educativos a receber (c) 7.443 7.407 8.942 11.218
Qutros 1.396 594 2.110 1.227
(-) Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa (d) (17.212) (13.882) (30.095) (23.354)
26.126 15.516 37.609 24.061
(-) Circulante (18.683) (10.556) (28.667) (18.393)
N&o circulante 7.443 4.960 8.942 5.668
(a) Mensalidades de alunos

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a analise do vencimento dos saldos de mensalidades de alunos é
apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Vencidas até 30 dias 1.773 1.357 3.080 1.823
Vencidas de 31 a 60 dias 1.417 1.116 2.455 1.551
Vencidas de 61 a 90 dias 1.256 1.079 2.178 1.477
Vencidasde 91 a179 dias 2.317 1.655 4.189 2.345
Vencidas had mais de 180 dias 16.214 11.462 26.990 19.773
Créditos a identificar (1.394) (3.212) (2.608) (3.923)
21.583 13.457 36.284 23.046

(b) Acordos a receber

A administracdo da Companhia mantém critérios rigidos que ndo permitem rolagem de divida de um
semestre para o outro. A Companhia oferece toda forma e meios de pagamento ao aluno, porém
considera seus respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenca de fiador para o crédito
concedido. Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociac6es dos alunos inadimplentes da
Companhia. Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a andlise do vencimento dos saldos de acordos a
receber é apresentada a seguir:
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A vencer

Vencidas até 30 dias
Vencidas de 31 a 60 dias
Vencidas de 61 a 90 dias
Vencidas de 91 a179 dias
Vencidas ha mais de 180 dias

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
578 856 2.065 1.130
567 406 855 621
937 511 1.225 789
1.443 492 1.733 770
699 941 1.095 1.395
5.957 4.435 8.403 6.879
10.181 7.641 15.376 11.584

Créditos educativos a receber e FIES a receber

Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estao representados pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF e ao Fundo
Nacional de Desenvolvimento da Educacdo - FNDE, sendo os recursos financeiros repassados
mensalmente pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O referido
montante tem sido utilizado para pagamento das contribuic6es previdenciarias retidas (INSS sobre
salérios) dos funcionarios da Companhia, bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos

do Tesouro Nacional.

Outros créditos educativos a receber estao representados pelos créditos educacionais do Fundaplub
(Fundacéo Aplub de Crédito Educativo) e Educred, cujos financiamentos foram contratados pelos alunos
e aprovados pela Companhia, e estao registrados a valor presente. Tais recursos financeiros serao
repassados & Companhia e suas controladas ap6s a formatura dos respectivos alunos.

Creditos educativos areceber

Fundaplub e Educred

(-) Circulante

Nao circulante

FIES areceber
FIES areceber

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
7.443 7.407 8.942 11.218

7.443 7.407 8.942 11.218

(2.447) (5.550)

7.443 4.960 8.942 5.668
2.735 299 4,992 340

2.735 299 4,992 340
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Provisao para créditos de liquidacao duvidosa

A provisao para créditos de liquidacédo duvidosa (PCLD) foi constituida em montante considerado
suficiente pela administragdo para cobrir eventuais perdas na realizacdo das mensalidades, negociacGes
a receber e outros ativos a receber, considerando evidéncias objetivas de perda incorrida. A evidéncia
objetiva de perda é observada na andlise dos percentuais histéricos (indices) de recuperagdo de valores
abertos, considerando o periodo de maturacéo na carteira de clientes, bem como as expectativas de
renegociagdes com os alunos ao longo dos semestres e nos periodos de rematricula.

Em adicdo a politica supramencionada a Companhia realiza uma anélise individual do contas a receber,
onde nao foram observados itens sujeitos a ndo recuperabilidade.

As movimentacGes na provisao para créditos de liquidacio duvidosa de contas a receber de clientes da
Companhia séo as seguintes:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
No inicio do exercicio 13.882 13.582 23.354 15.444
Adicéo de provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 5.713
Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa de contas a receber 3.330 300 6.741 2.197
No final do exercicio 17.212 13.882 30.095 23.354

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, encontram-se vencidas, mas ndo impaired 0s seguintes valores:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Vencidas até 30 dias 2.340 1.763 3.935 2.444

Vencidas de 31 a 60 dias 2.354 1.627 3.680 2.340

Vencidas de 61 a 90 dias 2.699 1.571 3.911 2.247

Vencidas de 91 a 179 dias 3.016 890 5.284 1.570
Vencidas ha mais de 180 dias 3.565 2.690

13.974 5.851 19.500 8.601

Essas contas referem-se a uma série de alunos independentes o qual os indices de inadimpléncia
histéricos da Companhia n&o indicam a necessidade de se constituir uma proviséo para créedito de
liguidacéo duvidososa.
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8 Tributos a recuperar e a recolher

Tributos a recuperar

Imposto de renda sobre aplicacdo financeira

Imposto de renda e contribuicdo social a compensar

Pis e cofins a compensar
I0OF a recuperar
Proeduc

INSS arecuperar
Qutros

Tributos arecolher
Imposto sobre servigo - 1SS
P1Se COFINS
Imposto sobre operagdes financeiras - |OF
Imposto de renda retido na fonte
INSS
Qutros

9 Investimentos

(a) Composiciao do saldo (Controladora)

Investimentos em empresas controladas

246

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
26 117 26 129
2.600 2.201 3.434 2.404
144 132 144 144
517 673 564 564
1.331
351
337 335 712 56
3.624 3.458 6.211 3.648
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
1.048 1.191 1.799 2.078
213 234 265 279
990 990 1.886 1.604
265 61 117 86
120 341 237
50 466 64
2.516 2.646 4.874 4.348
Controladora
2011 2010
78.339 50.438
78.339 50.438
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(b) Movimentacao do saldo de investimento em empresas controladas

No inicio do exercicio
Adicéo
Adiantamento para futuro aumento de capital
social em subsidiarias
Aumento de capital
Distribuicdo de lucros de subsidiarias
Participacao nos lucros de subsidiarias
Reversdo da provisao para perdas
Gooduwill
Aquisicdo de controladas
Outras variagdes no patrimoénio das subsidiarias

No final do exercicio

Controladora

2011 2010

50.712 22.731

20.939 20.118
4.093
(5.322)

11.414 3.074

(3.909) (8.623)

181 799

12.343

231 (4)

78.339 50.438
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Goodwill

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o goodwill apurado nas aquisicdes em investimentos estava
representado da seguinte forma:

2011 2010
CETEBA (i) 4.140 4.140
ABES (i) 7.517 7.517
SECARGO (i) 4.362 4.362
ADEA (i) 5.125 4.944
21.144 20.963
0) Refere-se ao 4gio gerado em combinacao de negdcios, fundamentado em expectativa de

rentabilidade futura
Perda (impairment) do agio

O gooduwill e intangives identificados com vida util indefinida sdo alocados as Unidades Geradoras de
Caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas Unidades.

O valor recuperavel de uma UGC é determinado com base em céalculos do valor em uso. Esses calculos,
usam projecdes de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e da contribuicao social, baseadas em
orcamentos financeiros aprovados pela administragdo para um periodo de cinco anos. Os valores
referentes aos fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram extrapolados com base nas taxas
de crescimento estimadas apresentadas a seguir. A taxa de crescimento nédo excede a taxa de crescimento
média de longo prazo do setor no qual a UGC atua.

2011 2010
Margem bruta (a) 70% 70%
Taxa de crescimento (b) 3% 3%
Taxa de desconto (c) 12,3% 12,3%

(a) Margem bruta or¢ada
(b) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa ap6s o periodo orgado.

(c) Taxa de desconto antes dos impostos, aplicada as projecdes do fluxo de caixa, baseada no custo médio
ponderado do capital (CAPM), baseado nas médias de mercado.

A administracao determinou a margem bruta or¢ada com base no desempenho passado e em suas
expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas utilizadas
sdo consistentes com as previsdes incluidas nos relatdrios do setor. A taxa de desconto utilizada
corresponde a taxa antes dos impostos e reflete riscos especificos do negécio. O teste de recuperacéo dos
ativos, efetuado em 31 de dezembro de 2011, n&o resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

(o) Outras informacoes
(c.i) Propriedades em arrendamentos mercantis — Controladora

A Companhia possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

2011 2010
Prazo do Depreciaciao Saldo
Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldoliquido
de20a
Edificios 21 anos 44.991 (8.414) 36.577 38.742

(c.ii) Propriedades em arrendamentos mercantis — Consolidado

O Grupo possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

2011 2010
Prazodo Depreciacao Saldo
Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldoliquido
de20a
Edificios 21 anos 51.826 (9.710) 42.116 44.613

(c.iii) Garantias

A Companhia possui contratos de empréstimos (leasings) o qual aliena fiduciariamente os bens
adquiridos. Os bens alienados referem-se a veiculos, aeronaves, maquinas e equipamentos e
equipamentos de informatica. Em 31 dezembro de 2011, a Controladora possuia R$ 14.130 alienados
fiduciariamente (2010 - R$ 16.047), e o consolidado possuia R$ 15.399 alienados fiduciariamente (2010
- R$ 17.864).
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Fornecedores
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Fornecedores nacionais 5.460 1.258 6.146 2.089
Prestadores nacionais 49 95
5.509 1.258 6.241 2.089
Compromissos a pagar
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Contas a pagar por aquisicdes de iméveis (a) 8.390 8.390
Contas a pagar por aquisi¢do de investimentos (b) 1471 3.100 1471 3.100
9.861 3.100 9.861 3.100
(-) Circulante (8.390) (8.390)
Néo circulante 1471 3.100 1471 3.100

Referem-se ao contas a pagar de 49% dos valores das aquisi¢cGes do imdvel da Sasderba (Associacéo

Assistencial dos Servidores do DER-BA) em Salvador.

O registro desta obrigacdo presente de investimentos ocorre devido a clausula contratual do Instrumento
Contratual de Aquisicao da ADEA — Sociedade de Desenvolvimento Avangado Ltda., onde houve uma
retencéo a titulo de Escrow Account no valor de R$ 871 e a titulo de caucéo no valor de R$ 600,
montando o saldo de R$ 1.471 (2011 — R$ 3.100), cuja movimentagéo é autorizada apenas para

pagamento de contingéncias, e que sera liberado apés 5 anos.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

14 Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Modalidade Encargos financeiros 2011 2010 2011 2010
Capital de Giro (1) CDI +2,5%a.a. 38.511 503 38.517 503
Finame (2) TJLP + 3,18%a 4,50%a.a. 6.636 8.230 7.456 8.230
Leasing (2) 0,90%al,73%a.m. 5.710 6.420 5.875 7.391
Conta garantida 22
50.857 15.153 51.848 16.146
(-) Circulante (4.182) (3.787) (4.603) (4.703)
N&o circulante 46.675 11.366 47.245 11.443

(1) Garantidos com titulos em cobranca.

(2) Garantidos por alienacéo fiduciaria do bem e/ou nota promissdria. Referem-se
principalmente a leasing de equipamentos de informatica, televisores, condicionadores de
ar, entre outros.

N&o ha valores de empréstimos e financiamentos mantidos em moeda estrangeira.

As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

2012 10.186 3.793 10.596 3.878

2013 10.617 2.627 10.768 2.127

2014 10.331 973 10.340 952

2015 10.311 795 10.311 778

2016 3.424 3.178 3.424 3.108
A partir de 2017 1.806 1.806

46.675 11.366 47.245 11.443
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Salarios, encargos e contribuicoes sociais

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Salarios a pagar 2.273 2.369 3.347 3.243
Provisdo para férias e encargos 4.606 3.803 6.475 5.121
Encargos sociais 1.363 1.091 2.009 1.783
QOutros 145 554 193 409
8.387 7.817 12.024 10.556

Obrigacoes de arrendamento mercantil

A Companhia e o grupo possuem contratos de aluguéis de imdveis os quais foram classificados como
arrendamento financeiro, e encontram-se classificados no imobilizado e nas obriga¢6es de
arrendamento mercantil, conforme Nota 11.

O prazo dos contratos sdo de vinte anos, podendo ser renovados em condigdes a serem
negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sdo
atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacdo Getulio Vargas. N&o
existem restrigées ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuicdo de dividendos
pela Companhia.

Os contratos foram considerados, no julgamento da Companhia, como arrendamento mercantil
financeiro essencialmente pelo prazo dos contratos de aluguel representarem a maior parte da vida
econdmica dos ativos.

Os contratos foram calculados a valor presente a uma taxa de 1,05% a.m.

O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos financeiros esta
descrito a seguir:
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora 2011 2010
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante
2011 760
2012 6.967 (6.102) 865
6.967 (6.102) 865 760
Né&o circulante
2012 865
2013 6.967 (5.986) 981 981
2014 6.967 (5.854) 1.113 1.113
2015 6.967 (5.704) 1.263 1.263
2016 6.967 (5.535) 1.432 1.432
2017 em diante 83.802 (40.863) 42.939 42.834
111.670 (63.942) 47.728 48.488
118.637 (70.044) 48.593 49.248
Consolidado 2011 2010
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante
2011 859
2012 7.987 (7.009) 978
7.987 (7.009) 978 859
N&o circulante
2013 7.987 (6.876) 1.111 978
2014 7.987 (6.724) 1.263 1.111
2015 7.987 (6.553) 1.434 1.263
2016 7.987 (6.357) 1.630 1.434
2017 em diante 95.232 (46.534) 48.698 50.223
127.180 (73.044) 54.136 55.009
135.167 (80.053) 55.114 55.868
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

17 Capital social e reservas

(a) Capital social

O capital social é dividido em 26.878.824 ac¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
totalizando em 31 de dezembro de 2011 o valor de R$ 71.837.

Na emisséo de ac¢Ges ordinarias, sem valor nominal, a Companhia incorreu em gastos no montante de
R$ 866. Esses gastos relativos a emissao das referidas agdes foram registrados no patriménio liquido
da Companhia, como redutores da conta de capital social.

Em 12 de agosto de 2013 a companhia aprovou o desdobramento de 4 notas de a¢des para cada 1
acdo antiga. Portanto o capital social da Companhia passa a ser dividida em 107.515.296 ac¢des
ordinarias sem valor nominal. Os calculos do lucro e do dividendo por acdo foram ajustados
retropsectivamente baseado neste desdobramento.

A composicao acionaria da Companhia (com base no novo nimero de ac¢8es) esta assim demonstrada
(quantidade de aces):

2011 2010
Ordinarias Total % Total
José Janguie Bezerra Diniz 94.274.036 94.274.036 87,68% 94.274.036
Janyo Janguié Bezerra Diniz 1.075.152 1.075.152 1,00% 1.075.152
Poah One Acquisition Holdings VII LLC 12.166.108 12.166.108 11,32% 12.166.108

107.515.296 107.515.296 100,00% 107.515.296

(b) Reserva de incentivos fiscais

Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 195-A da Lei das Sociedades por A¢bes (emendado
pela Lei no 11.638, de 2008). Essa reserva recebe a parcela dos incentivos fiscais, reconhecidos no
resultado e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses incentivos ndo entram na
base de calculo do dividendo minimo obrigatorio.

Devido a adesdo ao Prouni, os valores do imposto de renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido,
ndo pagos em razdo do incentivo fiscal concedido, sdo contabilizados no resultado do periodo, reduzindo
as despesas dos referidos tributos. Para evitar a distribui¢cdo como dividendos, o montante dos incentivos
fiscais é destinado, apds transitar pelo resultado, para a conta de reserva de incentivos fiscais no
patrimonio liquido. Esta reserva de lucro somente podera ser utilizada para aumento de capital ou
absorc¢ao de prejuizos. Ademais, tais valores ndo poderao ser distribuidos aos acionistas, mediante
restituicdo ou reducéo do capital, por até cinco anos apds a data em que ocorrer referida capitalizagao.

(o) Reserva legal

A reserva legal é constituida mediante a apropriagédo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo
remanescente, e ndo podera exceder a 20% do capital social. A reserva legal tem por fim assegurar a
integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizo e aumentar o
capital.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Retencéo de lucros

Representa a parcela destinada do lucro, destinada para conta de Reserva de Reten¢do de Lucros para
futuro investimento de capital e estara sujeito a aprovagédo dos acionistas na Assembleia Geral.

Ajuste de avaliacao patrimonial

Os saldos e movimentag6es dos exercicios findos em 31 de dezembro referem-se ao custo atribuido aos
bens do ativo imobilizado. Conforme Interpretacdo Técnica ICPC 10 — Interpretacdo sobre a aplicacdo
inicial ao ativo imobilizado e & propriedade para investimento dos pronunciamentos técnicos CPCs 27,
28, 37 e 43, quando da adocéo inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 27, 37 e 43 no que diz
respeito ao ativo imobilizado, a administracdo da entidade identificou bens ou conjuntos de bens de
valores relevantes ainda em operacdo, relevancia essa medida em termos de provavel geracéo futura de
caixa, e que apresentem valor contabil substancialmente inferior ou superior ao seu valor justo em
seus saldos iniciais.

Dividendos

O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatério, equivalente a 25% do lucro liquido
do exercicio, ajustado pela constituicao da reserva legal, conforme preconizado pela legislacéo
societaria, ressalvado os casos em que o Acordo de Acionistas estabelega diferente, quando aplicavel.

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, os dividendos o computo dos dividendos e sua respectiva
movimentagao no exercicio sdo como segue:

Consolidado

2011 2010
Lucro liquido do exercicio 31.553 35.712
(-) Reserva de Incentivo Fiscal (a) (11.655) (13.283)
19.898 22.429

Constituicao da reserva legal (1.578) (1.786)
Lucro liquido ap6s apropriacédo da reserva legal 18.320 20.643
Dividendo minimo obrigatdrio calculado 4.580 5.161
Dividendos adicionais pagos e/ou propostos 283 874
No final do exercicio 4.863 6.035
Média ponderada de agdes em circulagcdo no final do exercicio* 107.515.296 107.515.296
Dividendos por agéo 0,05 0,06

(a) A reserva de incentivo fiscal considerara para efeito de calculo de dividendos inclui a retencéo de
reservas de incentivo fiscal das controladas.

*Vide Nota 17 (a)
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

18 Receita liquida dos servicos prestados

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Receita com prestacdo de servicos
Mensalidade de graduacéo 146.804 133.055 210.974 168.752
Mensalidade de p6s graduacéo 2.475 2.736 3.306 3.630
Outras receitas 4.669 3.717 13.540 6.749
153.948 139.508 227.820 179.131
Impostos, descontos e abatimentos sobre servigos
Impostos incidentes sobre servicos (6.519) (5.957) (9.753) (8.072)
Descontos, bolsas e abatimentos (24.524) (22.519) (34.550) (29.763)
(31.043) (28.476) (44.303) (37.835)
Receita liquida 122.905 111.032 183.517 141.296
19 Custos dos servicos prestados
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Pessoal e encargos 32.556 27.429 50.915 36.938
Depreciagcdo e amortizacédo 1.976 1.348 3.017 2.426
Servicos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 1.550 1.923 2.311 2.201
Energia elétrica, agua e telefone 3.863 3.205 6.259 4.686
Aluguéis 5.932 1.326 8.222 3.354
Outros 747 730 1.092 798
46.624 35.961 71.816 50.403
20 Despesas gerais e administrativas
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Pessoal e encargos sociais 18.444 13.229 23.985 16.708
Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 7.194 4.946 8.805 6.122
Publicidade e propaganda 6.536 6.007 12.041 9.789
Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagao duvidosa 3.330 300 6.741 2.197
Depreciagdo e amortizacao 6.610 5.114 8.293 6.644
Materiais de expediente 2.243 994 2.832 1.331
Tributos 1.330 679 1.564 716
Outros 2.032 2.478 2.851 2.126
47.719 33.747 67.112 45.633
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

21 Receita e despesas financeiras
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Despesas financeiras
Despesas de juros (6.082) (5.214) (6.406) (5.226)
Juros de arrendamentos mercantis (6.204) (6.294) (7.124) (7.228)
Descontos concedidos (832) (990) (2.657) (1.798)
10OF sobre mutuos (131) (502)
Ajuste avalor presente (287) (1.765)
Outros (561) (1.362) (861) (1.485)
(13.966) (13.991) (18.813) (16.239)
Receitas financeiras
Juros 2.678 4.904 4.566 5.738
Rendimentos de aplica¢@es financeiras 1.818 1.345 1.824 1.366
Descontos obtidos 145 76 220 391
Outros 148 622 158 623
4.789 6.947 6.768 8.118
Despesa financeira, liquida (9.177) (7.044) (12.045) (8.121)

22 Imposto de renda e contribuicéo social

Em conformidade com a Lei n® 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada
pela Instrucdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n® 456/2004, nos termos do artigo 5° da
Medida Provisoria n® 213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI ficam
isentas, no periodo de vigéncia do termo de adesdo, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a
apuracdo ser baseada no lucro da exploragdo das atividades isentas. A reconciliacdo dos impostos
apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados nos exercicios findos em 31
de dezembro de 2011 e de 2010 estéo apresentados a seguir:
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financeiras em 31 de dezembro de 2011

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢do social

Aliguota nominal combinada de imposto de renda e da
contribuicéo social - %

Imposto de renda e contribuigéo social as aliquotas da
legislagdo

Ajustes para calculo pelaaliquota efetiva
Ajustesda Lei 11.638/2007
Equivaléncia patrimonial
Despesas ndo dedutiveis
Compensagdo de prejuizo fiscal

Beneficio fiscal lucro da explorago - PROUNI

Imposto de renda e contribuicéo social no resultado do
exercicio

Aliquota efetiva - %

263

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
32.130 36.549 33.284 35.727
34% 34% 34% 34%
10.924 12.427 11.317 12.147
577 142 1.163 391
(3.881) (1.045)
210 1.321 548 1.615
(507)
7.830 12.845 12.521 14.153
(7.253)  (12.008)  (11.655) (13.283)
577 837 866 870
1,80% 2,29% 2,60% 2,44%



Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

(i) Conciliaciao consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicio social para as
empresas regidas pelo Lucro Presumido

Consolidado

2011 2010

Receita bruta de vendas 6.354 1.440

Presuncdo 32% - Imposto de renda 1.972 461

Presuncédo 32% - Contribuicdo Social 1.982 461
Receitas de aluguéis 355

Receitas Financeiras 216 27

Contribuicao Social: 9% 230 44

Imposto de renda: 25% 636 122

Imposto de renda e contribui¢cdo social 866 166

(i) Conciliacao consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicio social

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Imposto de renda e Contribui¢éo Social do exercicio

corrente - Empresas optantes pelo regime de lucro real 577 837 866 870
Imposto de renda e Contribuicdo Social do exercicio

corrente - Empresas optantes pelo regime de lucro

presumido 866 166

577 837 1.732 1.036
Lucro antes do imposto de renda e da contribuic&o social 32.130 36.549 33.284 36.755
Aliquota efetiva - % 1,80% 2,29% 5,20% 2,82%
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23 Partes relacionadas
(a) Mituos entre partes relacionadas
Controladora
2011 2010
Ativo
Mtituo
FMN Clinica de Fisioterapia Ltda. 93 63
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. - CETEBA 1.246
Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. - ICES 2.838
Sociedade Educacional Carvalho Gomes - SECARGO 1.908
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 2.112
Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. - CENESUP 10.790
Instituto Mauricio de Nassau 159 311
Associacado de Desenvolvimento Educacional Avangado - ADEA 299
252 19.567
Passivo
Miituo
Educred Administ. de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 631 365
Associagédo de Desenvolvimento Educacional Avangado - ADEA 65
Centro de Educacao Profissional BJ Ltda. 67 725
Centro de Educacado Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 118
816 1.155
Consolidado
2011 2010
Ativo
Mtuo
Instituto Mauricio de Nassau 171 21
171 21

O mutuo com partes relacionadas referem-se a pagamentos realizados entre as empresas do Grupo para
cobrir despesas incorridas. As transagdes foram feitas considerando a inexisténcia de juros e prazo para
vencimento, portanto venciveis a vista.
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Remuneraciao do pessoal-chave da administracao

O pessoal-chave da administracdo inclui os conselheiros e diretores. A remunerac¢do paga ou a pagar ao
pessoal-chave da administracéo, esta apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Remuneragdo total do pessoal-chave da administragéo 1.280 1.105 1.280 1.105
Outras transacoes
Controladora
2011 2010
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participacdes (i) 9.950 3.362 46.177 6.122 46.902
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 662 662 271 271
Construcao de edificacgdes (iii) 2.177 5.487
Acdes sociais (iv) 593 276
13.382 4.024 46.177 12.156 271 46.902
2011 2010
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participacdes (i) 9.950 3.362 46.177 6.122 46.177
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 662 662 271 271
Construcéo de edificagdes (iii) 2.177 2.210
Acdes sociais (iv) 593 276
13.382 4.024 46.177 8.879 271 46.177

A Companhia firmou Contrato de Locacao de Imdveis Comerciais com a empresa JJ Participacdes e
Projetos Ltda, empresa pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os imoveis estao
localizados nas cidades de Recife, Fortaleza, Campina Grande, Caruaru e Maceid. Os contratos foram
firmados pelo prazo de vinte anos, e estdo registrados no balan¢o como propriedades em arrendamentos
mercantis, e obriga¢ées com arrendamentos mercantis. O prazo dos contratos séo de vinte anos,
podendo ser renovados em condig¢des a serem negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem
pagamentos mensais, fixadas, e sdo atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacao
Getulio Vargas. Nao existem restri¢des ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuicéo de
dividendos pela Companhia.

A Companhia firmou Contrato de Locacéo de Imoveis Comerciais com a empresa E Lucena S/A,
empresas pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os imdveis estao localizados na cidade de
Recife. Os contratos foram firmados pelo prazo de dez anos, podendo ser renovados em condi¢8es a
serem negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sdo
atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundagédo Getulio Vargas. Nao existem
restri¢cdes ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuicéo de dividendos pela Companhia.
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A Companhia firmou contratos de construcdo e reformas das unidades de Recife, Macei6, Jodo Pessoa e
Salvador com a empresa Industria e Construc@es Vao Livre S.A., empresa pertencente a membros da
familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os dispéndios efetuados no contrato estao registrados
no imobilizado da Companhia.

A Companhia firmou contratos com o Instituto Ser Educacional, empresa mantida pelo Ser Educacional
S.A para realizar acdes de responsabilidade social. As transacGes com esta empresa envolvem doagéo de
recursos para o desenvolvimento de atividades de apoio prestadas nas areas de pesquisa, extensao e
artes, pesquisas de mercado, bolsas de pesquisa, a¢des integracdo comunitaria, além de outras
atividades. Os dispéndios efetuados estdo registrados nas despesas da Companhia.

Provisao para contingéncia

A Administracéo, consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisao
em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas a¢des em curso.

Civel

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliacdo e quantificagdo
das diversas a¢Oes de natureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com
essas causas. A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 84 em 31 de dezembro de 2011
(2010 - R$ 20). A administragdo mantém provisédo no montante de R$ 84 para o Grupo (2010 - R$ 21).

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliacdo e quantificacdo das diversas acGes de
natureza civel, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2011 é de R$
391 (2010 - R$ 291), para as quais ndo ha proviséo constituida. A Companhia efetuou levantamento,
avaliacdo e quantificacdo das diversas a¢Oes de natureza civel, classificados com risco de perda possivel
para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 391 (2010 - R$ 291), para os quais ndo ha
provisao constituida.

Trabalhista

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliacdo e quantificacéo
das diversas acOes de natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados
com essas causas. A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 89 em 31 de dezembro de 2011
(2010 - zero). A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 89 para o grupo (2010 - zero).

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagcdo e quantificacédo das diversas acGes de
natureza trabalhista, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2011 é
de R$ 300 (2010 - R$ 200), para as quais ndo ha provisdo constituida. A Companhia efetuou
levantamento, avaliacéo e quantificacao das diversas a¢des de natureza trabalhista, classificados com
risco de perda possivel para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 391 (2010 - R$ 291),
para os quais ndo ha provisao constituida.

Lucro basico e diluido por acao

O lucro basico por agao é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade,
pela quantidade média ponderada de a¢des ordinarias emitidas durante o exercicio. A Companhia néo
possui agdes ordindrias potenciais com efeitos diluidores. O calculo do lucro e por agéo foi ajustado
retrospectivamente baseado no desdobramento de a¢6es ocorrido em agosto de 2013, conforme
detalhado na Nota 17.
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Combinacao de Negocios
Sociedade Baiana de Ensino Superior - ABES

Em 30 de abril de 2010, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade Baiana de
Ensino Superior - ABES, com sede na cidade de Salvador, estado de Bahia. A contraprestagdo pela
compra foi de R$ 12.343.

A ABES era controlada pelo mesmo controlador da Companhia; por este motivo, a transagao foi efetuada
pelo valor de livros, uma vez que a Companhia e a ABES pertencem ao mesmo grupo econdmico. A
tabela abaixo demonstra os ativos e passivos, a valor de livros, assumidos pela Companhia na aquisi¢ao.

ABES
Contraprestacdo pelacompra 12.343
Caixa e equivalentes de caixa 338
Clientes 4.695
Intangivel 32
Imobilizado 5.508
Partes relacionadas 3.204
Tributos arecuperar 89
Adiantamento a fornecedor 38
Outros créditos a receber 148
Fornecedores (117)
Empréstimos e financiamentos (431)
Obrigag¢0des trabalhistas (418)
Obrigagdes tributéarias (410)
Parcelamento de tributos (222)
Imposto de renda e contribuicédo social a recolher (49)
Arrendamento mercantil (3.531)
Qutras contas a pagar (697)
Partes relacionadas (3.351)
Ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos 4.826
Goodwill 7.517

12.343

O gooduwill que surge da aquisicao é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. N&o se
espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. Essa aquisicao, esta
inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em novos mercados e também a
obtencdo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo, expansao na oferta de cursos
gue geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais aquisicdes.
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A demonstracgado do resultado consolidada do exercicio de 2010 inclui, desde a data de aquisicdo e para o
exercicio social de 2010, receitas e prejuizo liquido nos montantes de R$ 12.150 e R$ 575,
respectivamente.

Se a ABES tivesse sido consolidada a partir de 12 de janeiro de 2010, a demonstragéo consolidada do
resultado apresentaria uma receita liquida pro forma de R$ 143.983 e lucro pro forma de R$ 37.383.
Essa informagcdo de receita liquida e resultado foi obtida mediante a simples agregacéo dos valores das
empresas adquirida e adquirente e ndo representa os valores reais consolidados para o ano.

Seguros

As coberturas de seguros, em 31 de dezembro de 2011, foram contratadas pelos montantes a seguir
indicados, consoante apdlices de seguros:

Ramos Importancias seguradas
Incéndio de bens do imobilizado (Prédios/Conteudos) R$ 37.710.000
Incéndio de bens do imobilizado (Caso aerondutico) US$ 7.100.000
Incéndio de bens do imobilizado (R.E.T.A aeronautico) R$ 2.250.120
Incéndio/Terceiros/Casco de Veiculo leves e pesados 100% Fipe

Eventos Subsequentes
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade de Ensino
Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. - SESPS, com sede na Cidade de Aracaju, Estado de Sergipe. A
contraprestacdo pela compra foi de R$ 906, sendo pago em 2012 o valor de R$ 706 e o saldo a pagar a
ser realizado até o fim do exercicio de 2013.

A Unidade possui aproximadamente 100 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfolio 2
cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.

O gooduwill que surge da aquisicdo, no valor de R$ 1.043, é atribuivel a expectativa de rentabilidade
futura da Unidade. N&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.

Universo Professores Associados - FAUNI

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Universo Professores

Associados S/S Ltda. - FAUNI, com sede na Cidade de Belém, Estado do Para. A contraprestacao pela
compra foi de R$ 1.600, sendo pago a vista.
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A Unidade possui aproximadamente 80 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfolio 10
cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.

O goodwill que surge da aquisicédo, no valor de R$ 959, ¢ atribuivel & expectativa de rentabilidade
futura da Unidade. N&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.

Faculdade Piauiense e Faculdade Alianca

Em 9 de janeiro de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade das quotas do capital social do Centro de
Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, localizada na cidade de Teresina, Estado de Piaui. Na mesma
data, a Companhia também adquiriu a totalidade das quotas do capital social da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educacéo Superior do Piaui
Ltda. A contraprestacgédo pela compra foi de R$ 29.798, sendo pago até 30 de junho de 2013 o valor de
R$ 7.488 e o resto a pagar em 4 parcelas semestrais até fevereiro de 2015.

As Unidades possuem aproximadamente 4.800 alunos alocados em 3 campi, e contém no seu portfélio
19 cursos de graduagdo, bacharelados e tecnélogos. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a
Companhia aumente sua presenca nesse mercado.

Um passivo contingente no valor de R$ 3.249 foi reconhecido referente as exposicdes trabalhistas do
Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, da Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. —
SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui Ltda. Em 30 de junho

de 2013, nao houve mudancas no valor reconhecido para o passivo na data de aquisi¢do, uma vez que
ndo houve qualquer mudanca nos resultados ou premissas usados para desenvolver as estimativas.

Os acionistas vendedores concordaram contratualmente em indenizar a Ser Educacional pelo montante
gue pode tornar-se devido no que diz respeito a acdo acima mencionada. Um ativo de indenizacao,
equivalente ao valor justo do passivo indenizado, foi reconhecido pela Companhia. O ativo de
indenizacéo é deduzido da contraprestacéo transferida para a combinacéo de negdcios. Adicionalmente,
ndo houve mudanca no valor reconhecido para o ativo de indeniza¢do em 30 de junho de 2013.

O gooduwill, no valor de R$ 13.778, que surge da aquisicdo € atribuivel a expectativa de rentabilidade
futura das Unidades. Nd&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.

Como se trata de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer altera¢Ges em sua alocacao
dentro do periodo de mensuragao.

Winglet

Em 1 de marg¢o de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Winglet Escola de
Aviacao Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade de Recife, Estado de Pernambuco. A
contraprestacao pela compra foi de R$ 120, sendo R$ 79 pagos a vista, e R$41 retido para compensacao
de divida liquida a ser apurada, com pagamento previsto para agosto de 2013.

O gooduwill que surge da aquisicao ¢ atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. N&o se
espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda.

Como se trata de uma avaliagéo preliminar, o 4gio ainda podera sofrer alteracGes em sua alocacao dentro
do periodo de mensuragéo.
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Faculdade Decisio.

Em 9 de julho de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade Educacional
Paulista Ltda (FADE), com sede na cidade de Paulista, estado de Pernambuco, pelo valor de R$3.380.
O pagamento foi acordado da seguinte forma:

(i) R$140 pagos a vista.

(i) R$3.240 a serem pagos em 36 prestacGes mensais e consecutivas de R$90 a partir de agosto de 2013,
atualizadas a cada 12 meses pelo IGPM.

A sociedade é mantenedora da Faculdade Decisao e possui aproximadamente 655 alunos alocados em 1
campus, e contém no seu portfdlio 5 cursos de graduacéo, bacharelados e tecnélogos. Como resultado
dessa aquisi¢ao, espera-se que a Companhia aumento sua presenca nesse mercado.

Faculdade Juvéncio Terra Ltda.

Em 25 de julho de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Instituto de Ensino
Superior Juvéncio Terra Ltda. (Faculdade Juvéncio Terra), com sede na cidade de Vitdria da
Conquista, estado da Bahia. O pagamento foi acordado da seguinte forma:

(i) O valor de aquisigéo foi de R$ 5.000

(i) Retencdo de R$ 5.000 para compensacao de divida liquida apurados na data da transacéo. O valor
foi descontado do preco.

A sociedade é mantenedora da Faculdade Juvéncio Terra e possui aproximadamente 530 alunos
alocados em 1 campius, e contém no seu portfélio 5 cursos de graduagéo, bacharelados e tecndlogos.
Como resultado dessa aquisicao, espera-se que a Companhia aumento sua presenga nesse mercado.

Cisao do capital social

Em 30 de maio de 2013 foram realizadas as cis@es parciais de determinados ativos das sociedades
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda., CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior
Ltda., ADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda. e ICES - Instituto
Campinense de Ensino Superior Ltda., todas subsidiarias da Companhia, sendo os acervos cindidos
compostos por ativos imobilizados transferidos & Companhia.

Em 28 de junho de 2013, foi aprovada a cisdo parcial da Companhia, com a transferéncia de
determinados ativos a holding JJ Participagdes e Projetos Ltda. de ativos e passivos principalmente
ativos imobilizados. A JJ Participacdes e Projetos Ltda. é uma empresa sob controle comum do
acionista controlador da Companhia, portanto a transacgao foi efetuada a valor de livros.
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Terrenos 43.677
Edificacdes 86.211
Aeronaves 8.567
Imobilizado cindido 138.455
Empréstimos a pagar cindidos (4.912)
Compromissos a pagar cindidos (7.839)
Acervo liquido cindido 125.704

Concomitantemente a cisdo, foram firmados contratos de locagdo de longo prazo entre a Companhia e
a JJ Participac0es e Projetos Ltda., garantindo a Companhia o direito de uso dos imdveis, a partir de 1
de julho de 2013, pelo prazo minimo de 10 anos, prorrogavel por igual periodo a critério exclusivo da
Companhia. Os valores dos contratos foram determinados com base em laudo de avaliacdo de
especialistas.

Né&o houve mudancas na distribuicéo do capital social da Companhia, mas sim uma reducéo de seu
patrimonio liquido em valor equivalente ao acervo cindido no montante de R$ 125.704.
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Relatorio dos auditores independentes
sobre as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Ser Educacional S.A.

Examinamos as demonstragGes financeiras individuais da Ser Educacional S.A. ("Companhia” ou
"Controladora") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutagées do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Examinamos também as demonstrag¢Ges financeiras consolidadas da Ser Educacional S.A. e suas
controladas ("Consolidado") que compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de dezembro de
2010 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contébeis e
as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracio
sobre as demonstracdes financeiras

A administra¢do da Companhia ¢ responséivel pela elaboragdo e adequada apresentagio dessas
demonstragGes financeiras individuais de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil e dessas
demonstragges financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas contébeis adotadas
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaborag@o de demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

PricewaterhouseCoopers, Rua Padre Carapuceiro 733, 8¢, Recife, PE, Brasil 51020-280, Caixa Postal 317
T: (81) 3465-8688, F: (81) 3465-1063, www.pwc.com/br
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Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoével de que as demonstracdes financeiras estio livres de
distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avalia¢do dos riscos de distorcio relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e
adequada apresentacao das demonstragoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sio apropriados nas circunstincias, mas néo para expressar uma opinido sobre a eficicia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacio da adequagio das
politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administra¢io, bem
como a avaliagdo da apresentacido das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opinido sobre as demonstragdes
financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢io patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em nossa opiniéo, as demonstra¢Ges financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢io patrimonial e financeira da Ser Educacional
S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas operages e os
seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil.
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Enfases

Conforme descrito na Nota 2, as demonstracoes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Companhia, essas praticas diferem das IFRS,
aplicaveis as demonstragdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacio dos investimentos
em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou
valor justo. Nossa opinido ndo esté ressalvada em funcéo desse assunto.

Reemissio das demonstragdes financeiras
e relatério de auditoria

Chamamos a atencao para a Nota 2.1 (a) e (b) 4s demonstragdes financeiras, que descrevem as
atualizagGes e reemissdes das demonstragdes financeiras no contexto do processo de abertura de capital.
Emitimos nosso relatério do auditor independente originalmente com data de 27 de maio de 2011 sobre as
demonstragdes financeiras emitidas anteriormente. Devido a atualizacio descrita na Nota 2.1 (a),
emitimos novo relatério do auditor independente sobre as demonstragdes financeiras reemitidas em 22 de
agosto de 2013. Adicionalmente, conforme descrito na Nota 2.1 (b), a administracdo promoveu nova
atualizacfo e reemissdo dessas demonstragoes financeiras em virtude dos assuntos também descritos
nessa nota. Devido a atualizagio descrita na Nota 2.1 (b), emitimos esse novo relatério de auditoria sobre
essas demonstragdes financeiras reemitidas. Nossa opinido ndo esta ressalvada em virtude desses
assuntos.

Outros assuntos

Informacéo suplementar - demonstracoes do valor adicionado

Examinamos também as demonstragdes do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, preparadas sob a responsabilidade da administracéo da
Companbhia, cuja apresentagio é requerida pela legislacio societaria brasileira para companhias abertas, e
como informagao suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentagio da DVA. Essas
demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacio as
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

ifd, 30 de setembro de 2013

Lle w2 C}é«z&/«/&_
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 25P000160/Q-5 "F" PE

L\
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Ser Educacional S.A.

Demonstragéo do resultado

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

Receita liquida
Custo

Lucro bruto
Despesas gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
Participag&o nos lucros de controladas

Lucro operacional
Receita financeira
Despesas financeiras

Despesas financeiras, liquidas

Lucro antes do imposto de renda e da
contribuigéo social
Imposto de renda e contribuicéo social
Incentivo fiscal - Prouni

Lucro liquido do exercicio
Atribuivel a

Acionistas da Controladora
Participagdo dos néo controladores

Média ponderada das acdes no exercicio (em milhares)*

Lucro por agéo atribuivel aos acionistas
da Controladora durante o exercicio (expresso
em R$ por agéo)

*Vide Nota 17 (a)

Controladora Consolidado
Nota

Explicativa 2010 2009 2010 2009
18 111.032 105.789 141.296 121.754
19 (35.961) (32.127) (50.403) (41.225)
75.071 73.662 90.893 80.529

20 (33.747) (36.272) (45.633) (40.811)
(805) (399) (384) (785)

9 3.074 11

43.593 37.002 44.876 38.933

21 6.947 4.812 8.118 5.355
21 (13.991) (11.717) (16.239) (14.121)
21 (7.044) (6.905) (8.121) (8.766)
36.549 30.097 36.755 30.167

22 (12.845) (10.038) (14.319) (10.857)

22 12.008 9.648 13.283 10.397
35.712 29.707 35.719 29.707

35.712 29.707

7 -

35.719 29.707

107.515 107.515

0,33 0,28

As notas explicativas da administracao sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de Dezembro
Em milhares de reais

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

Ajustes de
Depreciagéo e amortizagdo
Ganho ou perda na alienacdo de imohilizado e intangivel
Resultado de equivaléncia patrimonial
Constituicdo de provisdo para crédito de liquidac&o duvidosa
Juros, variagdes monetérias e cambiais, liquidas

VariagBes nos ativos e passivos
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
Outros ativos
Fornecedores
Salarios e encargos sociais
Tributos a pagar
Compromissos a pagar
Outros passivos

Caixa gerado nas operagdes
Juros pagos de empréstimos
Imposto de renda e contribuigdo social pago

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
AdicBes ao Investimento

Adicdes ao imobilizado

Adicdes ao intangivel

Fluxo de caixa aplicado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Captagao de empréstimos e financiamentos
Amortizago de empréstimos e financiamentos
Amortizagdo de arrendamentos mercantis

Partes relacionadas

Dividendos pagos no exercicio

Fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamentos
Reducdo de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes a caixa
No inicio do exercicio
No final do exercicio

Controladora Consolidado
Nota Explicativa 2010 2009 2010 2009
36.549 30.097 36.755 30.167
10ell 6.462 3.937 9.070 7.388
13549 397 13559 397
9 (3.074) (11)
7(d) 300 4.034 2.197 (1.645)
21 11.508 9.572 12.454 11.339
65.294 48.026 74.035 47.646
(7.808) (3.256) (16.440) 1.648
(362) (1.510) (468) (1.491)
(533) (922) (1.393) (2.655)
(612) 109 (180) (1.067)
1.724 617 3.592 166
100 (1.029) 1.142 (1.337)
1.890 1.890
134 (6.292) 6.095 (6.289)
59.827 35.743 68.273 36.621
(9.090) (9.913) (8.947) (11.734)
(837) (390) (1.102) (460)
49,900 25.440 58.224 24,427
9 (27.303) (376)
(32.891) (12.808) (60.758) (23.953)
10 (1192) (969) (2.546) (997)
(61.386) (14.153) (63.304) (24.950)
14 5.907 6.234
14 (920) (1.613) (3.012) (1.863)
16 (673) (65) (759) (140)
23 11.295 (15.487) 7.168 (3.299)
17(f) (19.633) (19.633)
(4.024) (17.165) (10.002) (5.302)
(15.510) (5.878) (15.082) (5.825)
(15.510) (5.878) (15.082) (5.825)
17.257 23.135 17.485 23311
1747 17.257 2.403 17.486

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Demonstracgdo do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de Dezembro
Em milhares de reais

Receitas

Receita de Servicos

Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidagéo duvidosa
Dedugdes da Receita

Insumos adquiridos de terceiros

Servigos prestados por pessoa fisica e juridica
Energia elétrica, gua e telefone

Publicidade e propaganda

Materiais de expediente

Outros

Valor adicionado bruto
Depreciagéo e amortizagdo
Valor adicionado liquido produzido pela entidade

Receitas financeiras
Participagdo no lucro de controladas

Valor adicionado total a distribuir

Distribuigéo do valor adicionado
Pessoal e encargos sociais
Impostos, Taxas e Contribui¢des
Tributos Federais
Tributos Municipais
Remuneracao de capitais de terceiros
Despesas financeiras
Aluguéis
Dividendos
Lucro Liquido do Exercicio

Valor adicionado distribuido

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Controladora Consolidado
Nota
Explicativa 2010 2009 2010 2009
12 139.508 137.590 179.131 158.930
14 (300) (4.034) (2.197) 1.645
12 (28.476) (31.801) (37.835) (37.176)
110.732 101.755 139.099 123.399
13e 14 (6.869) (7.662) (8.323) (9.594)
13e 14 (3.205) (2.894) (4.686) (4.091)
14 (6.007) (7.160) (9.789) (9.836)
14 (994) (1.183) (1.331) (1.370)
(4.013) (2.899) (3.308) (4.032)
(21.088) (21.798) (27.437) (28.923)
89.644 79.957 111.662 94.476
13e 14 (6.462) (3.937) (9.070) (7.388)
83.182 76.020 102.592 87.088
15 6.947 4812 8.118 5.355
6 3.074 11 - -
93.203 80.843 110.710 92.443
13e 14 (40.658) (36.299) (53.646) (44.400)
(1.516) (1.542) (1.752) (1.876)
(837) (390) (1.036) (460)
(679) (1.152) (716) (1.416)
(15.317) (13.295) (19.593) (16.460)
15 (13.991) (11.717) (16.239) (14.121)
13 (1.326) (1.578) (3.354) (2.339)
(15.046) (15.046)
(20.666) (29.707) (20.673) (29.707)
(93.203) (80.843) (110.710) (92.443)

283




(@

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Informacodes gerais

A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) tem como
atividades preponderantes o desenvolvimento e administracéo de atividades nas areas de educagédo de
nivel superior, educacao profissional e outras areas associadas a educacéo e a participagdo, como socio
ou acionista, em outras sociedades simples ou empresarias, no Brasil.

Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia era uma sociedade andnima de capital fechado com sede em
Recife, Estado de Pernambuco, com registro arquivado na Junta Comercial do Estado de Pernambuco.

O Grupo possuia, em 31 de dezembro de 2010, nove empresas, sendo nove mantenedoras de instituicao
de ensino superior, constituidas sob a forma de sociedades empresarias de responsabilidade limitada e,
retine nove faculdades, distribuidas em cinco Estados do pais.

A emissdo dessas demonstragdes financeiras foi autorizada pelo Conselho de Administracdo em 30 de
setembro de 2013.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacéo dessas demonstracdes financeiras estao
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados, salvo
disposicdo em contrario.

Base de preparacio

As demonstrac8es financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor,
ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo.

A preparacdo de demonstrac@es financeiras requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo do Grupo no processo de aplicacdo das
politicas contdbeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstragdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 3.

N&o houve outros elementos componentes de resultados abrangentes além dos lucros liquidos dos
exercicios apresentados, razdo pela qual a demonstragdo do resultado abrangente nao esta sendo
apresentada.

Reapresentacao das demonstracoes financeiras

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas para o processo de abertura de capital junto a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). A reapresentacdo contempla as exigéncias de divulgacao feitas
pela CVM em relacdo as companhias de capital aberto. As demonstrac@es financeiras foram emitidas
originalmente em 27 de maio de 2011 e foram reemitidas em 22 de agosto de 2013.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Ajustes adicionais as demonstracoes financeiras

A administracéo efetuou nova alteracéo e esta reapresentando essas demonstracées financeiras para
incluir determinadas informacgdes descritivas nas notas 4, 7, 16 e 23. Essas divulgagdes referem-se,
substancialmente, a complementos e cruzamentos de informacdes entre notas explicativas das
demonstragdes financeiras, com o objetivo de melhor detalhar e esclarecer aspectos qualitativos de
divulgacao nas referidas notas explicativas.

Devido as alteracOes descritas nas notas explicativas, como descrito acima, reapresentamos estas
demonstragdes financeiras conforme aprovadas pelo Conselho de Administracao em 30 de setembro de
2013.

Demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstrag@es financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as
préaticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPCs) e conforme as normas internacionais de relatério financeiro
(International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting
Standards Board (1ASB).

A apresentacdo da Demonstracédo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida pela
legislacdo societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a companhias
abertas. As IFRS ndo requerem a apresentacgdo dessa demonstragdo. Como consequéncia, pelas IFRS,
essa demonstracgdo esta apresentada como informagéo suplementar, sem prejuizo do conjunto das
demonstragdes contébeis.

Demonstracdes financeiras individuais

As demonstragdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme as praticas
contébeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPCs) e sdo
divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas.

Nas demonstrages financeiras individuais, as controladas séo contabilizadas pelo método de
equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstracdes financeiras individuais
guanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e patriménio
liquido atribuivel aos acionistas da Controladora. No caso da Companhia, as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicadas nas demonstrac@es financeiras individuais diferem do IFRS aplicavel as
demonstragdes financeiras separadas, apenas pela avalia¢do dos investimentos em controladas pelo
método de equivaléncia patrimonial, enquanto conforme IFRS seria pelo custo ou valor justo.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consolidacao

As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboracao das demonstragdes financeiras
consolidadas.

Controladas

Controladas sdo todas as entidades nas quais o Grupo tem o poder de determinar as politicas financeiras
e operacionais, geralmente acompanhada de uma participacédo de mais do que metade dos direitos a voto
(capital votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidacéo é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de ter o
controle. Transagdes, saldos e ganhos ndo realizados em transagdes entre empresas do Grupo sdo
eliminados. Os prejuizos nao realizados também séo eliminados a menos que a operagéo forneca
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.

O Grupo usa 0 método de aquisicdo para contabilizar as combinacdes de negdcios. A contraprestacao
transferida para a aquisi¢cdo de uma controlada € o valor justo dos ativos transferidos, passivos
incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestacdo transferida inclui o
valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de contraprestagdo contingente, quando
aplicavel. Custos relacionados com aquisigéo sao contabilizados no resultado do exercicio conforme
incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos em uma
combinacao de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢do

O excesso da contraprestacgéo transferida e do valor justo na data da aquisi¢ao de qualquer participacao
patrimonial anterior na adquirida em relagdo ao valor justo da participacao do Grupo nos ativos liquidos
identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Quando a contraprestacado transferida for
menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida
diretamente na demonstracéo do resultado do exercicio.

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as operacdes da Companhia e das seguintes
sociedades controladas, cuja participacéo € assim resumida:

Diretas %

2010 2009
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 99,99 *
Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avan¢ado Ltda. - ADEA 99,99 99,99
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99
Instituto Campinense de Ensino Superior - ICES 99,99 99,99
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.- CETEBA 99,99 99,99
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99,99
Centro Nacional de Ensino Superior - CENESUP 99,99 99,99
FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutri¢do Ltda. 99,99 99,99
Educred - Administradora de Crédito Educativo e Cobranga Ltda. 99,99 99,99
Centro de Educagédo Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99
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*Controlada adquirida em 2010.

O periodo de abrangéncia das demonstracdes financeiras das controladas incluidas na consolidacéo é
coincidente com os da controladora e as praticas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas
empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas utilizadas no exercicio anterior.

O processo de consolidagédo 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
eliminagOes das operagdes realizadas entre as empresas consolidadas.

Caixa e equivalentes de caixa

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

Ativos financeiros
Classificacao

O Grupo classifica seus ativos financeiros, no reconhecimento inicial, sob as seguintes categorias:
mensurados ao valor justo por meio do resultado, e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende
da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.

Ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo ativos financeiros mantidos para
negociacdo. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins
de venda no curto prazo. Os ativos dessa categoria séo classificados como ativos circulantes.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis séo ativos financeiros ndo derivativos, com pagamentos fixos ou
determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como ativo circulante,
exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a data de emissdo do balancgo (estes
sdo classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis do Grupo compreendem
"Contas a receber de clientes e demais contas a receber" e "Caixa e equivalentes de caixa".

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a totalidade dos titulos e valores mobiliarios da Companhia
classificam-se como empréstimos e recebiveis.

Contas a receber de clientes

As contas a receber sdo decorrentes da prestacéo de servicos de atividades de ensino e ndo incluem
montantes de servicos prestados apds as datas dos balangos. Os servigos arrecadados, e ainda néo
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 séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisdo para
créditos de liquidacédo duvidosa(impairment).

287



2.6

2.7

2.8
(a)

(b)

(@]

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Provisao para crédito de liquidacao duvidosa

E apresentada como reducio das contas a receber e é constituida em montante considerado suficiente
pela Administracdo para fazer face a eventuais perdas na realizacdo das contas a receber decorrentes de
mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos. E calculada pela administracéo
guando existe evidéncia objetiva de perda, considerando o fluxo de caixa esperado, descontado pela taxa
efetiva de juros.

Investimentos em controladas (aplicavel somente para as demonstracoes financeiras
individuais)

Os investimentos em empresas controladas, nas demonstrac@es financeiras da controladora, estéo
registrados pelo método da equivaléncia patrimonial.

A participacdo societaria em controladas é apresentada na demonstragédo do resultado da controladora
como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da controlada.
Nas demonstracdes contabeis individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado no investimento.

Ativos intangiveis

Agio

O &gio (goodwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicdo
de um negdcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio
de aquisicOes de controladas € registrado como "Ativo intangivel" no consolidado. O agio € testado
anualmente para verificar perdas (impairment). Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as
perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo sdo revertidas.

Os ganhos e as perdas da alienagdo de uma entidade incluem o valor contabil do &gio relacionado com a
entidade vendida.

Carteira de alunos

As relacGes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinacéo de negécios, sdo reconhecidas pelo
valor justo na data da aquisicéo. As relagdes contratuais tém vida Util definida e séo contabilizadas pelo
seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear

durante o periodo esperado da relagdo com o aluno.

Licencas e implantacoes de softwares

As licengas de softwares séo 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
atil estimada dos softwares de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutengéo de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

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 séo amortizados durante sua vida
util estimada, ndo superior a trés anos.
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Licencas de operacao

As licengas de operagdo sao capitalizadas com base nos gastos incorridos junto ao Ministério de
Educacdo referentes & autorizagdo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos, assim como
recredenciamento das Unidades. As licencas tém vida Util definida e séo contabilizadas pelo seu
valor de custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizacéo é calculada usando o método linear
durante o periodo de vigéncia das licencas obtidas junto ao Ministério da Educacao.

Convénios

Os convénios sdo capitalizados com base nos custos incorridos para firmar contratos, junto a empresas
parceiras, que confiram aos alunos do Grupo o direito de exercer as atividades de graduacéo
complementares, necessarias para sua formacao académica. Esses custos sdo amortizados durante o
prazo dos referidos contrato.

Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo, menos depreciagdo acumulada e perda para impairment. O
custo histdrico inclui os gastos diretamente atribuiveis & aquisi¢do dos itens.

Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos é calculada usando o método linear para
alocar seus custos, menos o valor residual, durante a vida util.

Os custos subsequentes ao do reconhecimento inicial sé@o 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 manutencgdes sdo reconhecidos 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) séo
reconhecidos na demonstragédo do resultado do periodo em que o ativo for baixado.

Os valores residuais, a vida Util e os métodos de depreciagédo dos ativos sdo revisados e ajustados, se
necessario, quando existir uma indicagdo de mudanca significativa desde a Gltima data de balanco.

Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida Gtil indefinida, como o agio e marcas, ndo estdo sujeitos a amortizacao e séo
testados anualmente para a verificagdo de indicador de impairment. Os ativos que estao sujeitos a
amortizacao sdo revisados para a verificacdo de impairment sempre que eventos ou mudancas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser recuperavel. Uma perda por impairment é
reconhecida pelo valor ao qual o valor contébil do ativo excede seu valor recuperavel. Este Gltimo é o
valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos
de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)).

289



2.11

2.12

2.13

2.14

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

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 com base em contrato de venda entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por
despesas atribuiveis a venda do ativo.

Fornecedores e compromissos a pagar

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacdes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos no
curso normal dos negdcios e 0s compromissos a pagar séo obrigagdes decorrentes da aquisigdo de
imoveis e dos saldos a pagar oriundos de combinac@es de negécios, sendo classificados como passivos
circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar a
fornecedores e 0s compromissos a pagar sdo apresentados como passivo néo circulante.

As contas a pagar aos fornecedores e 0s compromissos a pagar sao inicialmente reconhecidos pelo valor
justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado.

Arrendamento mercantil financeiro

Os contratos de arrendamento mercantil que transferem substancialmente & Companhia os riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um ativo, sdo caracterizados como contratos de arrendamento
financeiro, e sob estes contratos os ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo menor valor entre o valor
justo e pelo valor presente dos pagamentos minimos previstos em contrato em contrapartida de um
passivo financeiro, reconhecido pelo valor presente dos pagamentos do contrato. Os bens reconhecidos
como ativos sdo depreciados pelas taxas de depreciagao aplicaveis a cada grupo de ativo. Os encargos
financeiros relativos aos contratos de arrendamento financeiro séo apropriados ao resultado ao longo do
prazo do contrato, com base no método de custo amortizado e considerando a taxa efetiva de juros do
contrato.

Empréstimos e financiamentos

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

Os empréstimos e financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que a Companhia
tenha um direito incondicional de diferir a liquidacéo do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data
do balanco.

Provisoes
As provisdes para contingéncias (trabalhista, civil e tributaria) sdo reconhecidas quando: (i) tem uma
obrigacdo presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (ii) é provavel que uma

saida de recursos seja necesséria para liquidar a obrigacéo; e (iii) o valor puder ser estimado com
seguranca.
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Tributaciao
Imposto de renda e contribuicéo social corrente

As despesas de imposto de renda e contribuicao social do periodo compreendem o imposto corrente. Os
impostos sobre a renda séo reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto na propor¢gdo em que
estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimonio liquido. Nesse caso, 0
imposto também é reconhecido no patriménio liquido.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente € calculado com base nas leis tributarias
promulgadas.

PIS e COFINS

Para as receitas das atividades de ensino, com excecao das atividades de graduacao das unidades que
aderiram ao Programa Universidade para Todos “PROUNI”, incidem o Programa de Integragéo Social
“PIS” e a Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social “COFINS” nas aliquotas de 0,65% e
3,00%, respectivamente e, para as atividades ndo relacionadas a ensino, incidem o PIS a aliquota de
1,65% e a COFINS a 7,6%.

As atividades de graduacao nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos
“PROUNI” sdo isentas do Programa de Integracéo Social “P1S” e da Contribuicdo para o Financiamento
da Seguridade Social “COFINS”.

PROUNI

As unidades que aderiram ao PROUNI gozam de isenc¢ao, pelo periodo de vigéncia do termo de adesao,
com relagdo aos seguintes tributos federais:

e Imposto de Renda de Pessoa Juridica “IRPJ” e Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido
“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,

e PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isencdes acima mencionadas sdo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizacao de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduagao e cursos
sequenciais de formacéo especifica.

Imposto de Renda e Contribuic¢ao Social Diferidos

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos sobre as diferencas temporarias na extensdo em que seja
provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas temporarias dedutiveis possam
ser realizadas, exceto:

e Quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenca temporaria dedutivel é gerado no
reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma transacéo que ndo é uma combinacéo de
negoécios e, na data da transacédo, ndo afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.

e Sobre as diferencas 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 proximo e o lucro tributavel esteja disponivel
para que as diferengas temporarias possam ser utilizadas.
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O valor contabil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e baixado na extensao
em que ndo é mais provavel que lucros tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou parte
do ativo tributério diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos baixados séo revisados a cada
data do balancgo e sdo reconhecidos na extensdo em que se torna provavel que lucros tributarios futuros
permitirdo que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados. Impostos diferidos passivos sdo
integralmente reconhecidos. Impostos diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que
é esperada de ser aplicavel no ano em que o ativo seré 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 demonstracéo do resultado. Itens de imposto diferido sdo
reconhecidos de acordo com a transacéo que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou
diretamente no patrimonio liquido.

Impostos diferidos ativos e passivos serdo apresentados liquidos se existe um direito legal para
compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sdo relacionados a mesma
entidade tributada e sujeitos a mesma autoridade tributéaria.

Lucro por acao

A Companhia efetua os célculos do lucro por Lote de mil a¢des - utilizando o nUmero médio ponderado
de acdes ordinarias totais em circulacdo, durante o periodo correspondente ao resultado conforme
Pronunciamento Técnico CPC 41 (1AS 33).

Capital social

As acOes ordinarias sdo classificadas no patrimonio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas a¢6es ou opgbes séo demonstrados
no patriménio liquido como uma deducéo do valor captado, liquida de impostos.

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

A receita compreende o valor justo da contraprestacao recebida ou a receber das atividades de ensino
superior, pos-graduacédo, cursos livres e atividades educacionais correlatas. A receita é apresentada
liquida dos impostos, das devoluges, dos abatimentos e dos descontos. A receita pela prestagédo de
servigos é reconhecida tendo como base os servicos realizados até a data do balanco.

As mensalidades dos cursos e seus respectivos descontos variam de acordo com o curso, a unidade ou o
termo académico. As receitas sdo geradas com base em contratos de preco fixo, sendo reconhecidas
mensalmente com base na prestacao do servigo. Os recebimentos antecipados de matricula e
mensalidades séo registrados como “Adiantamentos de clientes” e reconhecidos no més de competéncia
da prestac¢ao dos servigos.
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Receitas e despesas financeiras

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de competéncia, usando o
método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) € identificada em relacéo 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, 0s 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.

Distribuicao de dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstracdes financeiras da Companhia ao final do exercicio, com base no estatuto social da
Companhia. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sdo
aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.

Informacoes por segmento

Em funcao da concentracéo de suas atividades na atividade de ensino superior, a Companhia esta
organizada em uma Unica Unidade de neg6cio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embora sejam
destinados a um publico diverso, ndo sdo controlados e gerenciados pela Administracdo como segmentos
independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e avaliados de forma
integrada.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia
histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as
circunstancias.

Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, 0 Grupo faz estimativas com relacéo ao futuro. Por defini¢éo, as estimativas
contébeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas
gue apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores
contébeis de ativos e passivos para o proximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

Passivos contingentes

A Companhia reconhece provisdo para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avalia¢do 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 avalia¢do dos advogados externos e internos. As provisoes sao revisadas e
ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescricao aplicavel,
conclusdes de inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decis@es de tribunais. Em 31 de dezembro de 2010, o saldo dos passivos contingentes consolidado é de
R$ 151. Vide Nota 24.
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Perda (impairment) do agio

Anualmente, o Grupo testa perdas (impairment) no 4gio, de acordo com a politica contébil apresentada
na Nota 2.11. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com
base em célculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas.

Se a taxa de desconto estimada antes do imposto aplicada aos fluxos de caixa para as UGCs fossem 1%
maior que as estimativas da administracdo, a Companhia continuaria sem a necessidade do
reconhecimento de perda (impairment) do &gio.

Gestao de risco financeiro
Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco do
fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O
programa de gestdo de risco do Grupo concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e
busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo ndo usa
instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposi¢oes a risco.

A gestao de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A Tesouraria do Grupo identifica, avalia e
protege a Companhia contra eventuais riscos financeiros em cooperacdo com as Unidades operacionais
do Grupo. O Conselho de Administracdo estabelece principios para a gestao de risco, bem como para
areas especificas.

Risco de mercado

Risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado com taxa de juros

O risco de taxa de juros do Grupo decorre de empréstimos de longo prazo.
O Grupo analisa sua exposi¢ao a taxa de juros de forma dinamica. Sdo avaliados cenarios, levando em

consideracao refinanciamento e renovacdo de posicdes existentes. Com base nessa avaliacdo, o Grupo
monitora o risco de variacgdo significativa na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado.
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Risco de crédito

O risco de crédito ¢ administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes
de caixa, instrumentos financeiros, depdsitos em bancos e outras institui¢des financeiras, bem como de
exposic¢oes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto.

A politica de vendas da Companhia e de suas controladas esta intimamente associada ao nivel de risco de
crédito a que estdo dispostas a se sujeitar no curso de seus negécios. A matricula para o periodo letivo
seguinte € bloqueada sempre que o aluno fica inadimplente com a instituicao. A diversificagdo de sua
carteira de recebiveis e a seletividade de seus alunos, assim como o acompanhamento dos prazos, sdo
procedimentos adotados a fim de minimizar eventuais problemas de inadimpléncia em suas contas a
receber. No segmento de ensino superior presencial para os alunos contemplados pelo Programa de
Financiamento ao Estudante de Ensino Superior - FIES, a Companhia tem parte substancial dos créditos
garantidos pelo Programa. A Companhia mantém registrado provisao para créditos de liquidacao
duvidosa para fazer face ao risco de crédito, incluindo os potenciais riscos de inadimpléncia da parcela
ndo garantida dos alunos beneficiados pelo FIES. Essa analise de crédito avalia a qualidade do crédito
dos alunos levando em consideragéo o histérico de pagamentos, prazo do relacionamento com a
instituicdo, anélise de crédito (SPC e Serasa).

Néo foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administragdo nao espera
nenhuma perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado,
conforme Nota 7 (d) que demonstra também a movimencéo da provisdo para devedores duvidosos no
periodo.

Com relagdo ao risco de crédito associado as institui¢des financeiras, a Companhia e suas controladas,

atuam de acordo com sua politica financeira, onde os saldos de caixa e equivalentes de caixa e titulos e
valores mobiliarios encontram-se com institui¢des financeiras com risco de crédito BBB de acordo com
agéncia de crédito Standard & Poor’s, Fitch e Moody’s.

Risco de liquidez

E o risco de n&o dispor de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos financeiros, em
decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e os pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos
futuros, sendo monitoradas diariamente pela area de Tesouraria.

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo
remanescente no balanco patrimonial até a data contratual do vencimento. Os valores divulgados na
tabela sdo os fluxos de caixa ndo descontados contratados.
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Controladora
Menos de Entre um e Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2010
Dividendos a pagar 790
Empréstimos e financiamentos 3.441 3.311 2.073
Arrendamento Mercantil 6.967 6.967 20.901 90.661
Fornecedores 1.258
Compromisso a pagar 3.100
Em 31 de dezembro de 2009
Dividendos a pagar 4.586
Empréstimos e financiamentos 3.088 3.088 5.051
Arrendamento Mercantil 6.967 6.967 27.866 90.558
Fornecedores 1.870
Compromisso a pagar 1.210
Consolidado
Menos de Entre um e Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2010
Dividendos a pagar 790
Empréstimos e financiamentos 3.642 3.512 2.239
Arrendamento Mercantil 7.987 7.987 23.961 135.059
Fornecedores 2.089
Compromisso a pagar 3.100
Em 31 de dezembro de 2009
Dividendos a pagar 4.586
Empréstimos e financiamentos 3.125 3.125 5.115
Arrendamento Mercantil 7.987 7.987 31.946 103.038
Fornecedores 2.269
Compromisso a pagar 1.210

4.2 Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de continuidade
do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter
uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura de capital do Grupo, a administra¢éo pode, ou propde, nos casos em
gue os acionistas tém de aprovar, rever a politica de pagamento de dividendos, devolver capital aos
acionistas ou, ainda, emitir novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de
endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de
alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida liquida expressa como percentual do capital
total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de
curto e longo prazo, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado), subtraido do
montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total € apurado através da soma do patrimonio
liquido, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado, com a divida liquida.
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Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 podem ser assim

sumariados:
Consolidado
2010 2009
Total de empréstimos e financiamentos bancarios 16.146 10.780
Menos: caixa e equivalentes de caixa (2.403) (17.485)
Divida liquida 13.743 (6.705)
Total do patriménio liquido 115.830 96.968
Total do capital 129.573 90.263
indice de alavancagem financeira 11% -1%

4.3 — Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM

A Deliberagdo CVM n° 550, de 17 de outubro de 2008 disp8e que as companhias abertas devem
divulgar, em nota explicativa especifica, informac8es qualitativas e quantitativas sobre todos o0s seus
instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balango patrimonial.

Os instrumentos financeiros do Grupo sdo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber, a pagar, depdsitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estdo registrados pelo valor de
custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 31 de dezembro de 2010 e 31 de
dezembro de 2009 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operacdes do
Grupo estdo ligados a variacdo do CDI (Certificado de Depésito Interbancario).

A instrugdo CVM n® 475, de 17 de dezembro de 2008, dispde sobre a apresentagdo de informagdes sobre
instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacdo do quadro demonstrativo
de analise de sensibilidade.

Com relagdo aos empréstimos, referem-se a operagoes cujo valor registrado é proximo do valor de
mercado desses instrumentos financeiros. As aplicagdes com CDI estéo registrados a valor de mercado,
conforme cotac¢des divulgadas pelas respectivas instituigdes financeiras e os demais se referem, em sua
maioria, a certificado de depoésito bancério e operagcdes 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 aplicac@es financeiras ao qual a
Companhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2010, foram definidos 03 cenérios
diferentes. Com base na ultima taxa basica de juros determinada pelo BACEN na reunido do Comité de
Politica Monetaria em 08 de dezembro de 2010 (10,75% a.a), utilizou-se esta taxa como cendrio provavel
para o ano. A partir desta, foram calculadas varia¢des de 25% e 50%.

Para cada cenério foi calculada a "receita financeira bruta", ndo levando em consideragéo a incidéncia de

tributos sobre os rendimentos das aplicacdes. A data base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de
2010, projetando um ano e verificando a sensibilidade do CDI com cada cenério.
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Cenario Elevacao do CDI e TJLP

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (@89) (I1D)

Aplicac6es Financeiras CDI 10,75% 13,44% 16,13%
802 86 108 129

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (Im (I11)

Capital de Giro  CDI 10,75% 13,44% 16,13%

(503) (54) (68) (81)

Finame TJLP 6,00% 7,50% 9,00%

(8.230) (494) (617) (741)

Posicao Liquida (462) (577) (692)

Cenario Queda do CDI e TJLP

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (I1) (I11)

AplicacBes Financeiras CDI 10,75% 8,06% 5,38%
802 86 65 43

Cenario Cenario Cenario

Operacoes Risco Provavel (I) (I1) (I11)

Capital de Giro  CDI 10,75% 8,06% 5,38%
(503) (54) (41) 27)

Finame TJLP 6,00% 4,50% 3,00%

(8.230) (494) (370) (247)

Posiciao Liquida (462) (346) (231)
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Instrumentos financeiros por categoria

Controladora

mpréstimos e recebiveis
Numerarios em caixa e bancos
Aplicacdes financeiras

Contas a receber de clientes
Depodsitos judiciais

Partes relacionadas

utros passivos financeiros registrados pelo custo amortizado

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores

Dividendos a pagar
Compromissos a pagar

Consolidado

mpréstimos e recebiveis
Numerarios em caixa e bancos
Aplicacdes financeiras

Contas a receber de clientes
Depodsitos judiciais

Partes relacionadas

utros passivos financeiros registrados pelo custo amortizado

Empréstimos e financiamentos
Partes relacionadas
Fornecedores

Dividendos a pagar
Compromissos a pagar
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2010 2009
945 439
802 16.818

15.516 8.008
75
19.567 30.720
36.905 55.985
15.153 9.469
1.258 1.870
790 4.586
3.100 1.210
20.301 17.135
2010 2009
1.601 667
802 16.818
24.061 10.198
715

21 11.327
27.200 39.010
16.146 10.780
2.825

2.089 2.269
790 4.586
3.100 1.210
22.125 21.670
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Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, o valores contabeis dos instrumentos financeiros da Companhia se
aproximam dos seus valores justos.

Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Numerarios em caixa 106 52 440 83
Bancos - conta corrente 839 387 1.161 584
ApliacacOes financeiras 802 16.818 802 16.818
1.747 17.257 2.403 17.485
O Caixa e equivalentes de caixa consiste em numerario disponivel na Companhia, saldos mantidos em
bancos e aplicacgdes financeiras de curto prazo — com vencimento ndo superior a 90 dias, mantidos com
a finalidade de atender a compromissos de curto prazo e nao para investimento ou outros fins, de
conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor.
Contas a receber de clientes
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Mensalidades de alunos (a) 13.457 14.970 23.046 18.061
FIES a Receber (c) 299 340
Acordos a receber (b) 7.641 5.928 11.584 6.764
Creditos educativos a receber (c) 7.407 11.218
Outros 594 692 1.227 817
(-) Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa (d) (13.882) (13.582) (23.354) (15.444)
15.516 8.008 24.061 10.198
(-) Circulante (10.556) (5.272) (18.393) (7.254)
Nao circulante 4,960 2.736 5.668 2.944
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(a) Mensalidades de alunos

Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a analise do vencimento dos saldos de mensalidades de alunos é
apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009

Vencidas até 30 dias 1.357 1.179 1.823 1.587
Vencidas de 31 a 60 dias 1.116 1.011 1.551 1.330
Vencidas de 61 a 90 dias 1.079 913 1.477 1.214
Vencidas de 91 a 179 dias 1.655 1.752 2.345 2.291
Vencidas ha mais de 180 dias 11.462 11.613 19.773 13.253
Créditos a identificar (3.212) (1.498) (3.923) (1.614)
13.457 14.970 23.046 18.061

(b) Acordos a receber

A administra¢do da Companhia mantém critérios rigidos que nédo permitem rolagem de divida de um
semestre para o outro. A Companhia oferece toda forma e meios de pagamento ao aluno, porém
considera seus respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenca de fiador para o crédito
concedido. Os acordos a receber de alunos referem-se a renegociac6es dos alunos inadimplentes da
Companhia. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a analise do vencimento dos saldos de acordos a
receber é apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009

A vencer 856 1.220 1.130 1.371
Vencidas até 30 dias 406 463 621 551
Vencidas de 31 a 60 dias 511 377 789 461
Vencidas de 61 a 90 dias 492 380 770 465
Vencidas de 91 a 179 dias 941 858 1.395 1.013
Vencidas ha mais de 180 dias 4.435 2.630 6.879 2.903
7.641 5.928 11.584 6.764

(o) Créditos educativos a receber e FIES a receber

Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estao representados pelos créditos educacionais, cujos
financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econémica Federal - CEF e ao Fundo
Nacional de Desenvolvimento da Educacdo - FNDE, sendo os recursos financeiros repassados
mensalmente pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancéria especifica. O referido
montante tem sido utilizado para pagamento das contribuicfes previdenciarias retidas (INSS sobre
salérios) dos funcionarios da Companhia, bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos titulos
do Tesouro Nacional.
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Outros créditos educativos a receber estdo representados pelos créditos educacionais do Fundaplub
(Fundagdo Aplub de Crédito Educativo) e Educred, cujos financiamentos foram contratados pelos alunos
e aprovados pela Companhia, e estao registrados a valor presente. Tais recursos financeiros serao
repassados a Companhia e suas controladas apos a formatura dos respectivos alunos.

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Creditos educativos a receber
Fundaplub e Educred 7.407 11.218
7.407 11.218
(-) Circulante (2.447) (5.550)
Na&o circulante 4.960 5.668
FIES a receber
FIES a Receber 299 340
299 340

Provisao para créditos de liquidaciao duvidosa

A provisdo para créditos de liquidacao duvidosa (PCLD) foi constituida em montante considerado
suficiente pela administragéo para cobrir eventuais perdas na realizacdo das mensalidades, negociacGes
a receber e outros ativos a receber, considerando evidéncias objetivas de perda incorrida. A evidéncia
objetiva de perda é observada na andlise dos percentuais histéricos (indices) de recuperagéo de valores
abertos, considerando o periodo de maturacéo na carteira de clientes, bem como as expectativas de
renegociagdes com os alunos ao longo dos semestres e nos periodos de rematricula.

Em adicéo a politica supramencionada a Companhia realiza uma anélise individual do contas a receber,
onde néo foram observados itens sujeitos a ndo recuperabilidade.

As movimentacgdes na provisao para créditos de liquidacao duvidosa de contas a receber de clientes da
Companhia sdo as seguintes:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
No inicio do exercicio 13582 9.548 15.444 17.089
Adicdo de provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 5.713
Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa de contas a receber 300 4.034 2.197 (1.645)
No final do exercicio 13.882 13.582 23.354 15.444
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Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, encontram-se vencidas, mas ndo impaired 0s seguintes valores:

Vencidas até 30 dias
Vencidas de 31 a 60 dias
Vencidas de 61 a 90 dias
Vencidasde 91 al179 dias
Vencidas hd mais de 180 dias

Essas contas referem-se a uma série de alunos independentes o qual os indices de inadimpléncia
histéricos da Companhia néo indicam a necessidade de se constituir uma proviséo para crédito de

liquidagéo duvidososa.

8 Tributos a recuperar e a recolher

Tributos a recuperar
Imposto de renda sobre aplicagao financeira
Imposto de renda e contribui¢éo social a compensar
Imposto sobre servigo - 1SS
Pis e cofins a compensar
I0F a recuperar
INSS a recuperar
Outros

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
1.763 1.642 2.444 2.138
1.627 1.388 2.340 1.791
1.571 1.293 2.247 1.679
890 1.773 1.570 2.402
5.851 6.096 8.601 8.010
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Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
117 129
2.201 2.424 2.404 2.430
26
132 84 144 133
673 294 564 294
351
335 294 56 297
3.458 3.096 3.648 3.180
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Tributos a recolher
Imposto sobre servico - ISS
PIS e COFINS
Imposto sobre operagdes financeiras - IOF
Imposto de renda retido na fonte

INSS

IPTU a recolher

QOutros

9
(a)

Investimentos

Composicao do saldo (Controladora)

Investimentos em empresas controladas
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Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
1.191 972 2.078 1.185
234 195 279 217
990 484 1.604 839
61 540 86 686
120 174 237 295
54 54
50 94 64 113
2.646 2513 4.348 3.389
Controladora
2010 2009
50.438 15.214
50.438 15.214
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Movimentaciao do saldo de investimento em empresas controladas (Controladora)

Controladora
2010 2009
No inicio do exercicio 22.731 12.919
Adigédo 376
Adiantamento para futuro aumento de capital
social em subsidiarias 20.118
Distribuicdo de lucros de subsidiarias 351
Participacdo nos lucros de subsidiarias 3.074 11
Reversao da provisdo para perdas (8.623) 1.568
Gooduwill 799
Aquisi¢do de controladas 12.343
Outras variagdes no patrimdnio das subsidiarias (4) (11)
No final do exercicio 50.438 15.214
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Goodwill

Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, o0 goodwill apurado nas aquisi¢des em investimentos,
fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, estava representado da seguinte forma:

2010 2009
CETEBA 4.140 3.841
ABES 7.517
SECARGO 4.362 3.862
ADEA 4.944 4,944
20.963 12.647

Perda (impairment) do agio

O gooduwill e intangives identificados com vida Gtil indefinida sdo alocados as Unidades Geradoras de
Caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas Unidades.

O valor recuperavel de uma UGC é determinado com base em célculos do valor em uso. Esses calculos,
usam projecdes de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e da contribuicéo social, baseadas em
orgcamentos financeiros aprovados pela administracdo para um periodo de cinco anos. Os valores
referentes aos fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram extrapolados com base nas
taxas de crescimento estimadas apresentadas a seguir. A taxa de crescimento ndo excede a taxa de
crescimento média de longo prazo do setor no qual a UGC atua.

2010 2009
Margem bruta (a) 70% 70%
Taxa de crescimento (b) 3% 3%
Taxa de desconto (c) 12,3% 12,3%

(a) Margem bruta orcada

(b) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa ap6s o periodo
orcado.

(c) Taxa de desconto antes dos impostos, aplicada as proje¢des do fluxo de caixa, baseada no custo
médio ponderado do capital (CAPM), baseado nas médias de mercado.

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
sdo consistentes com as previsdes incluidas nos relatorios do setor. A taxa de desconto utilizada
corresponde a taxa antes dos impostos e reflete riscos especificos do negocio. O teste de recuperacgéo dos
ativos efetuado ndo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

(o) Outras informacoes
(c.i) Propriedades em arrendamentos mercantis — Controladora

A Companhia possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

Arrendamentos

financeiros 2010 2009
Prazo do Depreciacio Saldo

Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldo liquido
de20a2l

Edificios anos 44.991 (6.249) 38.742 40.712

(c.ii) Propriedades em arrendamentos mercantis — Consolidado

O Grupo possui contratos de aluguéis os quais foram classificados como arrendamento financeiro, e
encontram-se classificados no imobilizado em contrapartida de passivo.

Arrendamentos

financeiros 2010 2009
Prazo do Depreciacio Saldo

Tipo contrato Custo acumulada liquido Saldo liquido
de20az2l

Edificios anos 51.824 (7.211) 44.613 46.957

(c.iii) Garantias

A Companhia possui contratos de empréstimos (leasings) o qual aliena fiduciariamente os bens
adquiridos. Os bens alienados referem-se a veiculos, aeronaves, maquinas e equipamentos e
equipamentos de informatica. Em 31 dezembro de 2010, a Controladora possuia R$ 16.047 alienados

fiduciariamente (R$ 2009 - R$ 11.390), e o consolidado possuia R$ 17.864 alienados fiduciariamente
(2009- R$ 12.959).
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

12 Fornecedores
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Fornecedores nacionais 1.258 1.870 2.089 2.269
1.258 1.870 2.089 2.269
13 Compromissos a pagar
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Contas a pagar por aquisicéo de investimentos (a) 3.100 1.210 3.100 1.210
3.100 1210 3.100 1.210
(a) O registro desta obrigagdo presente de investimentos ocorre devido a clausula contratual do Instrumento
Contratual de Aquisicdo da ADEA — Sociedade de Desenvolvimento Avancado Ltda., onde houve uma
retencdo a titulo de Escrow Account no valor de R$ 3.100, cuja movimentac&o é autorizada apenas para
pagamento de contingéncias, e que sera liberado apés 5 anos.
14 Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Modalidade Encargos financeiros 2010 2009 2010 2009
Capital de Giro (1)  CDI +2,5% a.a. 503 503 4
Finame (2) TILP + 3,18% a 4,50% a.a. 8.230 496 8.230 1.444
Leasing (2) 0,90% a 1,73% a.m. 6.420 8.973 7.391 9.332
Conta garantida 22
15.153 9.469 16.146 10.780
(-) Circulante (3.787) (1.432) (4.703) (2.153)
Na&o circulante 11.366 8.037 11.443 8.627

(1) Garantidos com titulos em cobranca.

(2) Garantidos por alienacao fiduciaria do bem e/ou nota promissoéria. Referem-se
principalmente a leasing de equipamentos de informatica, televisores, condicionadores de

ar, entre outros.

N&o ha valores de empréstimos e financiamentos mantidos em moeda estrangeira.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
2011 1.846 1.979
2012 3.793 2121 3.878 2.276
2013 2.627 2.403 2.727 2,578
2014 973 1.512 952 1.628
2015 795 155 778 166
A partir de 2016 3.178 3.108
11.366 8.037 11.443 8.627
Salarios, encargos e contribuicoes sociais
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Salarios a pagar 2.369 1.716 3.243 2.014
Proviséo para férias e encargos 3.803 2.731 5.121 3.114
Encargos sociais 1.091 1.371 1.783 1.561
Outros 554 275 409 275
7.817 6.093 10.556 6.964

Obrigacoes de arrendamento mercantil

A Companhia e o grupo possuem contratos de aluguéis de imdveis os quais foram classificados como
arrendamento financeiro, e encontram-se classificados no imobilizado e nas obriga¢des de
arrendamento mercantil, conforme Nota 11.

O prazo dos contratos sdo de vinte anos, podendo ser renovados em condi¢cBes a serem
negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sdo
atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundagdo Getulio Vargas. Néao
existem restri¢cdes ou clausulas que dependam dos resultados ou distribui¢do de dividendos
pela Companhia.

Os contratos foram considerados, no julgamento da Companhia, como arrendamento mercantil
financeiro essencialmente pelo prazo dos contratos de aluguel representarem a maior parte da vida
econdmica dos ativos.

Os contratos foram calculados a valor presente a uma taxa de 1,05% a.m.

O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos financeiros esta
descrito a seguir:
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora 2010 2009
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante:
2010 303
2011 6.967 (6.207) 760
6.967 (6.207) 760 303
Nao circulante
2011 783
2012 6.967 (6.102) 865 865
2013 6.967 (5.854) 1.113 1.113
2014 6.967 (5.704) 1.263 1.263
2015 6.967 (5.535) 1.432 1.432
2016 em diante 90.661 (46.846) 43.815 43.815
118.529 (70.041) 48.488 49.271
125.496 (76.248) 49.248 49.574
Consolidado 2010 2009
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos avalor pagamentos pagamentos
Vencimentos minimos presente minimos minimos
Circulante:
2010 343
2011 7.987 (7.128) 859
7.987 (7.128) 859 343
Na&o circulante
2011 859
2012 7.987 (7.009) 978 978
2013 7.987 (6.876) 1.111 1.111
2014 7.987 (6.724) 1.263 1.263
2015 7.987 (6.553) 1.434 1.434
2016 em diante 135.059 (52.888) 50.223 46.748
167.007 (80.050) 55.009 52.393
174.994 (87.178) 55.868 52.736
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

17 Capital social e reservas
(a) Capital social

O capital social é dividido em 26.878.824 ac¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
totalizando em 31 de dezembro de 2011 o valor de R$ 71.837.

Na emisséo de a¢des ordinarias, sem valor nominal, a Companhia incorreu em gastos no montante de
R$ 866. Esses gastos relativos a emissao das referidas a¢cdes foram registrados no patriménio liquido
da Companhia, como redutores da conta de capital social.

Em 12 de agosto de 2013 a companhia aprovou o desdobramento de 4 notas de a¢des para cada 1
acdo antiga. Portanto o capital social da Companhia passa a ser dividida em 107.515.296 acGes
ordinarias sem valor nominal. Os calculos do lucro e do dividendo por acdo foram ajustados
retropsectivamente baseado neste desdobramento.

A composicao acionaria da Companhia (com base no novo nimero de ac¢8es) esta assim demonstrada
(quantidade de aces):

2010 2009
Ordinarias Total % Total
José Janguie Bezerra Diniz 94.274.036 94.274.036 87,68% 94.274.036
Janyo Janguié Bezerra Diniz 1.075.152 1.075.152 1,00% 1.075.152
Poah One Acquisition Holdings VII LLC 12.166.108 12.166.108 11,32% 12.166.108
107.515.296 107.515.296 100,00% 107.515.296

(b) Reserva de incentivos fiscais

Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 195-A da Lei das Sociedades por A¢bes (emendado
pela Lei no 11.638, de 2008). Essa reserva recebe a parcela dos incentivos fiscais, reconhecidos no
resultado e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses incentivos ndo entram na
base de calculo do dividendo minimo obrigatorio.

Devido a adesao ao Prouni, os valores do imposto de renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido,
ndo pagos em razdo do incentivo fiscal concedido, sdo contabilizados no resultado do periodo, reduzindo
as despesas dos referidos tributos. Para evitar a distribuicdo como dividendos, o montante dos incentivos
fiscais é destinado, apds transitar pelo resultado, para a conta de reserva de incentivos fiscais no
patrimdnio liquido. Esta reserva de lucro somente poderd ser utilizada para aumento de capital ou
absorc¢ao de prejuizos. Ademais, tais valores ndo poderéo ser distribuidos aos acionistas, mediante
restituicdo ou reducdo do capital, por até cinco anos apds a data em que ocorrer referida capitalizagao.

(o) Reserva legal

A reserva legal é constituida mediante a apropriagédo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo
remanescente, e ndo podera exceder a 20% do capital social. A reserva legal tem por fim assegurar a
integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizo e aumentar o
capital.
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Ser Educacional S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Retencio de lucros

Representa a parcela destinada do lucro, destinada para conta de Reserva de Reten¢do de Lucros para
futuro investimento de capital e estara sujeito a aprovacéo dos acionistas na Assembleia Geral.

Ajuste de avaliacio patrimonial

Na adocéo inicial dos CPCs e IFRS, a Companhia fez andlise, através de laudos de avaliagdo emitidos por
avaliadores independentes, e adotou o custo atribuido (“deemed cost”), reconhecendo, principalmente,
ajuste ao valor de equipamentos, maquinas e utensilios e computadores em 1° de janeiro de 2009,
reduzindo o valor do ativo imobilizado no montante de R$ 13.689 em contra-partida do Patrimonio
Liquido. Este ajuste foi registrado no patrimoénio e tem seus valores transferidos para a conta de lucros
acumulados a medida que os ativos estdo sendo realizados, na proporc¢ao da depreciacdo; excecdo ao
terreno, por ser um bem ndo depreciavel.

Dividendos
O Estatuto da Companhia prevé um dividendo minimo obrigatdrio, equivalente a 25% do lucro liquido
do exercicio, ajustado pela constituicao da reserva legal, conforme preconizado pela legislagéo

societaria, ressalvado os casos em que o Acordo de Acionistas estabelega diferente, quando aplicavel.

Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, os dividendos o computo dos dividendos e sua respectiva
movimentagao no exercicio sdo como segue:

Consolidado

2010 2009

Lucro liquido do exercicio 35.712 29.707
(-) Reserva de Incentivo Fiscal (a) (13.283) (10.397)
22.429 19.310

Constituicéo da reserva legal (1.786) (1.485)
Lucro liquido apo6s apropriacdo da reserva legal 20.643 17.825
Dividendo minimo obrigatério calculado 5.161 4.456
Dividendos adicionais 874 4.941
No final do exercicio 6.035 9.397
Média ponderada das agdes no exercicio* 107.515.296 107.515.296
Dividendos por a¢do 0,06 0,09

(a) Areserva de incentivo fiscal considerara para efeito de calculo de dividendos inclui a retencéo de
reservas de incentivo fiscal das controladas.

*Vide Nota 17 (a)
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18 Receita liquida dos servicos prestados
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receita com prestacéo de servigos
Mensalidade de graduagéo 133.055 131.210 168.752 150.037
Mensalidade de pds graduacéo 2.736 2.621 3.630 3.538
Outras receitas 3.717 3.759 6.749 5.355
139.508 137.590 179.131 158.930
Impostos, descontos e abatimentos sobre servigos
Impostos incidentes sobre servigos (5.957) (4.188) (8.072) (5.254)
Descontos, bolsas e abatimentos (22.519) (27.613) (29.763) (31.922)
-28.476 -31.801 -37.835 -37.176
111.032 105.789 141.296 121.754
19 Custos dos servicos prestados
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Pessoal e encargos 27.429 23.714 36.938 29.536
Depreciagdo e amortizacdo 1.348 1.100 2.426 1.996
Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 1.923 2.505 2.201 2.840
Energia elétrica, gua e telefone 3.205 2.894 4.686 4.091
Aluguéis 1.326 1578 3.354 2.339
Outros 730 336 798 423
35.961 32.127 50.403 41.225
20 Despesas gerais e administrativas
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Pessoal e encargos sociais 13.229 12.585 16.708 14.864
Servigos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica 4.946 5.157 6.122 6.754
Publicidade e propaganda 6.007 7.160 9.789 9.836
Proviséo e perda efetiva para crédito de liquidagéo duvidosa 300 4.034 2.197 (1.645)
Depreciacéo e amortizagao 5.114 2.837 6.644 5.392
Materiais de expediente 994 1.183 1.331 1.370
Tributos 679 1.152 716 1.416
Outros 2478 2.164 2.126 2.824
33.747 36.272 45.633 40.811
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21 Receita e despesas financeiras
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Despesas financeiras
Despesas de juros (5.214) (3.862) (5.226) (4.962)
Juros de arrendamentos mercantis (6.294) (5.710) (7.228) (6.377)
Descontos concedidos (990) (1.465) (1.798) (2.111)
IOF sobre mutuos (131) (502) (158)
Outros (1.362) (680) (1.485) (513)
(13.991) (11.717) (16.239) (14.121)
Receitas financeiras

Juros 4.904 2.326 5.738 3.034

Rendimentos de aplica¢@es financeiras 1.345 1.884 1.366 1.907

Descontos obtidos 76 107 391 97

Outros 622 495 623 317

6.947 4.812 8.118 5.355

Despesa financeira, liquida (7.044) (6.905) (8.121) (8.766)

22 Imposto de renda e contribuicao social

Em conformidade com a Lei n® 11.096/2005, regulamentada pelo Decreto 5.493/2005 e normatizada pela
Instrucdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n°® 456/2004, nos termos do artigo 5° da Medida
Provisoria n® 213/2004, as entidades de ensino superior que aderiram ao PROUNI ficam isentas, no periodo
de vigéncia do termo de adeséo, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a apuracéo ser baseada no lucro
da exploracdo das atividades isentas. A reconciliagdo dos impostos apurados, conforme aliquotas nominais, e
o valor dos impostos registrados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 estdo
apresentados a seguir:
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Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 36.549 30.097 35.727 30.167
Aliquota nominal combinada de imposto de renda e da
contribuico social - % 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagdo 12427 10.233 12.147 10.257
Ajustes para calculo pela aliquota efetiva
Ajustes da Lei 11.638/2007 142 (511) 391 (510)
Equivaléncia patrimonial (1.045) ()
Despesas ndo dedutiveis 1.321 320 1.615 L1
12.845 10.038 14.153 10.857
Beneficio fiscal lucro da exploragéo - PROUNI (12.008) (9.648) (13.283) (10.397)
Imposto de renda e contribuicdo social no resultado do exercicio 837 390 870 460
Aliquota efetiva - % 2,29% 1,30% 2,44% 1,52%

(i) Conciliaciao consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicao social para as
empresas regidas pelo Lucro Presumido

Consolidado

2010 2009
Receita bruta de vendas 1.440
Presuncao 32% - Imposto de renda 461
Presuncdo 32% - Contribuic¢do Social 461
Receitas Financeiras 27
Contribuicao Social: 9% 44
Imposto de renda: 25% 122
Imposto de renda e contribuicao social 166
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(ii) Conciliacio consolidada da despesa do imposto de renda e da contribuicao social

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009

Imposto de renda e Contribuicdo Social do exercicio corrente -
Empresas optantes pelo regime de lucro real 837 390 870 460

Imposto de renda e Contribuic&o Social do exercicio corrente -

Empresas optantes pelo regime de lucro presumido 166
837 390 1.036 460
Lucro antes do imposto de renda e da contribuig&o social 36.549 30.097 36.755 30.167
Aliquota efetiva - % 2,29% 1,30% 2,82% 1,52%
23 Partes relacionadas
(a) Mntuos entre partes relacionadas
Controladora
2010 2009
Ativo
Miituo

FMN Clinica de Fisioterapia Ltda. 63 244
FMN Agéncia de Turismo Ltda. 50
Educred Administ. de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 204
Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. - CETEBA 1.246 5.264
Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. - ICES 2.838 3.963
Sociedade Educacional Carvalho Gomes - SECARGO 1.908 4.898
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES 2.112 2.973
Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. - CENESUP 10.790 4.898
Instituto Mauricio de Nassau 311 147
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda. 25
Associacao de Desenvolvimento Educacional Avancado - ADEA 299 40
José Janguié Bezerra Diniz 8.014
19.567 30.720
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Passivo
Mtituo
Educred Administ. de Crédito Educativo e Cobranca Ltda.
Associacdo de Desenvolvimento Educacional Avancado - ADEA
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda.

Ativo
Miituo
Instituto Mauricio de Nassau
Universo Professores Associados S/S Ltda.
Socidedade de Ensino Superior e Pesquisa de Sergipe Ltda.
José Janguié Bezerra Diniz

Passivo
Mtuo
Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. - ABES

365
65
725
1.155

Consolidado

2010 2009
21

2.973

340

8.014

21 11.327

2.825

2.825

O mutuo com partes relacionadas referem-se a pagamentos realizados entre as empresas do Grupo para
cobrir despesas incorridas. As transagdes foram feitas considerando a inexisténcia de juros e prazo para

vencimento, portanto venciveis a vista.

Remuneracio do pessoal-chave da administracio

O pessoal-chave da administracdo inclui os conselheiros e diretores. A remuneragéo paga ou a pagar ao

pessoal-chave da administracéo, estd apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
2010 2010 2009
Remunerago total do pessoal-chave da administracio 1.105 1.105 969
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Outras transacoes

(i)

Controladora
2010 2009
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participacdes (i) 6.122 46.902 7.245 47.543
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 271 271 288 288
Construgao de edificagdes (iii) 5.487 2.971
Acdes sociais (iv) 276 612
12.156 271 46.902 11.116 288 47.543
Consolidado
2010 2009
Pagamentos Despesa Passivo Pagamentos Despesa Passivo
Aluguéis - JJ Participagdes (i) 6.122 46.177 7.245 47.543
Aluguéis - E Lucena S.A. (ii) 271 271 288 288
Construcdo de edificages (iii) 2.210 1.765
Acdes sociais (iv) 276 510
8.879 271 46.177 9.808 288 47.543

A Companhia firmou Contrato de Locacéo de Imdveis Comerciais com a empresa JJ
Participagdes e Projetos Ltda, empresa pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os
imoveis estédo localizados nas cidades de Recife, Fortaleza, Campina Grande, Caruaru e Maceio.
Os contratos foram firmados pelo prazo de vinte anos, e estdo registrados no balan¢o como
propriedades em arrendamentos mercantis, e obrigagdes com arrendamentos mercantis. O
prazo dos contratos sdo de vinte anos, podendo ser renovados em condic¢des a serem negociadas
ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos mensais, fixadas, e sdo atualizados
anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacéo Getulio Vargas. Nao existem restri¢cdes
ou clausulas que dependam dos resultados ou distribuicéo de dividendos pela Companhia.

A Companhia firmou Contrato de Locagdo de Imdveis Comerciais com a empresa E Lucena S/A,
empresas pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os imoveis estdo localizados na
cidade de Recife. Os contratos foram firmados pelo prazo de dez anos, podendo ser renovados
em condig¢des a serem negociadas ao final do periodo. Os contratos possuem pagamentos
mensais, fixadas, e sdo atualizados anualmente pelo indice IGP-M, divulgada pela Fundacgao
Getulio Vargas. Nao existem restrigdes ou clausulas que dependam dos resultados ou
distribuicdo de dividendos pela Companhia.
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(iii) A Companhia firmou contratos de construcao e reformas das unidades de Recife, Macei6, Jodao
Pessoa e Salvador com a empresa Industria e Construcdes Vao Livre S.A., empresa pertencente a
membros da familia do acionista José Janguié Bezerra Diniz. Os dispéndios efetuados no
contrato estdo registrados no imobilizado da Companhia.

(iv) A Companhia firmou contratos com o Instituto Ser Educacional, empresa mantida pelo Ser
Educacional S.A para realizar acdes de responsabilidade social. As transa¢des com esta empresa
envolvem doacao de recursos para o desenvolvimento de atividades de apoio prestadas nas areas
de pesquisa, extensdo e artes, pesquisas de mercado, bolsas de pesquisa, a¢des integracdo
comunitaria, além de outras atividades. Os dispéndios efetuados estdo registrados nas despesas
da Companbhia.

Provisao para contingéncia

A Administracdo, consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu provisao
em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais com essas a¢gdes em curso.

Civel

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagédo e quantificacéo
das diversas agdes de natureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com
essas causas. A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 20 em 31 de dezembro de 2010
(2009 - R$ 8). A administracdo mantém provisdo no montante de R$ 21 para o Grupo (2009 - R$).

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo das diversas acGes de
natureza civel, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2010 é de R$
291 (2009 - R$ 291), para as quais nédo ha provisdo constituida. A Companhia efetuou levantamento,
avaliagdo e quantificacdo das diversas agdes de natureza civel, classificados com risco de perda possivel
para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2010 é de R$ 291 (2009 - R$ 291), para os quais nédo ha
provisdo constituida.

Trabalhista

A Companhia, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliacdo e quantificagdo
das diversas acOes de natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados
com essas causas. Nado ha provisdes registradas para a Companhia e para o grupo em 31 de dezembro de
2010 e 2009.

Adicionalmente, a Companhia efetuou levantamento, avalia¢do e quantificacdo das diversas acGes de
natureza trabalhista, classificadas com risco de perda possivel, cujo valor em 31 de dezembro de 2010 é
de R$ 200 (2009 - R$ 200), para as quais ndo ha provisao constituida. A Companhia efetuou
levantamento, avaliacéo e quantificacdo das diversas a¢des de natureza trabalhista, classificados com
risco de perda possivel para o Grupo, cujo valor em 31 de dezembro de 2010 é de R$ 291 (2009 - R$
291), para os quais ndo héa provisdo constituida.
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Lucro basico e diluido por acao

O lucro basico por agao é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade,
pela quantidade média ponderada de a¢des ordinarias emitidas durante o exercicio. A Companhia néo
possui agdes ordindrias potenciais com efeitos diluidores. O calculo do lucro e por agéo foi ajustado
retrospectivamente baseado no desdobramento de a¢des ocorrido em agosto de 2013, conforme
detalhado na Nota 17.

2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da Controladora 35.712 29.707
Quantidade média ponderada de ac@es ordinarias em circulacdo (milhares) 107.515 107.515
Lucro basico por agdo - R$ 0,33 0,28

Adocao de IFRS pela primeira vez
Transicao das praticas contabeis

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 séo as
primeiras demonstragdes financeiras consolidadas anuais de acordo com as préaticas contdbeis adoradas
no Brasil e com as normas internacionais de relatério financeiros (IFRS). A Companhia aplicou os CPCs
37 (R1) e 43 (R1) e 0 IFRS 1 na preparagdo destas demonstragdes financeiras consolidadas.

As demonstragdes financeiras individuais da Controladora para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2010 sao as primeiras demonstracdes financeiras individuais anuais em conformidade com os CPCs. A
Companhia aplicou os CPCs 37 (R1) e 43 (R1) na preparacéo destas demonstracdes financeiras
individuais.

A data de transicdo é 1° de janeiro de 2009. A adogéo do referido pronunciamento, ndo impactou de
forma significativa as demonstracdes financeiras da Companhia nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009, tendo como Unico ajuste a contabilizagdo dos custos atribuidos sobre os
ativos (Nota 17 (e)). Por esse motivo a Companhia ndo apresentou a coluna de 1° de janeiro de 2009 no
balanco patrimonial.

Isencoes e excecoes na transicao das praticas contabeis

A Companhia optou por aplicar as seguintes isencdes e exce¢des com relacdo a aplicagdo retrospectiva,
previstas no CPC 37 (R1) e IFRS 1 na preparagdo do balango de abertura.

Isencoes da aplicacio retrospectiva

(i) Combinacao de negécios

O CPC 37 (R1) e 0 IFRS 1 dao a opgéo de aplicar o CPC 15 e IFRS 3 prospectivamente a data de transicéo
ou a uma data especifica anterior a data de transicdo. Essa op¢édo exclui a obrigacéo de aplicacao
retrospectiva para todas as combinag8es de negdcios que ocorreram em data anterior a data de

transicdo. Nessa linha, a Companhia aplicou essa isenc¢do e nédo reapresentou as combinacdes de
negocios que ocorreram antes de 1° de janeiro de 2009.
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(ii) Isencoes opcionais nao aplicaveis

As seguintes isenc¢des opcionais previstas nas normas acima mencionadas nao se aplicam a Companhia
uma vez que ndo hé transacoes relevantes correlatas a tais normas:

 Beneficios a empregados;

« Ajustes acumulados de converséo previstos no CPC 02 (R2) e IAS 21;

¢ As normas referentes a arrendamento mercantil CPC 06 (R1) e IAS 17;

« As normas referentes a pagamento baseado em a¢des CPC 10 (R1) e IFRS 2;

¢ As normas relativas a instrumentos financeiros compostos, uma vez que a Companhia ndo tem saldo
em aberto relacionado a esse tipo de instrumento financeiro na data de transi¢do para o IFRS;

» As normas relativas a passivos para restauracao incluidos no custo de terrenos, edificios e
equipamentos, ja que a Companhia ndo tem quaisquer passivos deste tipo na data de transicéo; e

« Ativos financeiros ou ativos intangiveis contabilizados de acordo com o ICPC Ol e IFRIC 12, ja que a
Companhia nédo tem contratos firmados sob o escopo destas normas.

Excecoes da aplicacao retrospectiva
(i) Estimativas

As estimativas segundo os CPCs e 0 IFRS, em 1° de janeiro de 2009, eram consistentes com as praticas
contabeis adotadas anteriormente pela Companhia.

(ii) Excecoes de aplicacao retrospectiva nao aplicaveis

As seguintes excec¢des de aplicacdo retrospectiva, remanescentes, ndo se aplicam a Companhia:
« Contabilizac¢do de hedge;

« Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros; e

« Participagdo de acionistas ndo-controladores em controladas.

Seguros

As coberturas de seguros, em 31 de dezembro de 2010, foram contratadas pelos montantes a seguir
indicados, consoante apélices de seguros:

Ramos Importincias seguradas
Incéndio de bens do imobilizado (Prédios/Contetidos) R$ 44.910.000
Incéndio de bens do imobilizado (Caso aeronautico) US$ 2.200.000
Incéndio de bens do imobilizado (R.E.T.A aeronautico) R$ 475.891
Incéndio/Terceiros/Casco de Veiculo leves e pesados 100% Fipe
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Combinacao de Negocios
Sociedade Baiana de Ensino Superior - ABES

Em 30 de abril de 2010, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade Baiana de
Ensino Superior - ABES, com sede na cidade de Salvador, estado de Bahia. A contraprestagdo pela
compra foi de R$ 12.343.

A ABES era controlada pelo mesmo controlador da Companhia; por este motivo, a transagao foi efetuada
pelo valor de livros, uma vez que a Companhia e a ABES pertencem ao mesmo grupo econdmico. A
tabela abaixo demonstra os ativos e passivos, a valor de livros, assumidos pela Companhia na aquisi¢ao.

ABES
Contraprestacdo pelacompra 12.343
Caixa e equivalentes de caixa 338
Clientes 4.695
Intangivel 32
Imobilizado 5.508
Partes relacionadas 3.204
Tributos arecuperar 89
Adiantamento a fornecedor 38
Outros créditos a receber 148
Fornecedores (117)
Empréstimos e financiamentos (431)
Obrigag¢0des trabalhistas (418)
Obrigagdes tributéarias (410)
Parcelamento de tributos (222)
Imposto de renda e contribuicédo social a recolher (49)
Arrendamento mercantil (3.531)
Qutras contas a pagar (697)
Partes relacionadas (3.351)
Ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos 4.826
Goodwill 7.517

12.343
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O gooduwill que surge da aquisicéo é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. N&o se
espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda. Essa aquisicao, esta
inserida no foco estratégico na busca de oportunidades relacionadas em novos mercados e também a
obtencéo de ganhos por sinergias com a estrutura operacional do Grupo, expanséo na oferta de cursos
gue geram e suportam a expectativa de rentabilidade futura oriunda de tais aquisic¢des.

A demonstracao do resultado consolidada do exercicio de 2010 inclui, desde a data de aquisicéo, receitas
e prejuizo liquido nos montantes de R$ 12.150 e R$ 575, respectivamente.

Se a ABES tivesse sido consolidada a partir de 12 de janeiro de 2010, a demonstragdo consolidada do
resultado apresentaria uma receita liquida pro forma de R$ 143.983 e lucro pro forma de R$ 37.383.
Essa informacao de receita liquida e resultado foi obtida mediante a simples agregagéo dos valores das
empresas adquirida e adquirente e ndo representa os valores reais consolidados para o ano.

Eventos Subsequentes
Sociedade de Ensino e Pesquisa de Sergipe - SESPS

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social da Sociedade de Ensino
Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. - SESPS, com sede na Cidade de Aracaju, Estado de Sergipe. A
contraprestacéo pela compra foi de R$ 906, sendo pago em 2012 o valor de R$ 706 e o saldo a pagar a
ser realizado até o fim do exercicio de 2013.

A Unidade possui aproximadamente 100 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfdlio 2
cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.

O gooduwill que surge da aquisicdo, no valor de R$ 1.043, ¢é atribuivel & expectativa de rentabilidade
futura da Unidade. N&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.

Universo Professores Associados - FAUNI

Em 12 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Universo Professores
Associados S/S Ltda. - FAUNI, com sede na Cidade de Belém, Estado do Para. A contraprestacao pela
compra foi de R$ 1.600, sendo pago a vista.

A Unidade possui aproximadamente 80 alunos alocados em 1 campus, e contém no seu portfolio 10
cursos de graduagdo. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a Companhia aumente sua
presenca nesse mercado.

O gooduwill que surge da aquisicdo, no valor de R$ 959, é atribuivel a expectativa de rentabilidade

futura da Unidade. N&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.
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Faculdade Piauiense e Faculdade Alianca

Em 9 de janeiro de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade das quotas do capital social do Centro de
Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, localizada na cidade de Teresina, Estado de Piaui. Na mesma
data, a Companhia também adquiriu a totalidade das quotas do capital social da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educacéo Superior do Piaui
Ltda. A contraprestagdo pela compra foi de R$ 29.798, sendo pago até 30 de junho de 2013 o valor de R$
7.488 e o resto a pagar em 4 parcelas semestrais até fevereiro de 2015.

As Unidades possuem aproximadamente 4.800 alunos alocados em 3 campi, e contém no seu portfélio
19 cursos de graduagdo, bacharelados e tecnélogos. Como resultado dessa aquisi¢do, espera-se que a
Companhia aumente sua presenca nesse mercado.

Um passivo contingente no valor de R$ 3.249 foi reconhecido referente as exposicdes trabalhistas do
Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.-CESPI, da Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. —
SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educagdo Superior do Piaui Ltda. Em 30 de junho

de 2013, nao houve mudancas no valor reconhecido para o passivo na data de aquisi¢do, uma vez que
ndo houve qualquer mudanca nos resultados ou premissas usados para desenvolver as estimativas.

Os acionistas vendedores concordaram contratualmente em indenizar a Ser Educacional pelo montante
gue pode tornar-se devido no que diz respeito a acdo acima mencionada. Um ativo de indenizacao,
equivalente ao valor justo do passivo indenizado, foi reconhecido pela Companhia. O ativo de
indenizacdo é deduzido da contraprestacéo transferida para a combinagéo de negécios. Adicionalmente,
ndo houve mudanca no valor reconhecido para o ativo de indenizacdo em 30 de junho de 2013.

O gooduwill, no valor de R$ 13.778, que surge da aquisicgdo é atribuivel a expectativa de rentabilidade
futura das Unidades. N&o se espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de
renda.

Como se trata de uma avaliagdo preliminar, os saldos ainda podem sofrer alteracGes em sua alocacao
dentro do periodo de mensuragéo.

Winglet

Em 1 de marco de 2013, a Companhia adquiriu a totalidade do capital social do Winglet Escola de
Aviacéo Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade de Recife, Estado de Pernambuco. A
contraprestacdo pela compra foi de R$ 120, sendo R$ 79 pagos a vista, e R$41 retido para compensacao
de divida liquida a ser apurada, com pagamento previsto para agosto de 2013.

O gooduwill que surge da aquisicéo é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura da Unidade. N&o se
espera que o goodwill reconhecido seja dedutivel para fins de imposto de renda.

Como se trata de uma