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Relatorio sobre arevisdo das demonstracdes financeiras intermediarias
individuais e consolidadas

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da

Ser Educacional S.A.
Recife - PE

Introducéo

Revisamos as demonstracdes financeiras intermediarias, individuais e consolidadas, da Ser
Educacional S.A. (“Companhia”), contidas no Formulario de Informacdes Trimestrais (ITR),
referentes ao trimestre findo em 30 de setembro de 2019, que compreendem o balanco
patrimonial em 30 de setembro de 2019 e as respectivas demonstracdes do resultado e do
resultado abrangente para os periodos de trés e nove meses findos naquela data e das mutagées
do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de nove meses findo naquela data,
incluindo as notas explicativas.

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo das demonstragfes financeiras
intermediarias individuais e consolidadas de acordo com a NBC TG 21 — Demonstragéo
Intermediaria e com a norma internacional IAS 34 — Interim Financial Reporting, emitida pelo IASB
- International Accounting Standards Board, assim como pela apresentacdo dessas informacdes
de forma condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios, aplicaveis a
elaboracgdo das InformagBes Trimestrais (ITR). Nossa responsabilidade € a de expressar uma
concluséo sobre essas demonstragdes financeiras intermediarias com base em nossa revisao.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisao de
informacdes intermediarias (NBC TR 2410 - Revisao de Informag8es Intermediarias Executada
pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information Performed by the
Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisdo de informag8es contabeis
intermediarias consiste na realizacdo de indagac¢des, principalmente as pessoas responsaveis
pelos assuntos financeiros e contabeis, e na aplicacéo de procedimentos analiticos e de outros
procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisao é significativamente menor do que o de uma
auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, ndo nos
permitiu obter seguranca de que tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que
poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo expressamos uma opinido de
auditoria.
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Concluséo sobre as demonstragfes financeiras intermediérias individuais e consolidadas

Com base em nossa reviséao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar
gue as demonstracdes financeiras intermediarias, individuais e consolidadas, incluidas nas
informacdes trimestrais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes,
de acordo a NBC TG 21 e a IAS 34, aplicaveis a elaboracao de Informag6es Trimestrais (ITR), e
apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores
Mobiliarios.

Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado

As informacdes trimestrais acima referidas incluem as demonstra¢des do valor adicionado (DVA),
individuais e consolidadas, referentes ao periodo de nove meses findo em 30 de setembro de
2019, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia e apresentadas como
informacao suplementar para fins de IAS 34. Essas demonstra¢des foram submetidas a
procedimentos de revisdo executados em conjunto com a revisdo das informacdes trimestrais,
com o objetivo de concluir se elas estdo conciliadas com as demonstrag@es financeiras
intermediarias e registros contabeis, conforme aplicavel, e se sua forma e conteldo estéo de
acordo com os critérios definidos na NBC TG 09 - Demonstracao do Valor Adicionado. Com base
em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que essas
demonstracdes do valor adicionado ndo foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes,
segundo os critérios definidos nessa Norma e de forma consistente em relagdo as demonstracdes
financeiras intermediarias individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Recife, 7 de novembro de 2019.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC 28P01§199/O -6

II" J.
," k L‘T‘-—_ J|| | __.-‘.’"!/‘_.

Henrlque Piereck de Sa
Contador CRC PE023398/0-3
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Ser Educacional S.A.

Balanco patrimonial
30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora Consolidado
Nota 30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro
Ativo explicativa de 2019 de 2018 de 2019 de 2018 Passivo e patriménio liquido
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa g 146 477 236.115 276.850 314731 Fornecedores
Titulos e valores mobilidrios 8 227.580 581.194 228.756 606.167 Empréstimos e financiamentos
Contas a receber de clientes 9 101.466 64.009 274.858 185.560 Debéntures
Tributos a recuperar 10 9.392 6.759 10.987 §.264 Saldrios e encargos sociais
Partes relacionadas 26.a 4.080 1.952 Tributos a recolher
Qutros ativos 6.059 7.268 22.865 28.927 Compromissos a pagar
Obrigactes de arrendamento
495.054 §95.345 §16.268 1.143.639 Partes relacionadas
Dividendos a pagar
Outros passivos
N&o circulante N&o circulante
Realizavel a longo prazo Empréstimos e financiamentos
Contas a receber de clientes 9 12.254 8.831 40217 28.867 Debéntures
Partes relacionadas 26.a 8.451 8.461 Compromissos a pagar
Depdsitos e blogueios judiciais 10.613 5.162 44371 29.380 Obrigagdes de arrendamento
Ativos de indenizacdo 27d 3.249 3.249 112.015 112.015 Tributos a recolher
Fundo garantidor FG-FIES 2433 447 7.265 1.401 Provisdo para contingéncias
Qutras contas a receber 837 Outros passivos
Investimentos 6 790 625 648702
Intangivel 1 37.342 35.504 423.782 424 367
Direito de uso 12 271.241 98.856 564.670 181.527
Imobilizado 13 302.944 329.016 486.087 508.364
1.439.162 1.129.767 1.687.705 1.285.921 Patriménio liquido
Capital social
Reserva de lucros
Acbes em tesouraria
Lucros acumulados
Total do patriménio liquido
Total do ative 1.934.216 2.025.112 2.503.973 2.429.560 Total do passivo & patrimdnio liquido

As notas explicativas séo parte integrante das demonstrag@es financeiras intermediérias.
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Controladora Consolidado
Nota 30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro
explicativa de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
14 11.256 12.240 31.026 33921
16 26.003 24.970 26.003 24.970
17 65.913 108.476 65.913 108.476
18 45838 36.953 90.808 73.692
10 3125 4.575 11.270 15.648
18 862 83.638 82.770
19 21723 10.667 39539 17.209
26.a 38.355 12.859
20.g 27119 27119
11.884 11.612 27.231 23.460
224.097 250.333 375428 407 265
16 51.627 63.880 51.627 63.880
17 49.587 108.892 49.587 108.892
15 34684
19 288.682 127.252 585.381 221.080
10 256 442 829 1.154
27 1.530 1454 119.670 119.759
1.323 2.316 1.337 2.333
393.008 304.236 811.431 5581.752
20
987.549 987.549 967.549 987.549
197677 548521 197.677 545.521
(65.527) (65.527)
131.988 131.988
1.317.114 1.470.543 1.317.114 1.470.543
1.934.216 2.025 112 2.503.973 2.429 560




Ser Educacional S.A.

Demonstracao do resultado
Trimestres e periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora
Nota 01/0772019 a 01/01/2019 a 0170772018 a 01/01/2018 a
Explicativa 30/09/2019 3070972019 3070972018 30/09/2018
Receita liguida dos semnvigos prestados 21 119.153 373.073 108.982 343.295
Custo dos senigos prestados 22 (56.263) (175.049) (54.334) (164.325)
Lucro bruto 62.890 198.024 54648 178.970
Despesas comerciais 23 (a) (13.331) (39.074) (6.800) (33.519)
Despesas gerais e administrativas 23 (a) (51.076) (150.000) (51.630) (149.589)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 23 (b) (4.045) 10.706 82 (1.896)
Participacdo nos lucros de controladas 6 35431 143.823 40.984 169.129
Lucro operacional 32.869 163.479 37.284 163.095
Receitas financeiras 24 8.512 32.514 14.153 44 486
Despesas financeiras 24 (17.544) (56.707) (14.485) (39.078)
Resultado financeiro (9.032) (24.193) (332) 5411
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuigao social 23.837 139.286 36.952 168.506
Imposto de renda e contribuicdo social 25 618 (2.958) (22) (2.244)
Incentivo fiscal - Prouni 25 (B18) 2.607 1 1.912
Lucre liquido do periodo 23.837 138.935 36.931 168.174
23.837 138.935 36.931 168.174
Atribuivel a
Acionistas da Controladora 23.837 138.935 36.931 168.174
23.837 138.935 36.931 168.174
Média ponderada das acdes ordindrias em circulacdo no 128.722 128.722 136.676 136.676
final do periodo (em milhares)
Lucro por agao atribuivel acs acionistas
da Controladora durante o periodo (expresso
em R$ por agéo) 0,19 1,08 0,27 1,23

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracao do resultado
Trimestres e periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consolidado

Nota 0170772019 a 01/01/2019 a 01/07/2018 a 01/01/2018 a
Explicativa 30/09/2019 30/09/2019 30/09/2018 3070972018
Receita liquida dos senvigos prestados 21 288.910 925 679 286.003 942 419
Custo dos semvicos prestados 22 (131.174) (415.922) (134.948) (427.029)
Lucro bruto 167.736 509.757 151.087 515.390
Despesas comerciais 23 (a) (20.134) (62.334) (13.757) (66.014)
Despesas gerais e administrativas 23 (a) (B4.571) (245.431) (84.112) (255.T65)
Qutras receitas (despesas) operacionais, liguidas 23 (b) (5.780) 9.707 (1.060) (699)
Lucro operacional 47.251 211.699 52128 192.912
Receitas financeiras 24 13.241 43.794 16.767 55.981
Despesas financeiras 24 (34.991) (110.323) (28.710) (75.87T1)
Resultado financeiro (21.750} (66.529) (12.943) (19.920)
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuigao social 25.501 145170 39.185 172.992
Imposto de renda e contribuigdo social 25 (15.625) (60.534) (19.437) (63.941)
Incentivo fiscal - Prouni 25 13.961 54.299 17.183 59.123
Lucre liquide do periodo 23837 135.935 36.931 168.174
Atribuivel a
Acionistas da Controladora 23.837 138.935 36.931 168.174
23.837 136.935 36.931 168.174

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo do resultado abrangente

Trimestres e periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora e Consolidado

01/07/2019 a 01/01/2019 a 01/07/2018 a 01/01/2018 a

30/09/2019 30/09/2019 30/09/2018 30/09/2018

Lucro liquido do periodo 23.837 138.935 36.931 168.174
Qutros componentes do resultado abrangente do periodo

Resultado abrangente do periodo 23.837 138.935 36.931 168.174

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo das mutac6es no patriménio liquido
Periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Atribuivel aos acionistas da controladora

Capital social Reserva de lucros Total do
Nota Capital Gastos com emissdes Incentives Dividendos Agtes em Lucro liquide patriménio
Explicativa social de acgoes fiscais Legal Retencao propostos  tesouraria  do exercicio liguido
Em 01 de janeiro de 2018 991.644 (4.095) 50.736 45459 420.287 10.813 (6.454) 1.508.390
Adogdo ao IFRS 9 22 (25.757) (25.757)
Lucro liquido do periodo 28 168.174 168.174
Constituicdo da reserva de incentivo fiscal 20d 1.912 (1.912)
Constituicdo da reserva legal 20.e 8.409 (8.409)
Distribuicdo de dividendos 209 (10.813) (20.685) (31.498)
Acfies em tesouraria adquiridas 20b (74.252) (74.252)
Em 30 de setembro de 2018 991.644 (4.095) 52 648 53.868 394 630 (80.706) 137.168 1.545 057
Em 01 de janeiro de 2019 991.644 (4.095) 55623 483.437 9.561 (65.527) 1.470.543
Lucro liquide do periodo 28 138.935 138.935
Constituicdo da reserva legal 20.e 6.947 (6.947)
Distribuicdo de dividendos 209 (282.803) (9.561) (292.364)
Cancelamento de acdes em tesouraria 20b (B5.627T) 65527
Em 30 de setembro de 2019 991 644 (4.095) 62470 135107 131.988 1.317.114

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo dos fluxos de caixa
Periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora Consolidado
Nota 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro
Explicativa de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigao social 139.286 168.506 145170 172.992
Ajustes de
Depreciacdo e amortizacdo 11ail3 51.742 32751 91.037 54.299
(Reversdo) Provisdo para contingéncias 76 439 (89) (2.243)
Participacdo nos lucros de controladas G.a (143.823) (169.129)
Ajuste a valor presente do contas a receber 9 g02 (1.513) 2.490 (4.665)
Constituicdo de provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa 23a 15.736 19.135 46.762 55.890
Perda com baixa de ativos ndo circulantes 11ail3 16.498 (12.274) 17.715 166
Juros, e variages monetarias, liguidas 24 44.769 30.298 76.228 47.910
125.086 68.213 379.313 324.349
VariagGes nos ativos e passivos
Contas a receber de clientes (57.418) 15.614 (149.900) (r.211)
Tributos a recuperar (2.633) (295) (2.733) 1.316
Partes relacionadas (10.901) (10.413)
Outros ativos (6.228) 1.329 (15.630) (1.832)
Fornecedores (984) (1.349) (2.895) (592)
Salarios e encargos sociais 8.885 7.153 17.116 15.603
Tributos a recolher (1.636) (323) (4.703) (1.640)
Imposto de renda e contribuicdo social a recolher (124) 234 1.638 (89)
Qutros passivos (r21) (2.560) 2.775 591
Caixa gerado pelas atividades operacionais 53.326 88.016 214.468 330495
Juros pagos sobre empréstimos e debéntures (17.581) (4.302) (17.581) (4.302)
Juros pagos sobre arrendamentos (26.737) (13.802) (51.306) (24.832)
Imposto de renda e contribuico social pagos (227) (566) (7.773) (4.729)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 8.781 69.346 137.808 296.632
Atividades de investimento
Titulos e valores mobiliarios 353.614 18.596 37741 14288
Adiantamento para futuro aumento de capital em controladas 6.b (25.728) (43.397)
Recebimentos de dividendos das investidas 6.b 27.626 52.747
Adicdes ao imobilizado 13 (17.145) (22.666) (36.721) (62.503)
Adicdes ao intangivel 1 (10.647) (5.891) (11.902) (7.972)
Caixa liquido gerado pela incorporagdo 173
Pagamento de aquisicdo de controladas (1.538) 41.3582) (37.324)
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de i i 326184 (438) 287.406 (93.511)
Atividades de financiamento
Amortizacdo de debéntures 17 (100.000) (100.000)
Amortizagdo de empréstimos e financiamentos 16 (12.863) (13.378) (12.863) (13.973)
Amortizacdo de arendamentos 19 (16.113) (3.142) (30.749) (4.416)
Partes relacionadas 23.856 92.352
Aquisicdo de acdes em tesouraria 20b (47.303) (47.303)
Dividendos e juros sobre capital prdprio pagos aos acionistas da Companhia 20.g (319.483) (58.532) (319.483) (56.532)
Caixa liquido aplicado nas atividades de financi y (424.603) (30.003) (463.095) (124 224)
Aumento (redugao) de caixa e equivalentes de caixa (89.638) 38.905 (37.881) 78.897
Caixa e equivalentes a caixa
Mo inicio do periodo 236.115 269.739 314731 279.286
Mo final do periodo 146.477 308.644 276.850 358.183
(89.638) 38.905 (37.881) 78.897

Aumento (redugao) de caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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Ser Educacional S.A.

Demonstracdo dos valores adicionados
Periodos de nove meses findos em 30 de setembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora Consolidado
Nota 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro
Explicativa de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Receitas
Receita de senicos 21 627.383 496577 1.557.287 1.359.213
Provisdo para créditos de liquidacio duvidosa 23 (15.736) (19.135) (46.762) (55.890)
Deducdes da receita 21 (243.765) (142.730) (600.833) (384.5632)
367.862 334.712 909.692 918.791
Insumos adquiridos de terceiros
Sernvicos prestados por pessoeas fisica e juridica 22e23 (43.348) (26.842) (68.351) (38.837)
Energia elétrica, agua e telefone 22 (13.378) (12.862) (28.582) (27.481)
Publicidade e propaganda 23 (39.074) (33.811) (62.334) (66.391)
Materiais de expediente 23 (5.626) (8.029) (10.373) (13.424)
Qutros (11.747) (30.036) (25.692) (41.037)
(113.173) (111.580) (185.332) (187.170)
Valor adicionado bruto 254,709 223132 724360 731.621
Depreciacdo e amortizagdo 22e23 (51.742) (32.751) (91.037) (54.299)
Valor adicionado liguido produzido pela entidade 202.967 190.381 633.323 B77.322
Receitas financeiras 24 34.189 46.622 46.060 58.716
Participacdes nos lucros de controladas 6 143.823 169.129
Valor adicionado total a distribuir 380.979 406.132 679.383 736.038
Distribuigao do valor adicionado
Pessoal e encargos sociais 22e23 (169.934) (164.539) (375.221) (391.346)
Impostos, taxas e contribuicdes (14.395) (15.178) 42.779) (44.112)
Tributos federais (2.229) (2.589) (9.484) (8.443)
Tributos municipais (12.166) (12.589) (33.295) (35.669)
Remuneracdo de capitais de terceiros (57.715) (58.241) (122.448) (132.406)
Despesas financeiras 24 (56.707) (39.075) (110.323) (75.871)
Aluguéis 22 (1.008) (19.166) (12.125) (66.535)
Lucro liguido do periodo (138.935) (168.174) (138.935) (168.174)
Valor adicionado distribuido (380.979) (406.132) (679.383) (736.038)

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstragdes financeiras intermediarias.
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2.1

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediérias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Secéao A - Informacdes gerais

Informagdes gerais

A Ser Educacional S.A. (“Companhia”) e suas controladas (conjuntamente, “Grupo”) ttm como
atividades principais o desenvolvimento e administracdo de atividades nas &reas de ensino, de
graduacao presencial e a distancia, pos-graduacéo, educacéo profissional e outras areas associadas
a educacéo e a participagdo, como sOcio ou acionista, em outras sociedades empresariais, no Brasil.

O Grupo possui ainda vinte e uma empresas constituidas sob a forma de sociedades empresariais de
responsabilidade limitada, que atuam na forma de duas universidades, oito centros universitarios, 86
faculdades credenciadas e 244 polos de ensino a distancia(EAD), todos em operac¢éao, constituindo
um dos maiores grupos privados de educac¢do do Brasil e com a presenca mais relevante nas regides
Nordeste e Norte em nimero de alunos matriculados. O Grupo esta presente em todos os 26 estados
da federag&o e no Distrito Federal, com uma base consolidada de aproximadamente 162 mil alunos,
operando sob as marcas UNINASSAU — Centro Universitario Mauricio de Nassau, UNINABUCO —
Centro Universitario Nabuco, UNG — Universidade Guarulhos, UNAMA — Universidade da Amazonia,
UNIVERITAS — Centro Universitario Universus Veritas, Faculdades UNINASSAU, Faculdades
UNINABUCO e Escolas Técnicas Joaquim Nabuco e Mauricio de Nassau, por meio das quais oferece
aproximadamente 1.756 cursos, através dos campi e dos pélos de EAD. (Nao revisado pelos
auditores independentes)

A Companhia é uma sociedade andnima de capital aberto com sede em Recife, Estado de
Pernambuco. E listada na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balc&o, no segmento especial denominado Novo
Mercado, sob o codigo SEER3 onde negocia suas a¢des ordinarias. Em julho de 2019, a Fitch Rating
emitiu parecer renovando o rating de longo prazo em escala nacional da Companhia “AA-(bra)”, com
perspectiva estavel.

Essas demonstracdes financeiras intermedidrias estdo sendo emitidas apés sua aprovacao pelo
Conselho de Administracao e reviséo pelo Conselho Fiscal, em 07 de novembro de 2019.
Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacédo dessas demonstracdes financeiras

intermediarias estdo demonstradas na se¢éo F, Nota 31. Essas politicas foram aplicadas de modo
consistente nos exercicios apresentados.

Base de preparacéo
As demonstracgfes financeiras intermediarias relativas ao periodo findo em 30 de setembro de 2019

foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e determinados ativos e
passivos financeiros mensurados a valor justo.
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2.2

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediérias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

As demonstrag@es financeiras intermediarias foram preparadas conforme CPC 21 — Demonstracdo
intermediaria e também de acordo com o IAS 34 — Interim Financial Reporting, emitido pelo
International Accounting Standards Board (IASB), e evidenciam todas as informacdes relevantes
préprias das demonstragfes financeiras, e somente elas, as quais estao consistentes com as
utilizadas pela Administracao na sua gestao.

A preparacdo de demonstracdes financeiras intermediérias requer o uso de certas estimativas
contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da Administracdo do Grupo no
processo de aplicagdo das politicas contabeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de
julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas
sédo significativas para as demonstracdes financeiras intermediarias consolidadas, estédo divulgadas
na Nota 3.

A apresentacdo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, € requerida
pela legislacdo societéria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a
companhias abertas. As International Financial Reporting Standards (IFRS) nédo requerem a
apresentacdo dessa demonstracdo. Como consequéncia, pelas IFRS, essa demonstracdo esta
apresentada como informacao suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstracfes
financeiras.

Novas normas, alteracdes e interpretacdes que entraram em vigor a partir de 1°
de janeiro de 2019

e |IFRS 16 — Leases / CPC 06(R2) Operacdes de arrendamento

O IFRS 16 substitui as normas de arrendamentos existentes, incluindo o CPC 06 (R1) (IAS 17)
Operactes de Arrendamento e o ICPC 03 (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27) Aspectos Complementares das
Operactes de Arrendamento. A nova norma traz um modelo Unico de arrendamento, baseado no
direito de uso do ativo em troca de uma contraprestacéo, com tratamento semelhante ao
arrendamento mercantil financeiro. Esta norma é efetiva para exercicios iniciados em 1° de janeiro de
20109.

O Grupo atua como arrendatario em um ndmero significativo de contratos de arrendamento
concentrados em iméveis onde estao localizadas suas universidades, centros universitarios, polos de
ensino, faculdades e escritérios, principalmente. Uma parcela significativa desses contratos era
contabilizada como arrendamento operacional de acordo com o antigo padrao de arrendamento,
sendo os pagamentos de locacao reconhecidos de forma linear ao longo do prazo do contrato.

O Grupo realizou suas analises quanto ao impacto dessa nova norma em tais contratos. Esta analise
incluiu uma estimativa do prazo de arrendamento, com base no periodo nao cancelavel e os periodos
cobertos por opcdes para estender o contrato de arrendamento, quando o exercicio depende apenas
da Companhia e onde esse exercicio é praticamente certo. Além disso, para os contratos inseridos na
adocao da norma, a Companhia e suas controladas adotaram premissas para calcular a taxa de
desconto, que foi baseada na taxa média do custo atual de capital de terceiros. Por outro lado, o
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Grupo concluiu que ndao ha componentes de ndo arrendamento embutidos nos seus contratos de
arrendamento para as classes de ativos em questao.

A norma permite ainda dois métodos de transi¢&o: retrospectivamente para todos os periodos
apresentados ou uma abordagem retrospectiva modificada, onde o efeito cumulativo da adogéo é
reconhecido na data da aplicacao inicial, com a contabilizacdo dos efeitos dos ajustes diretamente no
saldo de abertura de lucros acumulados, sem reapresentar as informacdes comparativas. O Grupo
decidiu adotar a abordagem retrospectiva modificada. O Grupo optou pelo expediente pratico que
permite ndo reavaliar se um contrato é ou contém um contrato de arrendamento na data da ado¢éo
inicial do CPC 06(R2) / IFRS 16, mas para aplicar diretamente 0os novos requisitos a todos os
contratos que, nos termos da norma atual, foram identificados como arrendamento. Além disso,
certos expedientes préticos estdo disponiveis na primeira aplicacdo em conexao com o direito de uso,
mensuracao de ativos, taxas de desconto, impairment, arrendamentos que terminam dentro dos doze
meses subsequentes a data da adocao inicial, custos iniciais diretos e prazo do contrato de
arrendamento. Desta forma, o Grupo optou por adotar os seguintes expedientes praticos na
transicdo para os novos critérios: (i) utilizacdo de taxas de desconto comuns para o grupo de
contratos inseridos nessa norma, por terem caracteristicas semelhantes em termos de prazo, ativo
objeto do contrato, moeda e ambiente econdmico; (ii) aplicagdo do expediente pratico que permite
ndo adotar os novos critérios para 0s contratos que expiram em 12 meses da data da adoc¢éo inicial;
e (iii) excluséo dos custos diretos iniciais da valorac¢éo inicial do ativo por direito de uso na data da
adocao inicial.

Com base no volume de contratos afetados, bem como na magnitude dos compromissos de
arrendamentos futuros, as mudancas introduzidas pelo CPC 06(R2) / IFRS 16 tiveram um impacto
significativo nas suas demonstracdes financeiras a partir da data da sua adocao, incluindo o
reconhecimento no balanco dos ativos de direito de uso e suas correspondentes obrigaces de
arrendamento em conexao com a maioria dos contratos que eram classificados como arrendamentos
operacionais de acordo com as normas anteriores. Além disso, a amortizac@o dos ativos de direito de
uso e o reconhecimento de custos de juros sobre a obrigacdo de arrendamento nas demonstragcfes
do resultado substituiram os valores reconhecidos como despesas de loca¢do, de acordo com as
normas de arrendamento atuais. A classificacdo dos pagamentos de arrendamentos na
demonstracao dos fluxos de caixa também foi afetada pelos requisitos da nova norma de
arrendamento.

Apés as analises realizadas, o impacto da adocao do CPC 06 (R2) / IFRS 16 retroativos ao balanco
de abertura de 2019 foi o seguinte:
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Controladora Consolidado
Ativo - Direito de Uso (181.599) (407.942)
Passivo - Obrigacdes de Arrendamento 181.599 407.942

Impacto no Patriménio Liguido

Secéao B — Riscos

Estimativas e julgamentos contébeis 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, o Grupo faz estimativas com relacéo ao futuro. Por definicdo, as
estimativas contabeis resultantes raramente seréo iguais aos respectivos resultados reais. As
estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um
ajuste relevante nos valores contdbeis de ativos e passivos para o préximo exercicio social, estao
contempladas abaixo.

Proviséo para contingéncias

O Grupo reconhece provisao para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliagdo da
probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decis6es mais recentes nos tribunais e sua relevancia no
ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos e internos. As provisdes para
contingéncias (trabalhista, civel e tributéria) séo reconhecidas quando: (i) tem uma obrigacéo
presente ou ndo formalizada como resultado de eventos ja ocorridos; (ii) € provavel que uma saida de
recursos seja necessaria para liquidar a obriga¢ao; e (iii) o valor puder ser estimado com seguranca,
com base nos julgamentos dos consultores juridicos. As provisfes sao revisadas e ajustadas para
levar em conta alteracdes nas circunstancias, tais como prazo de prescricao aplicavel, conclusdes de
inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de
tribunais (Nota 27).
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Perda (impairment) do agio

Anualmente, no final do exercicio, o Grupo testa eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo
com a politica contabil apresentada na Nota 31.11. Os valores recuperaveis de Unidades Geradoras
de Caixa (UGCs) foram determinados com base em calculos do valor em uso, efetuados com base
em estimativas elaboradas por especialistas internos e revisadas pela Administragéo e levam em
consideracéo estimativa de taxa de desconto e de crescimento de receitas, dentre outras, conforme
detalhamento na Nota 11 (e).

Mensuracdo de valor justo nas combinacdes de negécios

O Grupo efetua andlises nas datas das combinac¢des de neg6cios dos ativos e passivos identificaveis,
nos termos do CPC 15 - Combinac¢&o de negdcios e identifica os itens de ativos e passivos a serem
registrados. Nesse contexto, utiliza-se de julgamentos para identificar os ativos intangiveis adquiridos,
bem como passivos contingentes assumidos. Estimativas séo utilizadas para determinagéo do valor
justo dos ativos e passivos da combinacao e também do 4gio.

Provisao para créditos de liguidacdo duvidosa

O Grupo efetua andlises para fazer face a perdas na realizacdo das contas a receber decorrentes de
mensalidades e de cheques a receber, considerando os riscos envolvidos e registra quando a
Administracdo identifica evidéncia objetiva de perda, conforme diretrizes do CPC 48/IFRS 9.

Intangiveis de vida util definida e indefinida

O Grupo possui intangiveis identificados oriundos de combinag8es de negdcios ou adquiridos, sendo
eles licencas, que possuem vida Gtil indefinida, e carteira de clientes e marcas, que possuem vida (til
definida. As licengas referem-se aos certificados obtidos junto aos 6rgéos reguladores para que as
atividades de ensino possam ser exercidas e as mesmas sdo emitidas em carater definitivo, sendo
por isso tratadas como vida til indefinida. No caso das marcas e carteira de clientes entende-se que,
sua vida atil é aproximada ao ciclo de entrada e saida dos alunos, ou seja, de 4 a 5 anos.

Anualmente, o Grupo testa eventuais perdas (impairment) nos intangiveis identificados que possuem
vida til indefinida, de acordo com a politica contabil apresentada na Nota 31.11. Os valores
recuperaveis de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em calculos do
valor em uso, efetuados com base em estimativas. A estimativa de vida Gtil para determinados ativos
intangiveis é feita pela Administracdo com base no seu histdrico e experiéncia no setor com relacao
ao uso desses intangiveis.

Determinacao do ajuste a valor presente de determinados ativos e passivos

Para determinados ativos e passivos financeiros que fazem parte das opera¢fes do Grupo, sao
avaliados e reconhecidos no registro inicial os efeitos de ajuste a valor presente levando em
consideracéo o valor da moeda no tempo e as incertezas a eles associadas.
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Gestao de risco financeiro

Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o exp&em 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 gestéo de risco do Grupo concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e
busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo, nao tendo como
pratica a utilizacao de instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposicdes a risco.

A gestao de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo, que identifica, avalia e protege a
Companhia contra eventuais riscos financeiros em cooperacao com as Unidades operacionais do
Grupo. O Conselho de Administracé@o estabelece principios para a gestao de risco, bem como para
areas especificas.

Risco de mercado

O risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros do Grupo decorre de
empréstimos de curto e longo prazo, debéntures, compromissos de arrendamento e aplicagbes
financeiras substancialmente atreladas a taxas pos fixadas ao certificado de depésitos interbancarios
(CDI). O Grupo analisa sua exposi¢éo a taxa de juros de forma dindmica, avaliando cenérios e
levando em consideragao refinanciamento e renovacao de posicdes existentes. Com base nessa
avaliagdo, o Grupo monitora o risco de variagdo significativa na taxa de juros e calcula o impacto
sobre o resultado (Nota 4.3).

Risco de crédito

O risco de crédito é administrado de forma centralizada, que decorre de caixa e equivalentes de
caixa, instrumentos financeiros, depdsitos em bancos e outras instituicdes financeiras, bem como de
exposi¢cdes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em aberto.

A politica de vendas do Grupo esta intimamente associada ao nivel de risco de crédito a que estao
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 diversificacdo de sua carteira de
recebiveis e a seletividade de seus alunos, assim como o acompanhamento dos prazos, séo
procedimentos adotados a fim de minimizar eventuais problemas de inadimpléncia em suas contas a
receber. No segmento de ensino superior presencial, o Grupo tem parte dos créditos garantidos pelo
Programa de Financiamento ao Estudante de Ensino Superior — FIES, que vem diminuindo a cada
semestre em funcéo da reducéo na oferta de bolsas pelo Governo Federal e formatura dos alunos
antigos.
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O Grupo mantém registrada proviséo para créditos de liquidacdo 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
consideracéo o histérico de pagamentos, prazo do relacionamento com a instituicdo e analise de
crédito (SPC e Serasa).

A Administracdo monitora os riscos de crédito especificos e ndo espera nenhuma perda decorrente
de inadimpléncia dessas contrapartes superior ao valor ja provisionado, conforme Nota 9 (e), que
demonstra também a movimentacéo da provisdo para créditos de liquidacao duvidosa no periodo.

Com relacao ao risco de crédito associado as instituicdes financeiras, o Grupo, concentra os saldos
de caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios com institui¢cBes financeiras e fundos
de investimentos com rating institucional minimo de brBBB, pela Standard & Poors, BBB(br), pela
Fitch Ratings, e Baal.br, pela 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 balan¢o patrimonial até a data contratual do vencimento. Os valores
correspondem aos fluxos de caixa ndo descontados e projetados conforme taxas contratuais.
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Em 30 de setembro de 2019

Empréstimos e financiamentos

Debéntures
Obrigagdes de arrendamento
Compromissos a pagar

Em 31 de dezembro de 2018

Empréstimos e financiamentos

Debéntures
Obrigagdes de arrendamento
Compromissos a pagar

Em 30 de setembro de 2019

Empréstimos e financiamentos

Debéntures
Obrigacdes de arrendamento
Compromissos a pagar

Em 31 de dezembro de 2018

Empréstimos e financiamentos

Debéntures
Obrigacdes de arrendamento
Compromissos a pagar
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Controladora

Entre um e Entre dois e Acima de
Até um ano dois anos cinco anos cinco anos
28.736 26.855 29475 659
£9.983 £2.489
55.089 54170 104870 318.818
153.808 133.614 134 345 319.477
30.316 28.374 42 205 2.188
114.188 73.051 52875
23.751 24 822 53.054 316.929
862
169.117 126.247 148.134 319117
Consolidado
Entre um e Entre dois e Acima de
Até um ano dois anos cinco anos cinco anos
28.736 26.855 29475 659
£9.983 £2.489
104 874 103.832 201.563 730184
83.638
287.231 183.176 231.038 730843
30.316 28.374 42 205 2188
114188 73.051 52875
40.757 42 595 91.040 616.202
83.250 42008
268.511 186.028 186.120 618.390
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O incremento nos saldos de obrigacdes de arrendamento deve-se a implanta¢éo do CPC 06 (R2) /
IFRS 16 (Nota 2.2).

Risco regulatério

A andlise dos aspectos regulatérios no setor educacional pelo Grupo serve de instrumento para a
tomada de deciséo por parte do mantenedor, visando melhorar o desempenho da instituicdo pela
identificacdo de oportunidades de ganhos e impacto de perdas.

O Grupo possui analise periddica de riscos regulatorios, visando mitigar ou minimizar os impactos dos
mesmos, principalmente no tocante a disponibilizagdo das vagas relativas ao PROUNI e ao FIES e &
compreensao das regras desses programas, e no monitoramento e acompanhamento de mantencas
elou cursos. No cenario politico atual, aguarda posicionamento do novo Governo para avaliar
eventuais mudancas no ambiente regulatério, ndo esperando mudangas significativas em suas
operagdes.

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. 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 da soma da divida
liguida com o patriménio liquido. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos
(incluindo empréstimos de curto e longo prazo, conforme demonstrado no balan¢o patrimonial
consolidado), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores imobiliarios.

Os indices de alavancagem financeira sdo apresentados conforme segue:
Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018

Total de empréstimos e financiamentos bancarios T7.630 88.850
Total de debéntures 115.500 217368
Total de compromissos a pagar 83.638 117.454
Total de obrigacdes de arrendamento 627.920 238.259
Caixa e equivalentes de caixa (276.850) (314.731)
Titulos e valores mobiliarios (225.756) (606.167)
Divida liquida (caixa liguida) 399.082 (258.967)
Total do patrimdnio liguido 1.317.114 1.470.543
Patrimdnio liquido mais divida liguida (Caso aplicdvel) - Capital total 1.716.196 1.470.543
indice de alavancagem financeira (i) 23,3% MNéo Aplicavel
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(i)  Por apresentar caixa liquido em 31 de dezembro de 2018, o indice de alavancagem néo é
aplicavel.

Quando desconsideradas as obrigacdes de arrendamento, o caixa liquido é de R$ 228.838 e R$
497.226, em ambos os periodos e, portanto, o indice de alavancagem nao se aplicaria nessas
condicdes.

Anadlise 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, informacgdes qualitativas e quantitativas sobre todos os seus
instrumentos financeiros, reconhecidos ou ndo como ativos ou passivos em seu balanco patrimonial.

Os instrumentos financeiros do Grupo séo representados por caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber, a pagar, depdésitos judiciais, empréstimos e financiamentos, e estéo registrados pelo valor de
custo, acrescidos de rendimentos ou encargos incorridos, os quais em 30 de setembro de 2019 e
2018 se aproximam dos valores de mercado. Os principais riscos atrelados as operacdes do Grupo
estdo ligados a variagdo do CDI (Certificado de Deposito Interbancéario).

A instrucdo CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, dispbe sobre a apresentacdo de informacdes
sobre instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e sobre a divulgacéo do quadro
demonstrativo de analise de sensibilidade.

Com relacdo aos empréstimos, referem-se a operagdes cujo valor registrado é préximo ao valor de
mercado desses instrumentos financeiros. As aplicacdes com CDI estao registradas a valor de
mercado, conforme cotac¢fes divulgadas pelas respectivas instituicdes financeiras e os demais se
referem, em sua maioria, a certificado de depdsito bancério, operagbes compromissadas e fundos de
investimentos, portanto, o valor registrado desses titulos ndo apresenta diferenca para o valor de
mercado.

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador ao qual o Grupo estava exposto na data-
base de 30 de setembro de 2019, foram definidos cenarios diferentes, utilizando as Ultimas taxas de
juros e indicadores de inflacdo acumulados nos Ultimos doze meses (Cenario 1), e a partir desta,
foram calculadas variagdes de 25% (Cenério Il) e 50% (Cenério ll1), sensibilizando a elevacao e
gueda dos indexadores. Para cada cenério foi calculada a posi¢céo liquida (receitas financeiras menos
as despesas financeiras), ndo levando em consideracéo o efeito tributério. A data-base utilizada da
carteira foi 30 de setembro de 2019, projetando um ano e verificando a sensibilidade dos indexadores
CDI e IGP-M com cada cenério.
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Operagoes

Ativo

Cenéarios de Elevagio dos Indexadores

Aplicagdes financeiras
265.869

Titulos e valores mobilianos
228.756

Passivo

IFC
(57.169)

Debéntures
(115.500)

Compromissos a pagar
(43.183)

Compromissos a pagar
(40.455)

Posicao liquida

Operagoes
Ativg

Aplicacdes financeiras
265.869

Titulos e valores mobilianos
228.756

Passivo
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IFC
(57.169)

Debéntures
(115.500)

Compromissos a pagar
(43.183)

Compromissos a pagar
(40.455)

Posicao liquida

Risco ] (1) (lny
col 5.40% 6,75% 8.10%
14357 17.946 21.635

col 5.40% 6.75% 8.10%
12.353 15441 18.529

col 5.40% 6.75% 8.10%
(3.627) (4.534) (5.441)

col 5.40% 6.75% 8.10%
(6.237) (7.796) (9.356)

(] 5.40% 6,75% 3.10%
(2.332) (2.915) (3.498)

IGP-M 3,38% 4 23% 5.07%
(1.368) (1.710) (2.052)

13.146 16.432 19.719

Cenarios de Queda dos Indexadores

Risco )] (1) (1
col 5.40% 4.05% 2.70%
14357 10.768 7178

col 5.40% 4.05% 2.70%
12.353 9265 6.176

col 5.40% 4.05% 2.70%
(3.627) (2.720) (1.814)

col 5.40% 4.05% 2.70%
(6.237) (4.678) (3.119)

col 5,40% 4.05% 2,70%
(2.332) (1.749) (1.166)

IGP-M 3,38% 2.64% 1,69%
(1.368) (1.026) (684)

13.146 9859 6.673
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Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Considerando as projecdes econémicas divulgadas pelo Governo Federal, corroborada por
economistas do mercado financeiro, estima-se que os indices de inflagdo medidos pelo IGPM terdo
uma moderada elevacao para patamares ainda préximos ao Cenario | de Elevacédo/Queda dos
Indexadores e que as taxas de juros medidas pelo CDI sejam inferiores ao Cenario | de
Elevacdo/Queda dos Indexadores.

Secéao C — Informacgdes por segmento

Avaliacdo das informacdes por segmento

Em funcdo da concentragdo de suas atividades, substancialmente, na atividade de ensino superior
presencial, o Grupo esta organizado e é gerenciado em uma Unica unidade de negécio. Os cursos
oferecidos pelo Grupo, embora sejam destinados a um publico diverso, ndo sao controlados e
gerenciados pela Administracdo como segmentos independentes, sendo os resultados do Grupo
acompanhados, monitorados e avaliados de forma integrada.

Secéo D — Estruturado Grupo

Controladas

As demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio findo em 30 de setembro de 2019 incluem
as operacdes do Grupo e das seguintes sociedades controladas, cuja participagéo € assim
resumida:

Diretas % Indiretas %

30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. 99,99 99,99
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 99,99 99,99
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda. 99,99 99,99
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 99,99 99,99
SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda. 99,99 99.99
CENESUP - Centro Nacional de Ensino Superior Ltda. 99,99 99,99

Sociedade Paulista de Ensino & Pesquisa S/5 Ltda. (i) 100,00 100,00

Sociedade Universitaria Mileto Ltda. (i) 100,00 100,00
FMMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutricdo Ltda. 99,99 99,99
EDUCRED - Administradora de Crédito Educativo e Cobranca Ltda. 99,99 99,99
Centro de Educagédo Continuada Mauricio de Nassau Ltda. 99,99 99,99
SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda 99,99 99,99
Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda 99,99 99,99
CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 99,99
CIESPI - Centro Integrado de Educacéo Superior do Piaui Ltda. 99,99 99,99
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 99,99 99,99
Uninassau Participagdes S A. 99,99 99,99
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 99,99 99,99
Faculdade Joaquim Nabuco de Sdo Lourenco da Mata Ltda. 99,99 99,99
Faculdade Joaquim Nabuco de Olinda Ltda 99,99 99,99
Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais Ltda. (i) 99,99 99,99
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediérias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

() A Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. e a Sociedade Universitaria Mileto Ltda.
sdo controladas indiretas da Companhia através do CENESUP — Centro Nacional de Ensino
Superior Ltda.

(i)  Overdrives Coworking Escritérios Virtuais Ltda. passou a ser uma controlada no 4° trimestre de
2018.

O periodo de abrangéncia das demonstragfes financeiras das controladas incluidas na consolidagéo
€ 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 & soma dos saldos
das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada com as
eliminagBes das operacfes realizadas entre as empresas consolidadas, sendo que para as contas do
resultado, os valores apenas sdo consolidados da data em que o controle foi adquirido pela
Companhia em diante.
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Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras intermediarias

30 de setembro de 2019

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Investimentos (Controladora):

Controladas Diretas
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.

FMN Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Nutricdo Ltda.

CENESUP - Centro Macional de Ensino Superior Ltda.

EDUCRED - Administradora de Crédito Educativo & Cobranca Ltda.
SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda.

ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda.

Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda.

ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.

Centro de Educacédo Continuada Mauricio de Nassau Ltda.

SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda.
Faculdade Mauricio de Massau de Belém Ltda.

CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.

CIESPI - Centro Integrado de Educacdo Superior do Piaui Ltda.
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda.

Uninassau Participagfes S.A.

Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda.

Faculdade Joaguim Nabuco de So Lourenco da Mata Ltda.
Faculdade Joaguim Nabuco de Olinda Ltda.

Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais

Aquisicio de Mantengas
FADE - Faculdade Decisdo

FACOCMA - Faculdades COC de Maceid
Total Controladas Diretas
Controladas Indiretas

SOPEP - Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda.
Sociedade Universitaria Mileto Ltda.

Total Controladas Indiretas

Aquisicio de Mantengas Indiretas
Sociedade Metodista Bennet

Total do Goodwill
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30 de setembro de 2019
Participagao Participagdo Patriménio Equivaléncia Valor do Goodwill Intangiveis Contigéncia
Direta Indireta Liquid Patri ial ti t (Nota 11(c)) Identificados Quantificadas Total
99,99 100,00 14.690 2.392 14.690 4.140 18.830
99,99 100,00 (1.112) (2.469) (1.112) (1.112)
99,99 100,00 172171 2.638 172171 172171
99,99 100,00 523 810 523 523
99,99 100,00 34.341 4.899 34341 4.362 38.703
99,99 100,00 274.598 80.260 274.598 274.598
99,99 100,00 2.684 590 2.684 2.584
99,99 100,00 36.797 (2.958) 36.797 5.405 45202
99,99 100,00 3.732 83 3.732 3732
99,99 100,00 50.467 8.773 50.467 1.043 467 51.977
99,99 100,00 47.070 14.400 47.070 959 1.261 49.290
99,99 100,00 21.225 9.394 21.225 5.662 4.429 34.316
99,99 100,00 24 674 10.854 24 674 (1.228) 23.446
99,99 100,00 27.631 13.170 27.631 5.360 6.031 39.022
99,99 99,99 52 52 (2.021) (1.969)
99,99 100,00 12.064 2.07M 12.064 573 2405 15.042
99,99 100,00 1.229 (410) 1.229 2232 3.461
99,99 100,00 7.593 (338) 7.593 3.5 2720 13.834
99,99 100,00 742 (321) 742 742
(15) 1.028 2.205 3.233
3.000 3.000
731.07 143.823 731.071 40.285 22.518 (3.249) 790.625
28.716 832 134 658 43.590 105.842 283.990
1.391 (914) 5.891 1.346 4.600 11.737
30.107 (82) 140.449 44.936 110.342 295.727
10.000
85.221



Ser Educacional S.A.

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras intermediarias

30 de setembro de 2019

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladas Diretas
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.

FMM Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Mutrigio Ltda.

CEMESUP - Centro Macional de Ensino Superior Ltda.

EDUCRED - Administradora de Crédito Educative e Cobranca Ltda.

SECARGO - Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda.
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda.
Centro de Educacéo Profissional BJ Ltda.

ADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda.

ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.
Centro de Educacéo Continuada Mauricio de Nassau Ltda.

SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda.

Faculdade Mauricio de Nassau de Belém Ltda.

CESPI - Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda.

CIESPI - Centro Integrado de Educacdo Superior do Piaui Ltda.
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda.
Uninassau Participacdes S.A.

Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda.

Faculdade Joaguim MNabuco de S3o Lourenco da Mata Ltda.
Faculdade Joaguim MNabuco de Olinda Ltda.

Overdrives Coworking Escritdrios Virtuais

Aquisicao de Mantengas
FADE - Faculdade Decisdo

FACOCMA - Faculdades COC de Maceid

Total Controladas Diretas

Controladas Indiretas
SOPEP - Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda.
Sociedade Universitaria Mileto Ltda.

Total Controladas Indiretas

Aquisicao de Mantencas Indiretas
Sociedade Metodista Bennet

Total do Goodwill
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31 de dezembro de 2018

paga Participaga Patriméni Equivalé Valor do Goodwill Intangiveis Contigéncias
Direta Indireta Liquido Patrimonial | ti to  (Nota 11(c)) Identificados Quantificadas Total
99,99 100,00 13.797 5137 13.797 4.140 17.937
99,99 100,00 (298) (786) (298) (298)
99,99 100,00 151.434 5.822 1561.434 1561.434
99,99 100,00 259 1.264 259 259
99,99 100,00 29441 9.240 29441 4.362 33.803
99,99 100,00 212.390 103.799 212,390 212,390
99,99 100,00 2.261 1.385 2261 2261
99,99 100,00 6.177
99,99 100,00 37.667 1.475 37.667 8.405 46.072
99,99 100,00 2196 605 2.196 2.196
99,99 100,00 48.079 8.292 48.079 1.043 467 49589
99,99 100,00 32.670 19.920 32,670 959 1.261 34.890
99,99 100,00 11.753 13.193 11.753 8.662 4506 (1.228) 23693
99,99 100,00 13.816 15172 13.816 13.816
99,99 100,00 14.306 19.741 14.306 5.360 6.134 (2.021) 23779
99,99 99,99 k| k| k|
99,99 100,00 10.854 3725 10.854 573 2420 13.847
99,99 100,00 1.268 (557) 1.268 2232 3.500
99,99 100,00 7.014 (1.754) 7.014 3521 2780 13.315
99,99 100,00 (60) (161) (60) (60)
(20) 1.028 2220 3.248
3.000 3.000
588.878 211.669 588.878 40.285 22788 (3.249) 648.702
26.670 820 133.726 43.590 107.056 284.372
1.936 979 6.436 1.346 4.500 12.282
28.606 1.799 140.162 44 936 111.556 296.654
10.000
85.221
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(c)

Ser Educacional S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediarias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Movimentacéo do saldo de investimento em empresas controladas:

Controladora

2019 2018

Saldo em 31 de dezembro 648.702 655.499
Aumento de capital 25726 43.397
Participacdo nos lucros de subsidiarias 143.823 169.129
Lucros recebidos de subsidiarias (27.626) (52.747)
Adocdo de novas praticas - IFRS 9 (20.577)
Baixa de agio (120)
Baixa por incorporagéo (35.189)
Saldo em 30 de setembro 790.625 759.392

Aquisicdo do Centro Universitario do Norte (Uninorte)

Em 16 de Abril de 2019, através da CENESUP, a Companhia celebrou Contrato de Cesséao e
Transferéncia de Quotas e Outras Avencas para aquisi¢cao de 100% do capital social da SODECAM -
Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Amazonas Ltda, mantenedora da Uninorte, com sede em
Manaus/AM e lider de mercado da regido, com 25.172 alunos em 31 de dezembro de 2018.

O valor total da compra foi de R$ 194.814, do qual serd deduzido o endividamento liquido de R$
9.814, para pagamento no fechamento da operagdo. Em 30 de setembro de 2019, a Uninorte ndo foi
incluida na consolidacéo, tendo em vista que a aprovac¢do da aquisi¢cao pelo Conselho Administrativo
de Defesa Econémica — CADE s6 ocorreu em 23 de outubro de 2019 (Nota 30).
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediarias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Secéao E — Notas explicativas relevantes selecionadas

Instrumentos financeiros por categoria

Controladora Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Ativos financeiros registrados ao custo amortizado
Caixa e equivalentes 3.879 920 10.981 4680
Contas a receber de clientes 98.323 61.166 267.364 179.421
Partes relacionadas 12 541 10413
114.743 62.086 268.758 184.101
Ativos mensurados ao valor justo por meio do resultado
Aplicacdes financeiras 142 598 235195 265.869 310.051
Titulos e valores mobilidrios 227 580 581.194 228.756 606.167
Contas a receber Educred 15.397 11.674 47.711 35.006
385.575 826.063 542336 951.224
500.318 890.149 831.094 1.135.325

Controladora Consolidado

30 de setembro

31 de dezembro

30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Passivos financeiros registrados ao custo amortizado
Fornecedores 11.256 12.240 31.026 33.921
Empréstimos e financiamentos 77.630 88.850 77630 88.850
Debéntures 115.500 217.368 115.500 217.368
Partes relacionadas 38.355 12.859
242741 331.317 224 156 340.139
Passivos mensurados ao valor justo por meio do resultado
QObrigacdes de arrendamento 310.405 137.919 627.920 238.259
Compromissos a pagar 862 83638 117 454
310.405 138.781 711.558 355.713
553.146 470.098 935.714 695.852

O valor justo dos instrumentos financeiros é préximo ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do
desconto a valor presente, utilizando-se juros de mercado em 30 de setembro de 2019 néo é
significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se o custo de
capital do Grupo, que se assemelha a taxa dos contratos efetuados.

O incremento nos saldos de obrigacdes de arrendamentos deve-se a implantacdo do CPC 06(R2) /
IFRS 16 (Nota 2.2).
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Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Mumerarios em caixa 85 66 227 159
Bancos - conta corrente 3.794 854 10.754 4521
Aplicacdes financeiras 142.598 235195 265.569 310.0&81
Caixa e equivalentes de caixa 146.477 236115 276.850 314731
Aplicaces financeiras 227 580 581.194 228.756 606.167
Titulos & Valores Mobiliarios 227580 581.194 228.756 606.167
Total 374057 817.309 505 606 920.598

O caixa e equivalentes de caixa consistem em numerario disponivel no Grupo, saldos mantidos em
bancos e aplicacdes financeiras de curto prazo com liquidez diaria, 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 sujeito a um insignificante risco de mudanca de

valor.

Os recursos aplicados destinam-se ao financiamento da expansao de seu negocio, por meio de: (i)
aquisicBes; e (ii) investimentos em seu crescimento organico, que engloba a expansao e
infraestrutura de polos da rede de ensino a distancia e investimentos para a instalagdo de novas

unidades presenciais.

As aplicagOes financeiras sdo compostas por fundos de investimentos de renda fixa,

conservadores, com papéis indexados ao DI e com carteiras majoritariamente aplicadoras em titulos
publicos e papéis de instituicBes financeiras, além de compromissadas com lastro em debéntures,
sendo produtos pertencentes as carteiras das instituicdes financeiras, com baixo risco para o grupo,
e CDB, sendo eles titulos emitidos por instituicBes financeiras, todas demonstradas abaixo:

Controladora Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro

Tipo R acao média de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Compromissadas (76,14% do CDI em 2018) 3403 3403
CDBiLetra de Arrendamento Mercantil 100,45% do CDI(100,02% do CDI em 2018) 142.598 231.792 265.869 306.648
Aplicagées financeiras 142.598 235195 265.869 310.051

Compromissadas 75,00% do CDI (99,13% do CDI em 2018) 231.253 1.175 239.960
Fundos de Investimentos 102,38% do CDI {101,71% do CDI em 2018) 227 580 349.941 227 581 366.207
Titulos e valores mobiliarios 227 580 581.194 228756 606.167
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediarias
30 de setembro de 2019
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Conforme Nota 20(g), em 24 de maio de 2019, a Companhia distribuiu dividendos no montante de R$
319.483, resultando na reducgéo dos saldos de caixa e equivalentes de caixa e de titulos e valores
mobiliarios.

Contas areceber de clientes

Controladora Consoclidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Mensalidades de alunos (a) 55285 46.248 140.539 125616
FIES a receber (b) 36.724 18.766 108.304 62.120
Acordos a receber (c) 23.675 21.814 72.882 66.277
Creditos educativos a receber (d) 22.328 17177 70.014 52737
Outros 16.184 11.008 31.391 19.359
Total 154.196 115.013 423130 326.109
(-) Provisdo para créditos de liqguidacdo duvidosa (g) (33.602) (36.756) (85.810) (94.037)
(-} Ajuste a valor presente Educred (6.874) (5.417) [(22.245) (17.645)
113.720 72.840 315.075 214 427

(-) Circulante (101.466) (64.009) (274.858) (185.560)
Mo circulante 12.254 8.831 40.217 28.867

Os recebiveis nédo circulantes referem-se aos créditos educativos a receber, conforme Nota 9 (d),
com prazos superiores a 365 dias.

Mensalidades de alunos

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a composicao dos vencimentos dos saldos
de mensalidades de alunos é apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

30 de setembro H de dezembro 30 de setembro 3 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Vencidas até 30 dias 165.130 9525 37.753 24 908
Vencidas de 31 a 60 dias 7.261 8.366 17.732 22175
Vencidas de 61 a 90 dias 715 6.853 2348 20.208
Vencidas de 91 a 180 dias 16.748 10.509 42309 25937
Vencidas de 1681 a 360 dias 15.431 10.995 39.897 32.388
55265 46245 140 539 125 616

Parte do fluxo mensal do contas a receber de mensalidade de alunos é dada em garantia de
empréstimos e financiamentos da Companhia junto ao Internacional Finance Corporation (IFC) (Nota
16(c)) em montante equivalente a 25% do valor do empréstimo.
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30 de setembro de 2019
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Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior - FIES a receber

Os créditos educativos a receber - Sistema FIES, estao representados pelos créditos educacionais,
cujos financiamentos foram contratados pelos alunos junto a Caixa Econ6mica Federal - CEF e ao
Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educac¢éo - FNDE, sendo os recursos financeiros
repassados mensalmente pela CEF e pelo Banco do Brasil em conta corrente bancaria especifica. O
referido montante pode ser utilizado para pagamento das contribuigées previdenciarias retidas (INSS
sobre salarios) dos funcionarios do Grupo, bem como convertidos em caixa por meio de leildes dos
titulos do Tesouro Nacional.

Os valores em aberto em 30 de setembro de 2019 referem-se as parcelas dos alunos rematriculados
no FIES pendentes de repasse pelo Governo Federal, compostas basicamente pelas mensalidades
de julho a setembro, com recebimento previsto para os meses de outubro a dezembro.

Acordos a receber

A Administracdo do Grupo mantém critérios rigidos que ndo permitem rolagem de divida de um
semestre para o outro. Os acordos a receber de alunos referem-se a renegocia¢des dos alunos
inadimplentes com o Grupo, que oferece meios de pagamento ao aluno considerando seus
respectivos limites de crédito, e se necessario, solicita a presenca de fiador para o crédito concedido.

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a analise do vencimento dos saldos de
acordos a receber é apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 3 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

A vencer 11.195 6.122 34.410 18.523
Vencidas até 30 dias 2.908 2.393 8.192 T.655
Vencidas de 31 a 60 dias 1.089 2.280 3.359 7.213
Vencidas de 61 a 90 dias 738 2130 2443 6 641
Vencidas de 91 a 150 dias 3.582 4126 10.464 12.029
Vencidas de 181 a 360 dias 4160 4763 14.014 14.216
23675 21814 72882 66277
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Créditos educativos a receber

Créditos educativos a receber estéo representados pelos créditos educacionais do Educred e da
Fundacred (Fundacéo de Crédito Educativo), cujos financiamentos foram contratados pelos alunos e
aprovados pelo Grupo, e estdo registrados a valor presente. Tais recursos financeiros serao
repassados a Companhia e suas controladas a partir do més subsequente a formatura dos
respectivos alunos. Em 30 de setembro de 2019 a base de alunos com crédito educativo privado se
retraiu, passando de 3.952, em 31 de dezembro de 2018, para 3.350 alunos.

Controladora

Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro

30 de setembro

31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Educred 2221 17.091 69.956 52 651
Fundacred a7 a6 58 g6

22328 17177 70.014 52737
(-) Ajuste avalor presente Educred (6.874) (5.417) [22.245) (17.645)

15.454 11.760 47.769 35.092
(-) Circulante (3.200) (2.929) (7.552) (5.225)
M&o circulante 12.254 8.831 40217 28.867

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a composicao dos vencimentos dos saldos

de crédito educativo a receber é apresentada a seguir:

Controladora

Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro

30 de setembro

31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

A vencer 13.899 10.403 43612 31.768
WVencidas até 30 dias 143 197 364 475
Vencidas de 31 a 60 dias 105 173 315 435
Wencidas de 61 a 90 dias 98 151 280 415
Vencidas de 91 a 180 dias 437 401 1117 1.061
Vencidas de 181 a 360 dias 772 435 2.081 938
15 454 11.760 47769 35.092

Os valores a vencer contemplam o ajuste a valor presente do saldo do montante de R$ 22.245 no
consolidado, sendo R$ 3.446 referente aos alunos contratados no periodo de janeiro a setembro de

2019, reconhecido como receita bruta no resultado do periodo.
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Provisao para créditos de liguidacdo duvidosa - PCLD

A partir de 1° de janeiro de 2018 a PCLD de acordos, mensalidades e créditos educativos préprios e
de terceiros passou a ser calculada de acordo com as diretrizes do IFRS 9/CPC 48 e reflete a perda
esperada do contas a receber de acordo com a inadimpléncia dos Ultimos 24 meses (2018 — 12
meses) por aluno, por titulo e para cada faixa de vencimento, exceto para os créditos educativos
oriundos de programas do Governo Federal (FIES).

No primeiro trimestre, com base em informac¢8es e dados mais assertivos sobre a recuperabilidade
dos créditos antigos do contas a receber, o Grupo revisou os critérios para determinar a PCLD e
estendeu o periodo de andlise quanto a recuperagdo da inadimpléncia de 12 para 24 meses. Assim,
baseado nesta nova estimativa, o0 Grupo reverteu os montantes de R$ 8.285 e R$ 16.036 da PCLD
na Controladora e Consolidado, respectivamente, em contrapartida ao resultado do periodo.

O célculo da PCLD para alunos que possuem o crédito educativo do FIES, no ambito do programa
anterior, foi realizado da seguinte forma:

(i) Paraalunos do FIES com fiador, e FGEDUC — Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito
Educativo: foi constituida provisdo para o percentual de 4,05% do contas a receber com essa
caracteristica, considerando as premissas de 15% de risco de crédito sobre 27% de
inadimpléncia;

(i) Para os financiamentos garantidos pelo FGEDUC: sobre o risco ndo coberto foi constituida
provisdo para os 10% de responsabilidade das mantenedoras sobre os 15% de risco de crédito e
considerada uma estimativa de 27% de inadimpléncia, ou seja, 0,405%; e

(iii) No ambito do novo FIES, a provisao é feita considerando-se o percentual de 13% do valor da
parcela do aluno. Sobre as mensalidades desses alunos nédo sdo mais calculados os encargos
do FGEDUC e as taxas administrativas.

A movimentacao na provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa de contas a receber de clientes do
Grupo esta demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

2019 2018 2019 2018
Saldo em 31 de dezembro (36.756) (22.953) (94.037) (65.715)
Adocdo ao IFRS 9 (5.179) (25.757)
Ajuste por mudanca de estimativa §.285 16.036
Baixa de créditos incobraveis 16.226 11.134 46.697 53.659
Provisdo para crédito de liguidac&o
duvidosa de contas a receber (21.357) {19.135) {54.506) (55.890)
Saldo em 30 de setembro (33.602) (36.133) (85.810) (93.703)

O Grupo efetua trimestralmente a baixa definitiva dos créditos considerados incobraveis dos titulos
vencidos h& mais de 360 dias.
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Tributos arecuperar e arecolher

Controladora Consolidado
30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Tributos a recuperar (Circulante)
Imposto de renda e contribuicdo social
a compensar (i) 8.235 5.748 9.321 6.722
Pis e cofins a compensar 1.011 1.011 1.601 1.523
Cutras 146 165 9
9.392 6.759 10.957 §.254
Tributos a recolher
Imposto de renda e contribuicdo social 1.813 2.590
Imposto de renda retido na fonte 1.259 1.939 4419 6.056
Imposto sobre semnigo - 1SS 1.011 1.912 3.498 5 765
Parcelamento de tributos 620 G524 1.442 1.786
PIS e COFINS 140 248 316 450
IPTU a recalher 125 12 354 46
Outros 226 84 257 109
3.381 5.017 12.099 16.802
(-} Circulante (3.125) (4.575) (11.270) (15.648)
Mo circulante 256 442 829 1.154

(i) O aumento nos saldos deveu-se ao imposto de renda retido na fonte sobre os rendimentos das
aplicacdes financeiras que foram resgatadas para pagamento de dividendos em maio de 2019.
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Intangivel

Controladora

30 de setembro

31 de dezembro

de 2019 de 2018
Taxas anuais

de amortizagao Custo Amortizacao Saldo Saldo
Marcas e patentes 567 567 567
Licencas e implantacdes de software 20% 39.965 (27.104) 12.861 12.576
Licencas de operacio 33% 12.191 (10.545) 1.646 2.429
Convénios (i) 25% 7.345 (1.898) 5.447 4.985
Contetdo digital 20% 14.898 (5.699) 9.199 6.546
Fundo de comércio 20% 5.282 (2.785) 2.497 3.276
Goodwill {ii) 5.125 5.125 5125
85.373 (48.031) 37.342 35.504
Saldos em Saldos em
31 de dezembro - . L 30 de setembro
de 2018 Adigoes Baixas Amortizagao de 2019
Marcas e patentes 567 567
Licengas e implantagdes de software 12 576 4.971 (4.686) 12.861
Licencas de operacéo 2429 233 (1.016) 1.646
Convénios (i) 4 985 1.0M (609) 5.447
Conteddo digital 6.546 4,372 (1.719) 9.199
Fundo de comércio 3.276 (T79) 2.497
Goodwill (i) 5125 5125
35.504 10.647 (8.809) 37.342

() Referem-se a acordos com hospitais, clinicas e policlinicas para realizacdo de aulas praticas e

preceptoria aos alunos da Companhia.

(i) Refere-se ao goodwill registrado na aquisicdo da ADEA, que foi incorporada pela Controladora

em 30 de abril de 2018.
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(b) Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro
de 2019 de 2018
Taxas anuais
de Amortizagao Custo Amortizagao Saldo Saldo
Marcas e patentes 610 610 610
Licencas e implantacdes de software 20% 47.940 (34.707) 13.233 13.251
Licencas de operacdo 33% 21.309 (18.284) 3.025 3.862
Convénios 25% 9.092 (3.096) 5.996 5.685
Carteira de alunos 25% 197 197 197
Conteddo digital 20% 14.899 (5.699) 9.200 6.546
Fundo de comércio 20% 5.300 (2.801) 2.499 3.282
Goodwill { Nota 11 (c }) 182.803 182.803 182.803
Intangiveis identificados em aquisicées (Mota 11 (d)) 219.228 (13.009) 206.219 208.231
501.378 (77.596) 423.782 424 367
Saldos em Saldos em
31 de dezembro i . R 30 de setembro
de 2018 Adigoes Baixas Amortizagao de 2019
Marcas e patentes 610 610
Licengas e implantagdes de software 13.251 5.022 (5.040) 13.233
Licencas de operacgdo 3.862 939 (7T) (1.699) 3.025
Convénios 5.585 1.568 (1.157) 5.996
Carteira de alunos 197 197
Conteddo digital 6.546 4.373 (1.719) 9.200
Fundo de comercio 3.282 (783) 2.499
Goodwill { Mata 11 (c }) 182.803 182.803
Intangiveis identificados em aquisicdes

208.231 2.012 206.219

(Mota 11 (d}) : )
424 367 11.902 [77) (12.410) 423.782
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Goodwill

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, o goodwill apurado nas combinacdes

de negodcios que estava representado da seguinte forma:

Investimentos diretos e indiretos

CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda.
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda.
Sociedade Educacional Carvalho Gomes Ltda.

SESPS - Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda.

Faculdade Mauricio de Massau de Belém Ltda.

CESP - Centro de Ensino Superior Piauiense

Sociedade de Ensino Superior Piauiense

FADE - Faculdade Decisdo

Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda.

Faculdade Joaguim Mabuco de S3o0 Lourenco da Mata Ltda.
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/5 Lida.
Faculdade Joaguim Nabuco de Olinda Ltda.

Sociedade Universitaria Mileto Ltda.

Sociedades incorporadas

UMNESPA - Unido de Ensino Superior do Para

ISES - Instituto Santareno de Educacdo Superior

ADEA - Sociedade de Desenvolvimento Educacional Avancado Ltda.

30 de setembro

M de dezembro

de 2019 de 2018
4.140 4.140
8.405 8405
4362 4.362
1.043 1.043

958 959
B8.662 .662
5.360 5.360
1.028 1.028

573 573
2.232 2232

43.590 43.590
3.5 3.521
1.346 1.346

85.221 85221
87137 87.137
5320 5.320
5125 5.125

182.803 182.803

O goodwill apurado nas combinac¢des de negdcios possui vida Gtil indefinida, sujeitando-se ao teste

de recuperabilidade efetuado anualmente. Vide item (e) desta Nota.
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Intangiveis identificados em aquisicdes

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, os intangiveis identificados apurados nas aquisi¢cdes de investimentos estava

representado da seguinte forma:

30 de setembro de 2019

31 de dezembro de 2018

Licengas de Marcas  Carteira de Licengas de Marcas Carteira de
cursos (i) (i) _ Clientes {ii) Total cursos (i) (i) Clientes {ii) Total
Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda - SESPS 467 200 667 467 200 667
Faculdade Mauricio de Nassau de Belem Ltda 1.261 1.261 1.261 1.261
Centro de Ensino Superior Piauiense - CESP 4.404 508 4.912 4.404 508 4.912
Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 5.996 692 6.688 5.996 692 6.688
Faculdade Decisdo - FADE 2.200 100 2.300 2.200 100 2.300
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 2.400 100 2.500 2.400 100 2.500
Faculdades COC de Maceid - FACOCMA, 3.000 3.000 3.000 3.000
Faculdade Joaguim Nabuco de Olinda Ltda 2.700 400 3.100 2.700 400 3.100
Sociedade Universitaria Mileto Ltda 4.500 4.500 4.500 4.500
Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa 5/S Ltda. 90.600 17.400 5.600 113.600 90.600 17.400 5.600 113.600
Sociedade Metodista Bennett (Mota 11.1) 10.000 10.000 10.000 10.000
Total 127 5628 19.200 5.800 162 528 1275628 19.200 5.800 162 528
Amortizagdo acumulada (4.368) (5.300) (9.668) (3.664) (4.520) (8.184)
127.528 14.832 500 142.860 127.528 15.536 1.280 144.344
Ameortizagéo % 17% 19% 17% 19%
Sociedades incorporadas
Unido de Ensino Superior do Para - UNESPA 45.500 12.100 800 58.400 45500 12.100 800 55.400
Instituto Santareno de Educacdo Superior — ISES 7.600 700 5.300 7.600 700 5.300
Total 53.100 12.800 800 66.700 53.100 12.800 800 66.700
Amortizacdo acumulada (2.581) (780} (3.341) (2.173) (640} 2.813)
53.100 10.218 40 63.359 53.100 10.627 160 63.887
180.628 25051 540 206.219 180.628 26.163 1.440 208.231
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(i) As licencas de cursos adquiridas através de combinacdo de negécios foram registradas
inicialmente pelo seu valor justo. Esses ativos intangiveis identificados em aquisi¢des possuem
vida atil indefinida e estéo sujeitos a testes anuais de recuperabilidade.

(i) As marcas e carteira de clientes adquiridas através de combinacao de negécios foram registradas
inicialmente pelo seu valor justo. Esses ativos intangiveis identificados em aquisi¢des possuem
vida util definida e estdo sujeitos a amortizagéo, sendo a taxa média anual de marcas de 4% e de
carteira de clientes de 20%.

Perda (impairment) do goodwill e intangiveis com vida atil indefinida

O goodwill e intangiveis identificados com vida util indefinida s&o alocados as unidades geradoras de
caixa (UGC), identificadas de acordo com as respectivas unidades que se beneficiam da transacao e
gue nao geram beneficios econémicos para o Grupo.

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 contribuicéo social,
baseados em premissas financeiras aprovadas pela Administracéo. Os valores referentes aos fluxos
de caixa posteriores ao periodo de cinco anos foram projetados com base nas taxas de crescimento
estimadas. A taxa de crescimento ndo excede a taxa de crescimento média de longo prazo do setor no
gual a UGC atua.

Até 31 de dezembro de 2017, os efeitos da inflagdo medida através do indice de Precos ao
Consumidor Amplo — IPCA eram incorporados nas taxas de crescimento e de desconto nas projecdes
de fluxo de caixa (taxas nominais). A partir de 2018, a Companhia passou a utilizar as taxas reais, sem
o efeito de qualquer indice de inflacao.

Abaixo demonstramos as premissas utilizadas nas projecdes:

2018 2017
Margem bruta (a) 55.6% 55.5%
Taxa de crescimento (b) 2.8% 6,6%
Taxa de desconto 9.0% 12,8%

Margem bruta or¢ada refere-se a receita liquida deduzida do custo com pessoal, custo com alugueis,
custo com concessionarias, custo com servigos prestados e outros custos. A Administracao
determinou essa margem com base no desempenho passado e em suas expectativas para o
desenvolvimento do mercado; e

Taxa de crescimento nominal constante estimada, usada para projetar receitas e outros custos, cujas
médias ponderadas utilizadas sao consistentes com as previsées macroecondémicas divulgadas pelo
Banco Central (Sistema Gerenciador de Séries Temporais — SGS).

Para cenarios de sensibilidade dos testes de impairment foram alteradas as premissas do capital de
giro, da taxa de crescimento, da taxa de desconto e das margens, e ainda assim o Grupo nao teria
reconhecido qualquer perda por impairment.

O teste de recuperacéo dos ativos efetuado em 31 de dezembro de 2018 néo resultou na necessidade
de reconhecimento de perdas.
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A Administracdo da Companhia monitora trimestralmente a performance de cada UGC para avaliar a
necessidade de antecipar a realizagcado de testes de impairment, visando a eventual reconhecimento de
perdas. Nesse sentido, ndo identificou elementos que indiquem a necessidade de antecipar a
realizacdo do teste e, por consequéncia, constituir provisdo para impairment em 30 de setembro de
20109.

H Sociedade Metodista Bennet — atual Univeritas Rio de Janeiro

Em conexdo com a estratégia de expansao geografica do Grupo, em 26 de marco de 2015, a
Companhia adquiriu, através de sua subsidiaria Unido de Ensino Superior do Para - UNESPA, a
mantenca do Centro Universitario Bennet (“Bennet”), instituicdo de ensino superior licenciada no Rio
de Janeiro — RJ, pelo valor de R$ 10.000, baseado no valor aproximado de investimentos para
credenciamento dos cursos atrelados & mantenca. Por se tratar de Contrato de Cesséo de
Credenciamento e Licencas de Operacdo, a Companhia entende se tratar da aquisi¢do de ativos e
ndo uma combinacéo de negécios, desta forma, o investimento efetuado € tratado como ativo
intangivel atendendo ao Pronunciamento Técnico CPC 04 — Ativos Intangiveis.

As principais justificativas para entrada no mercado do Rio de Janeiro, através da compra dessa
mantenga foram as seguintes:

e A Bennet era bastante reconhecida na cidade e o prédio da mesma ja estava pronto para uma
operacdo de ensino (salas, auditérios, etc) e com excelente localizagéo;

¢ Possibilidade de massificacdo da entrada no Sudeste do pais, visto que a UNG havia sido adquirida
recentemente, de acordo com a estratégia de abrangéncia nacional do Grupo;

e Em 2014, as principais universidades do RJ foram descredenciadas pelo MEC por baixo
desempenho académico e insuficiéncia financeira; e

e Por ser um Centro Universitario, ha uma autonomia para abertura de unidades na cidade do Rio de
Janeiro, diante da nova regulamentacéo do MEC.

As premissas chaves utilizadas pela administracdo para elaboracéo da viabilidade financeira e
consequente projecéo de fluxo de caixa da Univeritas/RJ foram baseadas em previsGes aprovadas
pela Diretoria e Conselho de Administracédo, considerando a experiéncia do Grupo no crescimento
organico de diversas unidades com o mesmo perfil de atuacéo e operacéo, sendo consistente no uso
de fontes externas. Seguem abaixo as principais caracteristicas:

e As previsdes de caixa futuros foram projetados em termos reais e projetadas por semestre;

e As previsdes foram baseadas no fluxo de 8 anos, uma vez que a Administracdo entende que o
tempo de maturacdo desta mantenca no Rio de Janeiro é mais longa, haja vista os aspectos
econdmicos e sociais enfrentados pelo Estado. A Administracdo entende e com base no seu
histérico no segmento, avalia que uma marca consolidada em um mercado de atuacéo, tende a ter
um tempo de maturacdo menor do que uma unidade nova, principalmente em localidades cuja
marcas do Grupo nao possuem insergao;

e Taxa de crescimento médio anual das receitas durante o fluxo de 8 anos foi de 4,6%, que levou em
conta a quantidade de alunos matriculados x ticket médio do aluno por curso, sem considerar a
aprovacao dos novos cursos que ja foram solicitados ao MEC;
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¢ Determinados gastos com custos dos servicos prestados e com despesas que sdo considerados
como diligenciaveis, foram projetados em percentual sobre a ROL acima do percentual médio dos
gastos do Grupo;

e As despesas com publicidade e propaganda, que sao gastos diligenciaveis, também foram
projetadas em percentuais acima do percentual médio dos gastos do Grupo, uma vez que
demandam maior esfor¢co por sua marca ainda néo estar consolidada no Rio de Janeiro;

e A taxa de desconto utilizada foi de 9,0%, que é a WACC real, e reflete a taxa antes do beneficio
fiscal dos impostos; e

e Taxa de crescimento na perpetuidade de 2,8 % ao ano, que reflete o PIB de Servigos projetado
para o ultimo ano do fluxo de 8 anos. Essa mesma taxa foi utilizada para o crescimento das receitas
liquidas e dos principais custos e despesas ja a partir do 5° ano do fluxo.

As projec¢Oes de fluxo de caixa elaboradas com base nas premissas acima indicaram que a
recuperabilidade do ativo esta concentrada na perpetuidade do fluxo.

Adicionalmente, a administracdo do Grupo procedeu ao teste de valor justo, que, conforme preceitua o
CPC 01 — Reducao ao Valor Recuperavel dos Ativos, é “o preco que seria recebido pela venda do
ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transacgdo néo forcada entre
participantes do mercado na data de mensuracgéo.”.

A Administracdo do Grupo mantém o monitoramento constante da performance do ativo em relacdo as
projecBes realizadas, assim como das condi¢fes econdmicas e mercadoldgicas que afetam o negdécio,
para avaliar a necessidade de impairment. Com base nestas previsées nao foi identificado impairment
do ativo em questdao em 31 de dezembro de 2018, assim como, com base no monitoramento dessas
previsdes durante o periodo, ndo foi identificado impairment em 30 de setembro de 2019.

Direito de uso
Conforme detalhado na Nota 2.2, o Grupo adotou o CPC 06(R2)/IFRS 16, que estabelece critérios
para registro de contratos de arrendamento, para 0s novos contratos e demais contratos nao
abrangidos pela norma anterior, em uma abordagem de transi¢cdo simplificada, que consiste em néo

apresentar os saldos comparativos para 0 ano anterior.

Esses contratos referem-se aos iméveis onde estdo localizadas suas universidades, centros
universitarios, polos de ensino, faculdades e escritdrios, principalmente.

Para todos os contratos de operacgfes de arrendamento, o Grupo reconheceu ativos representando 0s
direitos de uso pelos passivos de arrendamento conforme segue:
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Composicao de saldo

Controladora
Direito de Uso de Imdveis

Total

Consolidado
Direito de Uso de Imdveis

Total

Movimentacao

Controladora
Direito de Uso de Imdveis

Total

Consolidado
Direito de Uso de Imdveis

Total

30 de setembro

31 de dezembro

de 2019 de 2018
Taxas medias anuais
de Depreciagao Custo Depreciagao Saldo Saldo
8% 338.073 (66.832) 27.241 98.856
338.073 (66.832) 271.241 98.856
8% 672.813 (108.143) 564.670 181.527
672.813 (108.143) 564.670 181.627
Saldos em Saldos em
} de dezembro Adicies Baixas (i) Depreciacio 30 de setembro de
de 2018 ¢ preciag 2019
98.856 214.510 (20.782) (21.343) 271.241
98.856 214.510 (20.782) (21.343) 271.241
181.627 449.925 (24.623) (42.159) 564.670
181.527 449.925 (24.623) (42.159) 564.670

(i) Das baixas realizadas, a maior parte deve-se a devolugéo de cinco iméveis locados a Ocktus
ParticipacBes Ltda e que estavam com o aluguel suspenso. O custo histdrico dessas baixas
totalizou R$ 16.057, na Controladora e no Consolidado, e foi registrada em contrapartida a conta
“Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas” no resultado do periodo (Nota 23(b)).
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Imobilizado

Composicéao do saldo

30 de setembro

31 de dezembro

Controladora de 2019 de 2018
Taxas médias anuais
de depreciagao Custo Depreciagao Saldo Saldo

Terrenos 25.257 - 25.257 25257
Edificacies e benfeitorias 6% 252.067 (57.742) 194.325 166.611
Veiculos e asronaves 6% e 10% 1.898 (932) 966 19.890
Equipamentos e instalacdes 10% 59.898 (24.010) 35.888 34.720
Méveis e utensilios 10% 23.668 (12.012) 11.656 12.069
Computadores 20% 30.518 (21.976) 8.542 10.208
Livros 20% 39.883 (20.929) 18.954 19.313
Total em operacio 433.189 (137.601) 295,588 288.069
Obras em andamento 7.356 7.356 40.947
Total imobilizado 440.545 (137.601) 302.944 329.016
Consolidado

Terrenos 25.257 - 25.257 25 257
Edificactes e benfeitorias 6% 369.299 (82.642) 286.657 266923
Veiculos e aeronaves 6% e 10% 3.456 (1.987) 1.469 20.051
Equipamentos e instalagées 10% 157.895 (T0.678) 87.217 84537
Méveis e utensilios 10% 50.968 (27.139) 23.829 23.288
Computadores 20% 56.743 (45.092) 11.651 14.320
Livros 20% 91.382 (50.712) 40.670 38.232
Total em operacéo 755.000 (278.250) 476.750 461.608
Obras em andamento 9.337 9.337 46.756
Total imobilizado 764.337 (278.250) 486.087 508.364
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Movimentacao

Controladora

Terrenos

Edificacdes e benfeitorias (i)
Veiculos e aeronaves (i)
Equipamentos e instalagées
Mdveis e utensilios
Computadores

Livros

Total em operacdo
Obras em andamento {jii)
Total imobilizado

Consolidado

Terrenos

Edificacdes e benfeitorias (i)
Veiculos e aeronaves (i)
Eqguipamentos e instalacdes
Mdveis e utensilios
Computadores

Livros

Total em operagdo
Obras em andamento (jii)
Total imobilizado

Saldos em Saldos em
3 de dezembro Adigoes/ Baixas Depreciagiio 30 de setembro
de 2018  (Transferéncias) de 2019
25257 - - - 25,257
166.611 40.704 (3.380) (9.610) 194.325
19.890 148 (18.128) (944) 966
34.720 5.176 (52) (3.956) 35.888
12.069 1.270 (27) (1.656) 11.656
10.209 1.413 (40) (3.040) 8.542
19.313 2.025 - (2.384) 18.954
286.069 50.736 (21.627) (21.590) 295.588
40.947 (33.591) 7.356
329.016 17.145 (21.627) (21.5590) 302.944
25267 - - - 25.257
255.923 48.700 (4.262) (13.704) 286.657
20.051 593 (18.128) (1.047) 1.469
84537 12.222 (64) (9.478) 87.217
23.288 3.654 (36) (3.077) 23.829
14.320 1.889 (40) (4.518) 11.651
38.232 7.082 - (4.644) 40.670
461.608 74.140 (22.530) (36.468) 476.750
46.756 (37.419) 9.337
508.364 36.721 (22.530) (36.468) 486.087

(i) Devido a devolucao de cinco iméveis locados, conforme Nota 12 (b)(i), foi realizada a baixa das

respectivas benfeitorias destes imdveis no valor de R$ 4.050;

(i) Em 25 de junho de 2019, o Grupo celebrou contrato de Promessa de Compra e Venda de Aeronave
que estabeleceu a transferéncia da posse da aeronave Phenom 300 para a Ocktus Participacdes
Ltda., empresa pertencente ao seu socio controlador, pelo valor de R$ 24.902 (Vide Nota 26(d)). O
ganho realizado na operacéo, no montante de R$ 6.773, foi registrado em contrapartida ao grupo
de “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas” no resultado do periodo (Nota 23(b)).

(iii) Transferéncia na rubrica “Obras em andamento” para “Edificac6es e benfeitorias” refe-se a
concluséo das obras do prédio de Fortaleza/CE.

Garantia de bens

O Grupo possui contrato de empréstimo (Finame) de aeronave, o qual aliena fiduciariamente o bem
adquirido. Em 30 de setembro de 2019 e 2018, a Controladora e o Consolidado, possuia R$ 18.548,
relativo a garantia desse contrato. Adicionalmente, ha prédios, maquinas e equipamentos de
informatica dados em garantia de processos judiciais no montante total de R$ 13.465 em 30 de
setembro de 2019 e 2018 na Controladora e Consolidado.
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Custo de empréstimo capitalizado

Conforme comentado na Nota 16(a), durante 2015, o Grupo obteve dois financiamentos para custear a
construcao de empreendimentos, cujo valor dos custos de empréstimo capitalizado durante o periodo
findo em 30 de setembro de 2019 é de R$ 2.109, registrado reduzindo a despesa de juros (em 30 de
setembro de 2018 - R$ 1.591). A taxa utilizada para determinar o montante dos custos de empréstimo
passiveis de capitalizacdo representa a taxa efetiva do referido empréstimo. O Gltimo empreendimento
custeado pelos referidos financiamentos foi concluido no trimestre.

Fornecedores
Controladora Consolidado
30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Formecedores Pessoa Juridica 10.798 12.025 30.064 33.581
Fomecedores Pessoa Fisica 458 215 962 410
11.266 12.240 31.026 33.921

Compromissos a pagar

Composicao

Os compromissos a pagar decorrem das seguintes aquisicdes de investimentos:

Controladora Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Faculdade Joagquim Nabuco de S&o Lourenco da Mata Ltda. (FAL) 115 115
Faculdade Joaguim Nabuco de Olinda Ltda. (FASE) 47 747
UNESPA e ISES (UNAMA & FIT) (%) 43.183 41.669
SOPEP - Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa S/S Ltda. (UNG) 39.555 74.023
Sociedade Universitaria Mileto Ltda. (FAMIL) 900 900
862 83.638 117.454

(-) Circulante (862) (83.638) (82.770)
Mo circulante 34.684

(*) O saldo inclui valores relativos a divergéncias na apuracdo de ressarcimentos do
endividamento liquido e de contingéncias definidas contratualmente, que estédo sendo
discutidos em esfera competente.
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Empréstimos e financiamentos

Composicao

Controladora e Consolidado

30 de setembro

M de dezembro

Modalidade Encargos financeiros de 2019 de 2018

IFC (i) CDI +1.65% a.a. (2018 - CDI+2,05%) 67.169 76.918
Finame 6% a.a. 10.461 11.932
77.630 88.850

(-} Circulante (26.003) (24.970)
Mo circulante 51.627 63.880

() Em 30 de junho de 2015, o Grupo firmou acordo de financiamento com o International
Finance Corporation para custear a constru¢do dos campi de Aracaju (SE) e Fortaleza (CE);
modernizacédo e reforma dos campi existentes e novas aquisi¢des. O montante financiado é
de R$ 120.000 que foi liberado em 3 de agosto de 2015, com custos incorridos na captacéo
de R$1.335. O prazo de pagamento € de sete anos, incluindo caréncia do principal de dois
anos com pagamento de juros nos meses de abril e outubro de cada ano.

Embora trate-se de recursos oriundos no exterior em doélares americanos, o IFC vinculou a
operacao em reais, sem risco cambial para o Grupo. N&o ha valores de empréstimos e

financiamentos mantidos em moeda estrangeira.

Movimentacao

A movimentacdo da divida na controladora e no consolidado é como segue:

Controladora e Consolidado Controladora Consolidado

2019 2018

Em 31 de dezembro 88.850 113,348 113.979
Juros incorridos 6.865 6.528 6.572
Juros capitalizados (Mota 13(d)) (2.109) (1.591) (1.591)
Amortizacdo (12.863) (11.759) (12.382)
Juros amortizados (3.113) (4.302) (4.302)
Em 30 de setembro 77.630 102.224 102.276
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Garantias
O Finame refere a aeronave e estdo garantidos por alienacéo fiduciaria do bem (Nota 13 (c)).

Para o IFC, o Grupo ofereceu garantias na forma de cesséo fiduciaria de créditos referentes a
parte das mensalidades de alunos do Grupo, representando 25% do valor do empréstimo.

Classificacao por ano de vencimento
As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Controladora e Consolidado

30 de setembro 31 de dezembro

de 2019 de 2018

Entre um e dois anos 23.530 23.530
Entre dois & trés anos 23.542 23.530
Entre trés e guatro anos 1.952 12.753
Entre guatro e cinco anos 1.952 1.952
Acima de cinco anos 651 2115
51.627 £3.880

O valor justo dos empréstimos é proximo ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do desconto
nao é significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se o
custo de capital do Grupo, que se assemelha a taxa dos contratos efetuados.

Covenants (clausulas restritivas)

O empréstimo com o IFC requer a manutenc¢éo de indices financeiros (covenants). Os
“covenants” sdo calculados sobre as demonstracgdes financeiras do Grupo, que é garantidora da
emissao, relativas aos periodos trimestrais findos em 30 de marco, 30 de junho, 30 de setembro
e 31 de dezembro de cada exercicio social e seréo exigidos até a data do vencimento final. Os
indices financeiros séo:

e 0 resultado do quociente da divisao do ativo circulante menos despesas antecipadas pelo
passivo circulante, liquidez corrente, de no minimo 1,2;

e 0 resultado do quociente da divisao da divida bruta pelo EBTIDA (“Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”) ajustado. O valor resultante ndo deve ser
superior a 2,5; e

e 0 resultado do quociente da divisao do lucro liquido (descontado pelos ajustes sem efeito
no caixa) pela projecdo de pagamento de juros e amortizacdes da divida bruta nos
préximos 12 meses. O valor resultante ndo deve ser inferior a 1,2.

No periodo encerrado em 30 de setembro de 2019, assim como em periodos anteriores, 0s

“covenants” relativos aos contratos de empréstimos foram analisados e nao apresentaram valores
fora dos limites estabelecidos contratualmente.
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Debéntures

Em 10 de agosto de 2017, o Conselho de Administracdo aprovou a 22 emisséo de debéntures simples
do Grupo, ndo conversiveis em acdes, em duas séries iguais, da espécie quirografaria, nos termos da
Instrugdo da CVM n.° 476. Os recursos captados foram utilizados para quitacdo das debéntures
relativas a 12 emisséao e financiamentos do Grupo, o saldo remanescente foi utilizado

para refor¢o de capital de giro. Sobre o saldo do valor nominal unitario das debéntures incidirdo juros
correspondentes a variacdo acumulada da Taxa DI, acrescida de spread de 0,65% ao ano para as
Debéntures da Primeira Série e de 1,35% ao ano para as Debéntures da Segunda Série.

A emissdo das debéntures foi encerrada em 3 de outubro de 2017, com valor nominal unitario de R$
1.000, totalizando o montante de R$ 200.000 com custos incorridos de R$ 3.302. O prazo de
pagamento da Primeira Série é de dois anos com parcela Unica em 15 de setembro de 2019, e da
Segunda Série é de quatro anos com pagamento semestral em 4 parcelas iguais, sendo o primeiro
vencimento em 15 de marco de 2020 e o dltimo em 15 de setembro de 2021.

As debéntures emitidas pelo Grupo requerem a manutenc¢éo de indices financeiros (“covenants”),
calculados sobre as demonstra¢des financeiras do Grupo, que € garantidora da emisséo,

relativas a cada trimestre e foram exigidos a partir de 2017 até data do vencimento final. Os principais
indices financeiros séo:

e 0 resultado do quociente da divisao da divida liquida pelo EBITDA (“Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization”) ajustado, cujo valor resultante n&o deve ser superior a
2,5, podendo ser 0,5 maior por 4 trimestres consecutivos, no caso de aquisi¢cdo societaria com
objeto social semelhante; e

e 0 resultado do quociente da divisdo do EBITDA sobre a despesa financeira liquida
considerando os encargos da divida bancaria abatidos dos rendimentos das aplicagdes
financeiras, cujo valor resultante ndo deve ser inferior a 2,0.

No periodo encerrado em 30 de setembro de 2019, assim como em periodos anteriores, 0s
“covenants” relativos aos contratos de emissao de debéntures foram analisados e ndo apresentaram
valores superiores aos limites estabelecidos contratualmente.

Caso a Companhia adquira participacdo societaria de empresa com objeto social semelhante ao seu,
o indice Divida Liquida/EBITDA podera ter um acréscimo de até 0,5 por 4 trimestres consecutivos a
contar do trimestre no qual a divida contraida para aquisicéo foi feita.

O saldo e vencimento das parcelas estdo demonstrados como segue:
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Controladora e Consolidado

30 de setembro M de dezembro
de 2019 de 2018
Circulante

Até um ano 65.913 108 476

Mo circulante
Entre um e dois anos 49587 64 446
Entre dois e trés anos 54 448
49 8587 108.892
115 500 217.368

O valor justo das debéntures é préximo ao seu valor contabil, uma vez que a taxa contratual reflete o
valor atualizado para liquidagéo da operacéo.

A movimentac&o do saldo no periodo findo em 30 de setembro de 2019, refere-se aos juros incorridos
no montante de R$ 12.600 (2018 — R$ 16.177) e ao valor liquidado da Primeira Série em 16 de
setembro de 2019, no valor de R$ 114.468, sendo R$ 100.000 de principal e R$ 14.468 de juros
incorridos.

Salarios e encargos sociais

Controladora Consclidado

30 de setembro 31 de dezembro 30 de setembro 31 de dezembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Participacdo nos resultados 3.750 4.000 3.750 4.000
Salarios a pagar §.812 8.108 19.785 18.708
Encargos sociais 5.095 5165 11.350 12.104
Provisdo para férias e encargos 18.211 19.375 33.039 38.176

Provisdo para 13° saldrio e encargos 9.631 - 22105 -
Outros 339 305 779 704
45838 36.953 90.805 73.692

Obrigacdes de arrendamento

Conforme mencionado na Nota 12, o Grupo adotou o CPC 06(R2)/IFRS 16, que estabelece critérios
para registro de contratos de arrendamento, para os demais contratos néo abrangidos pela norma
anterior, em uma abordagem de transicdo simplificada, que consiste em n&o apresentar os saldos
comparativos para o ano anterior.

Os prazos dos contratos sdo variados e alcangam até dez anos, em sua maioria, podendo ser
renovados automaticamente por manifestacdo unilateral do locatario ao final do periodo, com
pagamentos mensais e fixos sendo atualizados anualmente pelos indices INCC ou IGPM, divulgado
pela Fundacao Getulio Vargas. Nao existem restricdes ou clausulas que dependam dos resultados ou
distribui¢cdo de dividendos pelo Grupo.
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Os contratos foram considerados, no julgamento do Grupo, como arrendamento essencialmente se
ele transmite o direito de controlar o uso de ativo identificado por um periodo de tempo em troca de
contraprestacao. O valor presente dos contratos inseridos na ado¢ao do CPC 06(R2)/IFRS 16 foi
calculado por taxas equivalentes a de captacéo de transagdo com risco e natureza similar. Os
contratos antigos mantiveram as taxas originais utilizadas conforme critérios da norma anterior.

Vencimento

O vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos financeiros esta descrito a

sequir:
30 de setembro 31 de dezembro
Controladora de 2019 de 2018
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos a valor pagamentos pagamentos
Ve t inimo: pr t inimos minimos
Circulante:
Até um ano 55.089 (33.366) 21.723 10.667
N&o circulante
Entre um e dois anos 54170 (31.112) 23.058 10.667
Entre dois e trés anos 53.337 (28.691) 24.646 10.667
Entre trés e quatro anos 51.533 (26.042) 2549 10.667
Acima de guatro anos 318.818 (103.331) 215487 95.251
477.858 (189.176) 288.682 127.252
532.947 (222.542) 310.405 137.919
30 de setembro 31 de dezembro
Consolidado de 2019 de 2018
Valor Valor
Desconto presente dos presente dos
Pagamentos a valor pagamentos pagamentos
Ve t inimo: pr t inimos minimos
Circulante:
Até um ano 104.874 (65.335) 39.639 17.209
N&o circulante
Entre um e dois anos 103.832 (61.491) 42341 17.209
Entre dois e trés anos 102.699 (57.335) 45.364 17.209
Entre trés e quatro anos 98.864 (52.826) 46.038 17.209
Acima de guatro anos 730.184 (275.546) 454.638 169.423
1.035.579 (447.198) 588.381 221.050
1.140.453 (512.533) 627.920 238.259
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(b) Movimentacao

20

(@)

(b)

A movimentac&o das obrigacdes de arrendamento é como segue:

Saldo em 31 de dezembro de 2018
Implantacdo CPC 06(R2) - Mota 2.2
Atualizacdo dos contratos

Baixas (i)

Juros

Pagamentos minimos

Saldo em 30 de setembro de 2019

Controladora

Consolidado

137.919 23§.259
181.599 407.942
32.911 42.089
(30.925) (36.877)
26.737 51.519
(37.836) (75.012)
310.405 627.920

(i) Conforme mencionado na Nota 12(b), a maior parte das baixas refere-se a devolucéo de cinco
imoveis cujo saldo remanescente da obrigacado foi baixado em contrapartida a conta de “Outras

receitas (despesas) operacionais, liquidas” (Nota 23(b)), no montante de R$ 26.113.

Capital social e reservas

Capital social

O capital social da Companhia em 30 de setembro de 2019 é representado por 128.721.560 a¢des

ordinarias, nominativas e sem valor nominal, totalizando no periodo R$ 991.644. Os gastos

incorridos pela Companhia para a emisséo de ac¢des realizadas em novembro de 2017, totalizaram
R$ 4.095 registrados em conta redutora do capital social, e aguardando capitalizagdo pelo Conselho

de Administracdo da Companhia.

Os acionistas da Companhia autorizaram o Conselho de Administracdo a aumentar o capital social

até o limite de R$ 1.500.000.

AcdOes em tesouraria

Em 12 de janeiro de 2015, foi aprovada a aquisi¢cao de até 3.752.237 ac¢bes ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal, de emisséo da Companhia, para manutenc¢do, cancelamento em
tesouraria ou recolocagcé@o no mercado, sem reduc¢ado do capital social, dentro do prazo de 365 dias a
partir de 12 de janeiro de 2015, com encerramento em 11 de janeiro de 2016, tendo sido adquiridas
377.500 acdes, no valor total de R$ 6.454, ao custo médio ponderado de R$ 17,09, na forma de

programa de recompra.

Em 9 de janeiro de 2016, o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou a prorrogacéo do
Programa de Recompra de Ac¢Bes até 9 de janeiro de 2017, renovando-o até 9 de janeiro de 2018,

quando foi deliberado o seu encerramento, sem movimentacgao.
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Em 3 de abril de 2018, o Conselho de Administracdo da Companhia reabriu o referido programa e
aprovou a aquisicdo de até 5.482.640 acdes, no prazo de 365 dias, com encerramento em 3 de abril
de 20109.

Em 30 de setembro de 2018, a Companhia possuia 4.827.500 a¢Bes em tesouraria, ao custo médio
de R$16,72, no montante total de R$80.706. Em 16 de outubro de 2018, o referido programa foi
encerrado com a aquisi¢do da totalidade das ac¢des, ao custo médio de R$ 16,27, no montante de R$
89.225, com o consequente cancelamento das agdes.

Em 16 de outubro de 2018, foi aberto o novo programa de recompra de até 5.326.100 a¢bes, no
prazo de 365 dias, tendo como termo final o dia 16 de outubro de 2019. Nessa nova fase do
programa, até 8 de maio de 2019, foram adquiridas 4.230.300 acdes, no valor total de R$ 65.527 ao
custo médio ponderado de R$ 15,49.

Em 9 de maio de 2019, o Conselho de Administragéo aprovou o cancelamento de 4.230.300 de a¢des
ordindrias retidas em tesouraria, ou 3,2% do total de a¢des emitidas, com a manutenc¢éo do atual
programa de recompra atualmente em vigor. Até 30 de setembro de 2019, ndo houve novas
aquisicdes de acles.

Apbs esse cancelamento, a Companhia passou a ter 128.721.560 ac¢fes ordinarias emitidas.
Reserva de capital

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a Companhia ndo possuia saldo registrado
como reserva de capital.

Reserva de incentivos fiscais

Em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, a Companhia ndo possuia saldo registrado
como reserva de incentivos fiscais.

Reserva legal

Em 30 de setembro de 2019, a Companhia possuia R$ 62.470 (2018 - R$ 55.523) em reserva legal.
A reserva legal é constituida mediante a apropriacdo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou
saldo remanescente, até o limite de 20% do capital social e tem por fim assegurar a integridade do
capital social somente podendo ser utilizada para compensar prejuizo e aumentar o capital.

Retencéo de lucros

Em 30 de setembro de 2019, a Companhia possuia R$ 135.107 (2018 - R$ 483.437) de retencéo de
lucros. A retencéo de lucros representa a parcela do lucro, destinada para conta de reserva de
retencdo de lucros para futuro investimento de capital, que é objeto de deliberagcdo na Assembleia
Geral Ordindria dos acionistas. A reducdo do saldo deveu-se ao cancelamento das acdes em
tesouraria e ao pagamento de dividendos extraordinarios (Notas 20(b) e (g).
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Dividendos

Até o final do exercicio anterior, aos acionistas era assegurado um dividendo minimo obrigatorio de
25% do lucro liquido do periodo, a ser apurado em bases semestrais, ajustado pela constituicdo da
reserva legal, conforme os termos da Lei das Sociedades por Acdes. Para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2018, o Conselho de Administracdo da Companhia propés a distribuicdo de dividendos
complementares ao minimo obrigatério, no valor de R$ 36.680, que foi deliberada na Assembleia
Geral Ordinaria realizada em 30 de abril de 2019 e pago em 24 de maio de 2019.

Em 9 de maio de 2019, o Conselho de Administragdo decidiu por alterar sua Politica de Dividendos,
passando a prever uma distribuicdo minima de 30% do lucro liquido, a ser apurada em bases
semestrais, com o objetivo de otimizar a estrutura de capital da Companhia. Nessa mesma data e com
0 mesmo objetivo, o Conselho de Administracéo deliberou pela distribuicdo extraordinaria de
dividendos no valor de R$ 250.000, ou R$ 1,942177 por acao, que também foram pagos em 24 de

maio de 2019.

Em 10 de setembro de 2019 foram pagos os dividendos intermediarios, no valor de R$ 32.803.

Receita liquida dos servicos prestados

Controladora

Consolidado

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Receita bruta da prestacdo de servicos
Mensalidade de graduacdo 551.098 451925 1423821 1.272.235
Mensalidade de pds graduacio 1.972 2.491 21.659 21.789
Mensalidade de EAD 70.923 38.183 99.260 52.303
QOutras receitas 3.390 3.978 12 547 12.886
627.383 496.577 1.557.287 1.359.213

Deducdes da receita bruta

Descontos e bolsas (i) (176.156) (83.876) (430.869) (230.743)
PROUMI {ii) (69.632) (45.384) (149.606) (126.232)
FGEDUC e encargos FIES (7.977) (10.470) (20.358) (27 55T)
Impostos incidentes sobre senicos (10.545) (10.552) (30.775) [32.262)
(254.310) (153.282) (631.608) (416.794)
373.073 343.295 925 679 942 419

() O aumento reflete o maior volume de descontos e bolsas em funcao das campanhas para
captacédo de alunos no 1° e 2° semestres de 2019, além do desconto de pontualidade pelo
pagamento das mensalidades no inicio do més, registrado a partir do 2° semestre de 2018;

(i) O aumento refere-se as operacBes de unidades recentemente abertas, quando o volume de
bolsas do PROUNI exerce um peso maior na base de alunos e consequentemente na receita

liquida.
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Custos dos servigos prestados

Controladora

Consolidado

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Pessoal e encargos sociais (99.449) (96.915) (267.341) (284.068)
Semvicos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica (9.477) (7.773) (15.793) (13.628)
Energia elétrica, agua e telefone (13.373) (12.862) (28.582) (27.481)
Depreciacdo e amortizacao (i) (43.638) (19.479) (80.218) (34.413)
Alugugis (i) (1.008) (19.166) (12.125) (56.535)
Outros (6.099) (8.130) (11.865) (10.904)

(175.049) (164.325) (415.922) 427.029)

(i) VariagBes nessas linhas referem-se a implantacdo do CPC 06(R2)/IFRS 16, conforme
destacado na Nota 12 e da reclassificacdo da depreciacéo do direito de uso, antes classificada

como despesa administrativa (Nota 23 (iv)).
Receitas (despesas) operacionais

Despesas comerciais, gerais e administrativas

Controladora

Consolidado

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Pessoal e encargos sociais (70.485) (67.624) (107880 (107.278)
Servicos prestados por pessoa fisica e pessoa juridica (i) (33.871) (19.069) (42.558 (25.209)
Comercial, publicidade e propaganda (i) (39.074) (33.811) (62.334 (66.391)
Provisdo e perda efetiva para crédito de liquidacdo duvidosa (iii) (15.736) (19.135) (46.762 (55.890)
Depreciacdo e amortizacdo (iv) (8.104) (13.272) (10.821 (19.886)
Materiais de expediente (5.626) (8.029) (10.373 (13.424)
Tributos (1.824) (2.158) (3.503 (4.267)
Outros (14.354) (20.010) (23.534 (29.434)

(189.074) (183.108) (307.765 (321.779)

() O aumento gerado refere-se aos gastos para implantacdo e execucao do projeto Ser Digital e da

terceirizacdo de servicos de limpeza;

(i) A partir do segundo trimestre de 2018 o Grupo promoveu uma readequagdo com consequente
reducao dos gastos com publicidade e propaganda de seus produtos nas diversas pragas de

operacao;

(iii)  Inclui 0 ajuste pela mudanca de critério no célculo da estimativa da PCLD (vide Nota 9 (e)), que
resultou na reversado de R$ 16.036, e a perda com créditos no valor de R$ 8.165 referente as
mensalidades em aberto em 2018 que foram faturadas com valor do dia 30 sem contemplar as
bolsas e o desconto de pontualidade perdidos em func&o da inadimpléncia, mas que foram
renegociadas no primeiro trimestre de 2019 incluindo parte dessas bolsas e desconto;

(iv)

Em conjunto com a aplicacdo do CPC 06(R2)/IFRS 16, o Grupo revisou a alocacdo da

depreciacéo de acordo com a natureza dos imoveis e reclassificou o montante de R$ 9.583 para
o custo dos servicos prestados referente a depreciacdo de iméveis operacionais.
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(b) Outras receitas (despesas) operacionais liquidas

No periodo findo em 30 de setembro de 2019, a Companhia registrou outras receitas operacionais
liguidas nos montantes de R$ 10.706 e R$ 9.707, respectivamente, na Controladora e no
Consolidado, basicamente em funcao de:

()  Conforme mencionado nas Notas 12 (b) e 19 (b), houve a baixa de iméveis registrados como
“Direito de Uso” vinculados a “Obrigacdes de arrendamento” que gerou um ganho no montante
liquido de R$ 12.255; e

(i)  Conforme descrita na Nota 13 (b)(i), a baixa das benfeitorias dos iméveis locados que foram
devolvidos, gerou uma perda no valor de R$ 4.050.

(i) De acordo com a Nota 13 (b)(ii), a operacéo de venda da aeronave Phenom 300, gerou ganho
no valor de R$ 6.773.

24 Resultado financeiro

Controladora Consolidado
30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
Receitas financeiras
Juros sobre mensalidades e acordos 3.928 3493 11.201 10.987
Rendimentos de aplicacdes financeiras 29.865 40.359 34188 41.601
Wariagdo monetaria ativa(i) T2 2.059
(-} Pis e COFINS s/ receita financeira (1.675) (2.136) (2.266) (2.765)
Outros 396 1.998 671 4.068
32514 44 486 43.794 55951
Despesas financeiras
Despesas de juros (17.945) (18.982) (18.013) (19.248)
Capitalizagdo de juros 2.109 1.691 2.109 1.691
Juros de arrendamentos (i) (26.737) (13.802) (51.306) (24.832)
Descontos concedidos (i) (12.058) (6.410) (30.773) (19.833)
Wariacdo monetaria passiva (6.891) (7.825)
Outros (2.076) (1.472) (5.449) (5.723)
(56.707) (39.075) (110.323) (75.871)
Resultado Financeiro Liguido (24 193) 5411 (B6.529) (19.920)

() Em agosto de 2018, houve a quitacao do saldo de contas a receber, proveniente do acordo com
FNDE;

(i) Refere-se a implantagdo do CPC 06(R2)/IFRS 16, cujo impacto incremental nos juros foi de R$
26.474;

(i) O aumento reflete 0 maior volume de renegociagBes para rematricula de alunos no 1° e 2°
semestres de 2019. Com a implantagdo do IFRS 15 em 2018, as mensalidades do 2° semestre
de 2018 que foram faturadas com valor do dia 30, foram renegociadas para rematricula dos
alunos em 2019, com reducdo do valor faturado para os valores equivalentes as datas de
vencimento anteriores, além da manutencdo das bolsas perdidas por atraso e, por
consequéncia, o registro de um valor adicional de descontos concedidos relativo ao impacto da
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implantacdo dessa prética.

Imposto de renda e contribuigcdo 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 adeséo, dentre outros, do IRPJ e da CSLL, devendo a
apuracao ser baseada no lucro da exploracao das atividades isentas. A reconciliagdo dos impostos
apurados, conforme aliquotas nominais, e o valor dos impostos registrados nos periodos findos em 30
de setembro de 2019 e 30 de setembro de 2018 estédo apresentados a seguir:

Composicao da despesa do imposto de renda e da contribui¢céo social

Controladora Consolidado
30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

IR & CS - correntes
Luero presumido 389 345
Lucro real 2958 2244 60145 £3.698
Incentiva fiscal (2.607) (1.912) (54.299) (59.123)
Total IR e CS 351 332 6.235 4.820

Empresas no regime do lucro presumido

Receita bruta de vendas

Presuncio 32%
Owtras receitas
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social

Imposto de renda e contribuicdo social - 34%

Consolidado

30 de setembro

30 de setembro

de 2019 de 2018
2 2584 1777
721 569
423 446
1.144 1.015
389 345

Parte das opera¢des de apoio ao ensino superior e as operacdes de ensino profissionalizante séo
realizadas pelo regime de lucro presumido das investidas da Companhia.
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Empresas no regime do lucro real

Lucro antes do imposto de renda e da contnbuicdo social

Aliguota nominal combinada de imposto de renda e da
contribuicdo social - %

Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da
legislacdo
Ajustes da Lei 11.638/2007
Participacdo nos lucros de controladas
Ajuste a valor presente do contas a receber
Arrendamentos
Constituicdo de provisdo para crédito de
liquidacdo duvidosa
CQutras adicdes e exclusdes
Reversdo de contigéncias
trimestrais (i)
Compensacio de prejuizo fiscal

Beneficio fiscal lucro da exploracdo - PROURNI

Imposto de renda e contribuicdo social no resultado do
exercicio

Aliguota efetiva - %

Demonstracdo da aliquota efetiva

Controladora Consolidado
30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018
139.286 168.506 144.026 171.928
34% 34% 34% 34%
A7 357 57.292 48.969 58.456
(48.236) (57.504)
496 245 1.149 963
3483 823 3.069 1757
186 6.506 291 19.003
(175) (2.406) 7.259 (5.753)
26 150 303 (T62)
(180} (2.861) (896) (10.066)
2.958 2.244 60.145 63.598
(2.607) (1.912) (54.299) (59.123)
351 332 5.846 4.475
0,25% 0.20% 4 06% 2. 60%

Controladora

Consolidado

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

30 de setembro

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social
Lucro presumido
Lucrao real

Imposto de renda e contribuicdo social
Empresas optantes pelo regime de lucro presumido
Empresas optantes pelo regime de lucro real

Total IR e CS correntes

Aliquota efetiva
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Partes relacionadas

Contas correntes com controladas

Controladora
30 de setembro 31 de dezembro
de 2019 de 2018
Ativo
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 1
CEMNESUP - Centro Macional de Ensino Superior Ltda. 15
Faculdade Joaguim Nabuco de Olinda Ltda. 239
FMNM Clinica Escola de Fisioterapia, Psicologia, Enfermagem e Mutrigdo Lida. 1.211
SESPI - Sociedade de Ensino Superior Piauiense Ltda. 79
Faculdade Joaguim MNabuco de S3o Lourenco da Mata Ltda. 94
Centro de Educacdo Continuada Mauricio de Massau Ltda. 489
Ocktus Participagdes Ltda 10413
12541
(-) Circulante (4.080)
M&o circulante 8.461
Passivo
ICES - Instituto Campinense de Ensino Superior Ltda. 3395
CETEBA - Centro de Ensino e Tecnologia da Bahia Ltda. 1.500
Centro de Educacdo Profissional BJ Ltda. 105
SESPS - Sociedade de Ensine Superior e de Pesquisa de Sergipe Ltda. 1.205 7.590
Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda. 2732 3608
ABES - Sociedade Baiana de Ensino Superior Ltda. 161
EDUCRED - Administradora de Credito Educativo e Cobranca Ltda. 398
38.355 12,858

O Grupo tem como prética efetuar semestralmente a capitalizacdo e/ou a distribuicdo de lucros entre a
controladora e suas controladas, vide Nota 6(b).
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Remuneracéo do pessoal-chave da administracao

O pessoal-chave da Administracédo inclui os conselheiros e diretores estatutarios do Grupo. A
remuneracao paga ou a pagar ao pessoal-chave da Administracéo, esta apresentada a seguir:

Controladora Consolidado

30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro 30 de setembro

de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Remuneragio total do pessoal-chave da administragdo 5.021 6.046 8.021 6.046

O incremento no valor da remuneracao refere-se ao pagamento de bdnus a diretoria por atingimento
de metas do exercicio de 2018, que ndo aconteceu no exercicio de 2018, em relagdo as metas de
2017, cujas nao foram atingidas.

Aluguel de iméveis

Consolidado

30 de setembro de 2019 30 de setembro de 2018
Despesa Pagamento (%) Passivo Despesa Pagamento (") Passivo
Aluguéis - Ocktus Participacdes Ltda 4174 32.777 236.714 17.463 33.999 136.328

(*) Refere-se ao valor da despesa acrescida dos juros de arrendamento.

O Grupo firmou Contratos de Locacgéo de Iméveis Comerciais com a empresa Ocktus Participacdes
Ltda., pertencente ao acionista José Janguié Bezerra Diniz, pelo prazo de dez anos, podendo ser
renovados por igual periodo. A diferenca entre a despesa e 0s pagamentos refere-se ao pagamento
minimo de bens de uso que é amortizado no passivo. O Grupo e a Ocktus acordaram com a
devolugédo dos cinco iméveis localizados em Recife cujos pagamentos estavam suspensos até 30 de
setembro de 2019 (Nota 23(b)(i)).

Outras transacoes

O Grupo registrou créditos a receber de partes relacionadas no montante de R$ 1.952 e R$ 8.949, no
ativo circulante e néo circulante, respectivamente, decorrente da celebracao de contrato de Promessa
de Compra e Venda de Aeronave, em 25 de junho de 2019, que estabeleceu a transferéncia da posse
da aeronave Phenom 300 pelo valor de R$ 24.902 (Nota 13(b)(ii)). O valor desta operag¢éo, no
montante total de R$ 10.901, ser4 recebido em 67 parcelas mensais, em condi¢8es idénticas as do
financiamento originalmente assumido pelo Grupo, através de Finame (Vide Nota 16). Em Setembro
de 2019 o saldo a receber era de R$ 10.413.

O Grupo mantém o Instituto Ser Educacional, uma instituicdo sem fins lucrativos, com o intuito de
realizar agcBes de responsabilidade social, cuja despesa foi de R$ 229 e R$ 348, em 30 de setembro
de 2019 e 2018, respectivamente.

As transacfes efetuadas entre partes relacionadas séo negociadas a valor de mercado.
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Provisao para contingéncias

A Administracdo, consubstanciada na opinido de seus consultores juridicos externos, constituiu
provisdo em montante considerado suficiente para cobrir as perdas potenciais provaveis com essas
acOes em curso.

Controladora Consolidado
30 de setembro M de dezembro 30 de setembro M de dezembro
de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Civel (a) 1.232 797 3521 3.194
Trabalhista (b) 298 657 4.134 4 550
1.530 1.454 7655 7.744

Contingéncias indenizatarias (d) 112.015 112.015
1.630 1.454 119.670 119.759

Civel

O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo
das diversas ac¢des de natureza civel para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados com
essas causas. A Administracdo mantém provisdo em 30 de setembro de 2019 no montante de R$
1.232 (2018 - R$ 797) para a controladora e de R$ 3.521 (2018 - R$ 3.194) para o consolidado. As
principais ac¢fes classificadas como perda provavel possuem natureza de indenizac¢éo por danos
morais e materiais e inexisténcia de débitos perante as instituicdes do Grupo.

O Grupo também efetuou levantamento, avaliacéo e quantificacdo das diversas a¢des de natureza
civel, classificadas com risco de perda possivel para os quais ndo ha provisao constituida, cujo valor
em 30 de setembro de 2019 é de R$ 23.762 (2018 - R$ 22.997) para a controladora e de R$ 50.254
(2018 - R$ 46.718) para o consolidado, cujas principais alegacdes sdo objeto das causas: (i) agbes
por negativacdes indevidas em érgéos de protecdo ao crédito e manutencao indevida de negativacao;
(i) acBes por demora na emissédo de diploma; (iii) agcbes por problemas no aditamento, matricula,
reembolso (ndo formacao de turma) e transferéncia do FIES.

Trabalhista

O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo
das diversas ac¢des de natureza trabalhista para suportar as provaveis saidas de recursos
relacionados com essas causas. A Administracdo mantém provisdo em 30 de setembro de 2019 no
montante de R$ 298 (2018 - R$ 657) para a controladora e de R$ 4.134 (2018 - R$ 4.550) para o
consolidado.

Adicionalmente, o Grupo efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo das diversas a¢des de
natureza trabalhista, classificadas com risco de perda possivel, para as quais ndo ha proviséo
constituida. O valor em 30 de setembro de 2019 é de R$ 31.656 (2018 - R$ 23.265) para a
controladora e de R$ 62.198 (2018 - R$ 33.610) para o consolidado, cujas principais alegacfes sdo
objetos das causas: horas extras, férias ndo gozadas, reconhecimento de vinculo empregaticio,
equiparacéo salarial e diferencas salariais decorrentes de redugéo de cargas horarias de professores.
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Tributario

O Grupo, com apoio dos seus consultores juridicos, efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo
das diversas ac¢8es de natureza tributéria para suportar as provaveis saidas de recursos relacionados
com essas causas. A Administracdo ndo mantém provisdo para a controladora e consolidado, pois ndo
ha, nesta mesma data processo com perda provavel.

Adicionalmente, o Grupo efetuou levantamento, avaliagdo e quantificacdo das diversas a¢des de
natureza tributéria, classificadas com risco de perda possivel, para as quais ndo ha provisao
constituida. O valor em 30 de setembro de 2019 é de R$ 8 (2018 -R$ 10.727) para a controladora e de
R$ 2.846 (2018 - R$ 20.815) para o consolidado (Vide também Nota 27 (d)).

Dentre as principais a¢des tributérias classificadas como possiveis pelos consultores juridicos,
podemos destacar:

a. 0007156-20.2009.8.18.0140 — trata-se de execucao fiscal referente débito de Tributos Municipais
(ISS) em Teresina (PI). O valor possivel € de R$ 510 em 30 de setembro de 2019.

b. 0801528-36.2017.8.18.0140 - trata-se de execucéo fiscal referente débito de Tributos Municipais
(ISS) em Teresina (PI). O valor possivel € de R$ 1.839 em 30 de setembro de 2019.

Contingéncias indenizatérias oriundas de combinacao de negocios
Dentre as principais a¢des podemos destacar:

a. Processos do Centro de Ensino Superior Piauiense Ltda. - CESPI, da Sociedade de Ensino
Superior Piauiense Ltda. — SIESPI e de sua subsidiaria Centro Integrado de Educacdo Superior
do Piaui Ltda. - CIESPI, oriundo de combinacao de negdécios ocorrida em 2013 no valor de R$
3.249 em 30 de setembro de 2019 e 2018;

b. Processo 0019270-28.2014.8.14.0301 - Trata-se de Execuc¢édo Fiscal ajuizada pelo Municipio de
Belém referente a cobranca de ISS devido por suposta perda da isencao tributaria da UNESPA.
A questdo se refere a isen¢éo da tributacdo pelo ISS através de autorizac@o conferida a
UNESPA pelo poder publico através de Decreto Municipal, que posteriormente que foi retirada,
lancando o crédito tributario relativo aos 5 Ultimos anos. A UNESPA ajuizou a¢éo anulatoria,
tombada sob o0 n°® 0057879-84.2009.8.14.0301 para anular os autos de infracdo que ao fim
autorizou o ajuizamento da Execuc¢do Fiscal ora em comento. Foram oferecidos embargos a
execucgao e o processo encontra-se em fase instrutéria. A classificacdo de perda atribuida pelos
assessores juridicos externos € possivel no valor de R$ 103.082 em 30 de setembro de 2019 e
apesar disso a causa esta sendo considerada no montante do passivo contingente oriundo da
combinacdo de negdcios com a UNESPA.

Os acionistas vendedores concordaram contratualmente em indenizar a Companhia pelo montante
gue pode tornar-se devido no que diz respeito as a¢cdes acima mencionadas. Para garantir esse
montante foram fixados contratualmente retencdo de parte dos valores de compra e venda, descontos
em aluguéis futuros das unidades e hipotecas de iméveis em favor da Companhia. Neste sentido, um
ativo de indenizacéo, equivalente ao valor justo do passivo indenizado, conforme acima, foi registrado
no total de R$ 112.015 em 30 de setembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018.
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Além das agdes provisionadas, com ativos de indenizacao reconhecidos pela Companhia, temos ainda
as seguintes contingéncias em discusséao:

a. Acéo relacionada ao uso de licencas de software de ensino a distancia, movida pela
empresa Centro de Estratégia Operacional Propaganda, Publicidade e Comércio Ltda. contra a

Rede Brasileira de Educacao a Distancia ("RBED"), sociedade na qual a Unido de Ensino
Superior do Pard - UNESPA possui participacao juntamente com outras nove instituicfes de
ensino do Brasil, que respondem solidariamente pela a¢édo. O valor atualmente em discussao,
sem provisdo contabil, monta a R$ 76.075, oriundo de combinacéo de negécios. Em 2018, apés
depésito judicial no valor de R$ 2.004 ainda ativo, a “RBED” obteve liminar que suspendeu
execuc¢édo do processo de cobranca; e

b.  Autos de infracdo para cobranca de contribui¢cdes previdenciarias e contribuicdes para entidades
e fundos, no periodo de janeiro de 2011 a dezembro de 2012, no valor de R$ 90.945 em 30 de
setembro de 2019 e 2018, da Sociedade Paulista de Ensino e Pesquisa (SOPEP), atual

mantenedora da UNG. A Receita Federal entendeu que as atividades exercidas pela Associacdo
Paulista de Educacéo e Cultura (APEC), antiga mantenedora da UNG, ndo se enquadravam na
categoria de ndo lucrativa e, apesar da transferéncia da mantenca da UNG ter ocorrido somente

em janeiro de 2015, autuou a SOPEP de forma subsidiaria pela auséncia de pagamento das
referidas contribui¢cBes. Adicionalmente, em 19 de abril de 2018, foi lavrado novo auto de

infracdo, ampliando o periodo de autuacéo para 2014, em valor adicional de R$ 82.084,
totalizando R$ 173.029. Ambos processos se encontram em analise pelo Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais — CARF, 6rgao vinculado ao atual Ministério da Economia.

Em todos os casos, por se tratar de contingéncias anteriores a aquisi¢ao, o contrato prevé que
eventuais prejuizos estéo garantidos pela retencao dos valores de compra e venda, descontos em
aluguéis futuros das unidades e hipotecas de iméveis em favor da Companhia. Os advogados que
patrocinam esses processos foram contratados pelos acionistas vendedores e séo acompanhados
pelos advogados do Grupo, classificando os respectivos riscos de perda como possiveis.

Lucro bésico e diluido por acédo

O lucro bésico por acdo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da
sociedade, pela quantidade média ponderada de a¢Bes ordinarias emitidas durante o exercicio. A
Companhia ndo possui a¢bes ordinérias potenciais com efeitos diluidores.

30 de setembro 30 de setembro

de 2019 de 2018

Lucro do exercicio atribuivel aos acionistas da Controladora 136.935 166.174
Quantidade média ponderada de acdes ordinarias em circulagdo (milhares) 128.722 136.676
Lucro basico e diluido por agdo - R 1,08 1,23
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Seqguros

As coberturas de seguros, em 30 de setembro de 2019, foram contratadas pelos montantes a seguir
indicados, consoante apélices de seguros:

Ramos Coberturas (Em milhares)
Danos materiais ao imobilizado (prédios/equipamentos) R$ 130.000
Responsabilidade Civil com terceiros R$ 15.000
Frota - Danos materiais, corporais e de objetos transportados 100% Fipe
Responsabilidade civil dos administradores R$ 30.000

Evento Subsequente

Em 23 de outubro de 2019 a Superintendéncia Geral do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica ("CADE") publicou certiddo aprovando, sem restricdes, a aquisicdo de 100% do capital
social da SODECAM - Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Amazonas Ltda., mantenedora do
Centro Universitario do Norte (UNINORTE), com sede em Manaus-AM, pelo Centro Nacional de
Ensino Superior Ltda. ("CENESUP"), subsidiaria da Companhia, conforme Contrato de Cesséao e
Transferéncia de Quotas e Outras Avencas celebrado entre as partes em 16 de abril de 2019 (Nota 6

(€)).
O encerramento da operac¢do ocorreu em 1 de nhovembro de 2019 com o pagamento de R$ 185.000 e

inicio da integragéo das operacdes. Assim, o registro contbil da combinacdo de negbcios ocorrera no
trimestre a findar em 31 de dezembro de 2019.

Secdao F - Politicas contabeis

Resumo das politicas contabeis
As principais politicas contabeis aplicadas na preparacédo dessas demonstragfes financeiras estdo

definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados,
salvo disposicdo em contréario.

Consolidacao

As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboracdo das demonstragfes financeiras
consolidadas.
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Controladas

Controladas sédo todas as entidades nas quais o Grupo detém o controle. As controladas séo
totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para o Grupo. A consolidacdo
é interrompida a partir da data em que o Grupo deixa de ter o controle.

Os ativos identificaveis adquiridos e 0s passivos e passivos contingentes assumidos para a aquisicéo
de controladas em uma combinacéo de negécios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos
na data da aquisicao. O Grupo reconhece a participa¢do ndo controladora na adquirida, tanto pelo seu
valor justo como pela parcela proporcional da participacdo ndo controlada no valor justo de ativos
liquidos da adquirida. A mensuragéo da participacdo ndo controladora é determinada em cada
aquisicao realizada. Custos relacionados com aquisicao séo contabilizados no resultado do exercicio
conforme incorridos.

Transag0Oes, saldos e ganhos nado realizados em transagfes entre empresas do Grupo sdo eliminados.
Os prejuizos néo realizados também sao eliminados a menos que a operacgéo forneca evidéncias de
uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas séo alteradas,
guando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo Grupo.

Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios e outros investimentos de curto

prazo de alta liquidez, com vencimentos originais de até trés meses, e com risco insignificante de
mudanca de valor.

Ativos e passivos financeiros

31.3.1 Reconhecimento inicial e mensuracao de ativos financeiros

Ativos financeiros séo classificados, no reconhecimento inicial, como subsequentemente mensurados
ao custo amortizado, ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes e ao valor justo por
meio do resultado.

A classificacéo dos ativos financeiros no reconhecimento inicial depende das caracteristicas dos fluxos
de caixa contratuais do ativo financeiro e do modelo de negécios do Grupo para a gestao desses
ativos financeiros. Todos os ativos financeiros sao reconhecidos a valor justo, acrescido, no caso de
ativos financeiros ndo contabilizados a valor justo por meio do resultado, dos custos de transacao que
sédo atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro.

Mensuracao subsequente

Para fins de mensuracao subsequente, os ativos financeiros séo classificados em quatro categorias:
e Ativos financeiros ao custo amortizado;

e Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes com reclassificacdo
de ganhos e perdas acumuladas (instrumentos de divida);
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e Ativos financeiros designados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes sem
reclassificacdo de ganhos e perdas acumuladas no momento de seu desreconhecimento
(instrumentos patrimoniais); e

e Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

O Grupo néo possui ativos financeiros classificados nas categorias de ativos financeiros ao valor justo
por meio de outros resultados abrangentes com reclassificacdo de ganhos e perdas acumuladas
(instrumentos de divida) e ativos financeiros designados ao valor justo por meio de outros resultados
abrangentes sem reclassificacdo de ganhos e perdas acumuladas no momento de seu
desreconhecimento (instrumentos patrimoniais).

31.3.2 Ativos financeiros ao custo amortizado

O Grupo mensura 0s ativos financeiros ao custo amortizado se ambas as seguintes condi¢bes forem
atendidas:

e O ativo financeiro for mantido dentro de modelo de negdcios cujo objetivo seja manter ativos
financeiros com o fim de receber fluxos de caixa contratuais; e

e Os termos contratuais do ativo financeiro derem origem, em datas especificadas, a fluxos de
caixa que constituam, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do
principal em aberto.

Os ativos financeiros ao custo amortizado s&o subsequentemente mensurados usando o método de
juros efetivos e estao sujeitos a reducéo ao valor recuperavel. Ganhos e perdas sédo reconhecidos no
resultado quando o ativo é baixado, modificado ou apresenta reducéo ao valor recuperavel.

Os ativos financeiros do Grupo ao custo amortizado incluem caixa e equivalentes de caixa, contas a
receber de clientes e depdsitos e bloqueios judiciais.

31.3.3 Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado compreendem ativos financeiros mantidos para
negociacao, ativos financeiros designados no reconhecimento inicial ao valor justo por meio do
resultado ou ativos financeiros a ser obrigatoriamente mensurados ao valor justo. Ativos financeiros
sdo classificados como mantidos para negociagéo se forem adquiridos com o objetivo de venda ou
recompra no curto prazo.

Ativos financeiros com fluxos de caixa que ndo sejam exclusivamente pagamentos do principal e juros
séo classificados e mensurados ao valor justo por meio do resultado, independentemente do modelo
de negdcios.

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo apresentados no balango patrimonial pelo
valor justo, com as varia¢des liquidas do valor justo reconhecidas na demonstracéo do resultado.

Os ativos financeiros do Grupo classificados valor justo por meio do resultado incluem titulos e valores
mobiliarios.
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31.3.4 Desreconhecimento (baixa)

Um ativo financeiro (ou, qguando for o caso, uma parte de um ativo financeiro ou parte de um grupo de
ativos financeiros semelhantes) é baixado principalmente (ou seja, excluido do resultado do exercicio)
guando: os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem; o Grupo transferiu os seus direitos
de receber fluxos de caixa do ativo ou assumiu uma obriga¢éo de pagar integralmente os fluxos de
caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por forca de um acordo de repasse; e (a) o
Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, ou (b) o Grupo nao
transferiu nem reteve substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, mas transferiu o
controle sobre o ativo.

31.3.5 Reconhecimento inicial e mensuracao de passivos financeiros

Passivos financeiros séo classificados, como reconhecimento inicial, como passivos financeiros a valor
justo por meio do resultado, custo amortizado ou como derivativos designados como instrumentos de
hedge em um hedge efetivo, conforme apropriado.

Passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e
financiamentos e contas a pagar, sao acrescidos do custo da transacédo diretamente relacionado.

Os passivos financeiros do Grupo incluem contas a pagar a fornecedores, empréstimos e
financiamentos, debéntures, compromissos a pagar e obriga¢gbes de arrendamento.

Mensuracao subsequente

Apo6s reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sdo mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e
perdas sao reconhecidos na demonstracéo do resultado no momento da baixa dos passivos, bem
como durante o processo de amortizacdo pelo método da taxa de juros efetivos.

31.3.6 Desreconhecimento (baixa)

31.4

Um passivo financeiro € baixado quando a obrigacéo for revogada, cancelada ou expirar. Quando um
passivo financeiro existente for substituido por outro do mesmo mutuante com termos
substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem significativamente alterados,
essa substituicao ou alteracéo é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo
passivo, sendo a diferenca nos correspondentes valores contabeis reconhecida na demonstracao do
resultado.

Contas areceber de clientes

As contas a receber s&o decorrentes da prestagao de servicos de atividades de ensino e ndo incluem
montantes de servicos prestados apés as datas dos balancos. Os servi¢os arrecadados, e ainda ndo
prestados nas datas dos balancos, sdo contabilizados como mensalidades recebidas antecipadamente
e séo reconhecidos no respectivo resultado do exercicio de acordo com o regime de competéncia.

Contas a receber de clientes séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
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mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a provisao
para créditos de liquidac@o duvidosa (“impairment”).

Reducéo do valor recuperavel de ativos financeiros (inclui a provisdo para
créditos de liquidacéo duvidosa)

As exposicOes de crédito para as quais ndo houve aumento significativo no risco de crédito desde o
reconhecimento inicial, sdo provisionadas como resultado de eventos de inadimpléncia possiveis nos
préximos 12 meses (perda de crédito esperada de 12 meses). Para as exposi¢des de crédito para as
guais houve um aumento significativo no risco de crédito desde o reconhecimento inicial, &
necessaria uma provisao para perdas de crédito esperadas durante a vida remanescente da
exposi¢cao, independentemente do momento da inadimpléncia (uma perda de crédito esperada
vitalicia).

Esta metodologia é aplicavel aos instrumentos financeiros classificados como custo amortizado.

Para o contas a receber de clientes, dada a natureza de curto prazo dos recebiveis do Grupo e da sua
politica de concessao e gerenciamento de risco e de crédito utilizados, o Grupo néo identificou
nenhum impacto relevante que pudesse afetar suas demonstrag8es financeiras intermediarias.

Para os demais ativos financeiros passiveis de analise de redugao ao valor recuperavel néo foi
reconhecida nenhuma perda esperada no periodo findo em 30 de setembro de 2019, pois de acordo
com a avaliacdo do Grupo, além do risco associado ser baixo, ndo h4 historico de perdas. Um ativo
financeiro é baixado quando ndo h& expectativa razoavel de recuperacdo dos fluxos de caixa
contratuais.

Investimentos em controladas (aplicavel somente para as demonstracdes
financeiras individuais)

Os investimentos em empresas controladas, nas demonstracdes financeiras da controladora, estao
registrados pelo método da equivaléncia patrimonial.

A participacao societaria em controladas é apresentada na demonstracdo do resultado da controladora
como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da controlada.

Nas demonstrac¢des financeiras individuais, o agio por expectativa de rentabilidade futura - goodwill é
apresentado como parte do investimento. Os mesmos ajustes feitos nas demonstracdes financeiras
consolidadas séo feitos nas demonstracdes financeiras individuais para se chegar aos mesmos
valores de patriménio liquido e resultado.

Ativos intangiveis
Agio

O agio (goodwill) é representado pela diferenga positiva entre o valor justo pago e/ou a pagar pela
aquisicdo de um negocio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada
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adquirida. O agio de aquisi¢Bes 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 sao revertidas.

Os ganhos e as perdas da alienagéo de uma entidade incluem o valor contébil do agio relacionado
com a entidade vendida.

Carteira de alunos

As relacdes contratuais com alunos, adquiridas em uma combinagdo de negocios, sdo reconhecidas
pelo valor justo na data da aquisi¢do. As relacdes contratuais tém vida Gtil definida e séo
contabilizadas pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizacéo € calculada
usando o método linear durante o periodo esperado da relagdo com o aluno.

Licencas e implantagbes de softwares

As licengas 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 util estimada dos softwares de cinco anos.

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

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

Credenciamento e licencas de operacgéao

Os credenciamentos e as licencas de operacao séo capitalizados com base nos gastos incorridos
junto ao Ministério de Educacéo referentes a autoriza¢édo e ao reconhecimento dos cursos oferecidos,
assim como recredenciamento das Unidades. Os credenciamentos e as licengas 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 de vigéncia das licencas obtidas
junto ao Ministério da Educacéo.

Conteudo digital
O Conteldo digital é capitalizado com base nos custos incorridos para adquirir direitos de uso de

conteldos digitais a serem utilizados na prestacéo de servigo do Grupo. Esses custos sdo
amortizados durante o prazo do contrato.
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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

graduacdo complementares, necessarias para sua formacao académica. Esses custos sdo
amortizados durante o prazo dos referidos contrato.

Fundo de comércio
S&o ativos intangiveis com prazo de vida Gtil definida, representados por valores pagos na aquisi¢do

de novos pontos comerciais (fundo de comércio). Sdo amortizados linearmente de acordo com o prazo
do contrato de aluguel dos iméveis alugados.

Intangiveis identificados em aquisicdes - Licencas de cursos
As licengas de cursos identificadas em aquisi¢es referem-se basicamente aos valores de licengas e
credenciamentos de cursos perante o MEC e séao registradas inicialmente pelos seus valores justos

com base em laudos de avaliacado suportando os montantes alocados nas combinac¢des de negdcios.

Esses ativos identificados em aquisi¢cdes possuem vida util indefinida e estéo sujeitos a testes anuais
de recuperabilidade.

Intangiveis identificados em aquisicdes - Marcas registradas

As marcas identificadas em aquisi¢Bes sao registradas inicialmente pelos seus valores justos com
base em laudos de avaliacdo suportando os montantes alocados nas combina¢des de negécios.

Esses ativos identificados em aquisi¢cdes possuem vida Util definida e estéo sujeitos a amortizacédo
calculada pelo método linear para alocar o custo durante sua vida util estimada.

Direito de uso
O ativo de direito de uso é mensurado inicialmente pelo custo e subsequentemente pelo custo menos
qualquer deprecia¢do acumulada e perdas ao valor recuperavel, e ajustado por certas remensuragfes

do passivo de arrendamento. A depreciacéo é calculada pelo método linear pelo prazo remanescente
dos contratos.

Imobilizado

O imobilizado é mensurado pelo seu custo histérico, menos depreciacdo acumulada e perda para
impairment. O custo histdrico inclui os gastos diretamente atribuiveis & aquisi¢do dos itens.

Os terrenos néo sao depreciados. A depreciacdo de outros ativos € calculada usando o método linear
para alocar seus custos, menos o valor residual, durante a vida Util.

O imobilizado em andamento refere-se & construcdo de novos prédios e adequagédo de prédios de
terceiros a atividade do Grupo. Semestralmente os saldos deste grupo sao revisados e transferidos
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para as suas devidas contas, se concluidos, para inicio da depreciacéo.

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

Os itens do ativo imobilizado séo 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 demonstracéo do resultado do periodo em que o ativo for baixado.

Os valores residuais, a vida Gtil e os métodos de depreciacdo dos ativos sdo revisados e ajustados, se
necessario, quando existir uma indicacdo de mudanca significativa desde a Ultima data de balanco.

31.10 Custos de empréstimo capitalizados

O custo histérico do imobilizado inclui juros sobre de empréstimos diretamente relacionados com a
aquisicao, construcdo ou producdo de um ativo que necessariamente requer um tempo significativo
para ser concluido para fins de uso ou venda séo capitalizados como parte do custo do
correspondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos sdo registrados em despesa no
periodo em que séo incorridos. Custos de empréstimo compreendem juros e outros custos incorridos
por uma entidade relativos ao empréstimo.

31.11 Impairment de ativos néo financeiros

Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o 4gio, ndo estéo sujeitos & amortizacdo e séo
testados anualmente para identificar eventual necessidade de reducéo ao valor recuperavel
(impairment). Os ativos que estdo sujeitos & amortizacdo sao revisados para a verificagdo de
impairment sempre que eventos ou mudanc¢as nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode
nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo
excede seu valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos
seus custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sao
agrupados nos niveis mais baixos para os quais existem fluxos de caixa identificaveis separadamente,
“Unidades Geradoras de Caixa” (UGCs). Os ativos nao financeiros, exceto o agio, que tenham sido
ajustados por impairment, sdo revisados subsequentemente para a analise de uma possivel reverséo
do impairment na data do balanco.

31.12 Fornecedores e compromissos a pagar

As contas a pagar aos fornecedores séo obrigacBes a pagar por bens ou servigos que foram
adquiridos no curso normal dos negdcios e 0s compromissos a pagar séo obrigagbes decorrentes da
aquisicdo de imdveis e dos saldos a pagar oriundos de combina¢des 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 sao apresentados como

passivo néo circulante.
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As contas a pagar aos fornecedores e 0s compromissos a pagar sao inicialmente reconhecidos pelo
valor justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado com o uso do método de taxa
efetiva de juros.

31.13 Arrendamentos mercantis

O passivo de arrendamento € inicialmente mensurado pelo valor presente dos pagamentos nao
efetuados, descontado utilizando a taxa de juros implicita no arrendamento ou, se a taxa nao puder
ser prontamente determinada, pela taxa de empréstimo incremental.

Apbs a mensuracéo inicial, o passivo de arrendamento € mensurado pelo custo amortizado utilizando
0 método dos juros efetivos. E remensurado quando existir mudanca (i) nos pagamentos futuros
decorrente de uma mudanca no indice ou taxa (ii) na estimativa do montante esperado a ser pago no
valor residual garantido ou (iii) mudancas na avaliacdo se o Grupo de que exercera a op¢ao de
compra, prorrogacao ou rescisdo. Quando o passivo de arrendamento é remensurado, o valor do
ajuste correspondente é registrado no valor contabil do ativo de direito de uso ou no resultado, se o
valor contabil do ativo de direito de uso tiver sido reduzido a zero.

31.14 Empreéstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos séo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos
incorridos na transacgéo e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer
diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transacado) e o valor total a pagar é
reconhecida na demonstra¢éo do resultado durante o periodo em que 0s empréstimos estejam em
aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Os empréstimos e financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo
tenha um direito incondicional da liquidagéo do passivo por, pelo menos, 12 meses apés a data do
balanco.

Os custos de empréstimos gerais e especificos que séo diretamente atribuiveis a aquisic¢ao,
construcdo ou producao de um ativo qualificavel, que € um ativo que, necessariamente, demanda um
periodo de tempo substancial para ficar pronto para seu uso ou venda pretendidos, séo capitalizados
como parte do custo do ativo quando for provavel que eles irdo resultar em beneficios econémicos
futuros para a entidade e que tais custos possam ser mensurados com confian¢ca. Demais custos de
empréstimos sao reconhecidos como despesa no periodo em que sao incorridos.

31.15 Debéntures

As debéntures sao reconhecidas, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na
transacéo e séo, subsequentemente, demonstradas pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre
os valores captados (liquidos dos custos da transacao) e o valor total a pagar é reconhecida na
demonstracdo do resultado durante o periodo em que as debéntures estejam em aberto, utilizando o
método da taxa efetiva de juros.

As debéntures sao classificadas como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito
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incondicional da liquidacé@o do passivo por, pelo menos, 12 meses apos a data do balanco.

Os custos de debéntures gerais e especificos que sdo diretamente atribuiveis & aquisicdo, construcdo
ou producao de um ativo qualificavel, que é um ativo que, necessariamente, demanda um periodo de

tempo substancial para ficar pronto para seu uso ou venda pretendidos, sdo capitalizados como parte
do custo do ativo quando for provavel que eles irdo resultar em beneficios econémicos futuros para a

entidade e que tais custos possam ser mensurados com confianga. Demais custos de debéntures sédo
reconhecidos como despesa no periodo em que séo incorridos.

31.16 Provisdes

As provisGes para contingéncias (trabalhistas, civeis e tributarias) sao reconhecidas quando: (i) existe
uma obrigagao presente ou ndo formalizada como resultado de eventos j& ocorridos; (ii) € provavel
gue uma saida de recursos seja hecesséria para liquidar a obrigacao; e (iii) o valor puder ser estimado
com seguranca, com base nos julgamentos dos consultores juridicos.

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

31.17 Tributacéo

(@)

(b)

Imposto de renda e contribuicdo social corrente

As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do periodo compreendem o imposto corrente.
Os impostos sobre a renda séo reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto na propor¢cao em
gue estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimdnio liquido. Nesse caso, o
imposto também é reconhecido no patriménio liquido. Para as unidades que aderiram ao Programa
Universidade para Todos “PROUNI", as atividades de ensino superior de graduacdo gozam de
isenc¢éo, pelo periodo de vigéncia do termo de adesao, com relacdo ao Imposto de Renda de Pessoa
Juridica “IRPJ” e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro Liquido “CSLL".

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 Integracéo
Social “PIS” e a Contribuicdo 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 graduac¢do nas unidades que aderiram ao Programa Universidade para Todos
“PROUNI" sdo isentas do Programa de Integracdo Social “PIS” e da Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social “COFINS”.
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PROUNI

As unidades que aderiram ao PROUNI gozam de isencéo, pelo periodo de vigéncia do termo de
adesao, com relacdo aos seguintes tributos federais:

¢ 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 29 de dezembro de 1991; e,

e PIS, instituida pela Lei Complementar n® 7 de 7 de setembro de 1970.

As isen¢Bes acima mencionadas séo originalmente calculadas sobre o valor da receita auferida em
decorréncia da realizacéo de atividades de ensino superior, provenientes de cursos de graduacao e
cursos sequenciais de formacao especifica.

ISS

As receitas das atividades de ensino incidem o Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza “ISS”,
conforme regulamentado na lei complementar 116/2003, nas aliquotas de 3,00% a 5,00%, a depender
do municipio. O tributo é reconhecido de acordo com o reconhecimento de receita do Grupo.

31.18 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 circulacdo, durante o periodo correspondente ao resultado conforme
Pronunciamento Técnico CPC 41 (IAS 33).

As acdes ordinarias séo classificadas no patrimdnio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissédo de novas ac¢des ou opgdes sdo
demonstrados no patriménio liquido como uma dedugéo do valor captado, liquida de impostos.

31.19 Reconhecimento da receita, custos e despesas

(@)

As receitas, custos e despesas sao 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-graduacéo, cursos livres e atividades educacionais correlatas. A receita é apresentada
liguida dos impostos, das devolugbes, dos abatimentos e dos descontos. A receita pela prestacédo de
servicos é reconhecida tendo como base os servigos 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.
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O Grupo aderiu, em outubro de 2013, ao Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico
(PRONATEC), criado pelo Ministério da Educacdo (MEC) para expandir a oferta de cursos técnicos e
profissionais de nivel médio, e de cursos de formacao inicial e continuada para trabalhadores
brasileiros. As receitas sdo geradas com base na bolsa-formacao, sendo reconhecidas mensalmente
com base na prestacéo de servico, considerando a confirmacao de presenca por cada aluno, de
acordo com as condig8es e requisitos do programa.

O Grupo registra como desconto os encargos educacionais decorrentes dos contratos de
financiamento garantidos pelos alunos que aderiram ao FGEDUC de acordo com a Portaria
Normativa N° 21 de 21 de outubro de 2010, Portaria Normativa N° 14 de 28 de junho de 2012 e
Portaria Normativa N° 3 de 3 de janeiro de 2014. Os encargos educacionais somam 5,63% da receita
oriunda dos alunos que possuem adesao ao FGEDUC pelo FIES. Adicionalmente, a partir de 2016 foi
incluido um novo desconto de 2% relativos aos encargos FIES, conforme Medida Proviséria N° 741
("MP 741").

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.

31.20 Distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio

A distribuicdo de dividendos e juros sobre capital proprio para os acionistas da Companhia é
reconhecida como um passivo nas demonstragdes financeiras do Grupo ao final do exercicio, com
base no estatuto social da Companhia, que estabelece 25% como minimo obrigatério, liquido dos
dividendos e juros sobre o capital proprio que eventualmente tenham sido pagos a titulo de
antecipacdo durante o exercicio. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado
na data em que sao aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral. O Grupo tem como politica a
distribui¢cdo de 30% do lucro do periodo, apurado em bases semestrais.

O efeito fiscal dos juros sobre capital proprio € reconhecido na demonstracédo de resultado.
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Empresas solidas buscam aprimorar suas atividades e aproveitar os diferentes ciclos econémicos pelos quais sédo
expostas ao longo de seu desenvolvimento. Em 2019, o grupo Ser Educacional alcan¢ou seu 16° ano de operacdes
com sodlidas taxas de crescimento e rentabilidade, tendo obtido resultados mais promissores em periodos anteriores
a crise econdmica brasileira, mas ainda bastante consistentes nos ultimos anos que foram mais desafiadores no
Brasil.

E o0 ano de 2019 nédo tem sido menos desafiador que os Ultimos anos, com taxas de desemprego ainda em niveis
recordes nas regides Nordeste e Norte, onde a Companhia possui mais de 90% de sua base de alunos, uma vez que
a economia brasileira ainda ndo comecou a apresentar evolucdo consistente. O time Ser Educacional compreende
esse cenario, mas por outro lado, acredita que esses periodos geram oportunidades, especialmente para quem
executa um plano de negdcios com racional sélido e que pode se moldar aos cenarios econdmicos, gerando
oportunidades para capturar beneficios nos periodos seguintes.

Foi nesse espirito que a Companhia manteve seus investimentos no Evolugdo da base de alunos EAD
desenvolvimento do ensino a disténcia, que em 2019 atingiu a marca (graduagéo + p6s em milhares de alunos)
de 31 mil alunos, com 83,1% de crescimento em comparagado ao

3T18, e a partir desse ano com geragcdo positiva de caixa V 31,4
operacional. Foram investimentos iniciados em 2013 e intensificados

a partir de 2017, quando houve a aprovacdo do novo marco 172

regulatério para o segmento. O resultado do EAD demonstrou a 115

nossa equipe a importancia do planejamento de longo prazo, 6,9

sobretudo se houver discernimento para se adaptar esse . .

planejamento a cada ano e disciplina e organizagédo para evoluir e
amadurecer as iniciativas.

3T16 3T17 3T18 3T19

O desenvolvimento dos negdécios continuou também no segmento presencial, uma vez que em outubro de 2019, foi
inaugurada a unidade de Brasilia, a primeira unidade desde a virada de 2017. Localizada no Shopping JK, a unidade
ja opera no conceito Campus 2.0 (que conta com a oferta integrada dos cursos presenciais, 100% online, hibridos e
semipresenciais) e possui cerca de 2.500 m2 de area em uma estrutura moderna e preparada para receber os alunos
ja no processo de captagdo de 2020.1. A Companhia continuou suas atividades de maturacao das 12 unidades
abertas nos ultimos anos, consideradas ainda em fase de inicio de opera¢éo ou em processo de maturagéo.

Os esforgos de crescimento organico se apresentaram positivos
nesse ano. Em linha com o bom resultado de captag&o no 2019.1,
o terceiro trimestre foi de captagéo recorde para o periodo, tendo
atingido crescimento de 29,2% na captacdo de alunos no
segmento presencial e 120,9% de aumento no segmento de
graduacdo a distancia. Destaque também para o crescimento de
10,2% na base total de alunos, quando comparado ao 3T18, com
énfase para o melhor controle das taxas de evasdo na graduagéo
presencial.

fist|
=

Nesse ano, o Ser Educacional também voltou a realizar
aquisicdes e a partir de 1° de novembro, a Companhia comecou
a consolidar a UNINORTE, que tornou-se a maior aquisi¢éo -
realizada pela Empresa desde a aquisicao da UNG em 2015. A |eesooens:
UNINORTE é a maior e mais reconhecida instituicio de ensino |
de Manaus, com potencial de crescimento da base de alunos,
especialmente no segmento EAD 100% online, e de melhoria dos
resultados operacionais a serem obtidos assim que a UNINORTE -
passar a operar dentro da plataforma Ser Educacional. Fachada do Campus 2.0 — Shopping JK, Brasilia (DF)




O grupo Ser Educacional esta, portanto, executando o plano de negécios que sempre acreditou, aproveitando a
oportunidade de potencial elevado de crescimento da base de alunos no ensino superior no Brasil. Esse
desenvolvimento podera ocorrer se houver investimentos consistentes na melhoria da experiéncia dos alunos, por
meio de unidades novas e localizadas em regides promissoras, com uma plataforma flexivel, capaz de ofertar a
modalidade e o curso desejados pelos alunos, por meio de uma estrutura de qualidade e atrativa ao seu publico e
gue gerem resultados consistentes aos seus stakeholders, fazendo com que o processo seja sustentavel para um
crescimento continuo e a longo prazo.

Base para apresentacao dos resultados: Adocao do IFRS 16 — Leases / CPC
06/(R2) Operacdes de arrendamento

As informacg@es sdo apresentadas em IFRS e consolidadas em Reais (R$), e as comparacgfes referem-se ao terceiro
trimestre de 2018, exceto se especificado de outra forma. A partir do 1719, a Companhia passou a adotar o IFRS 16
— Leases / CPC 06 (R2). A norma substitui as normas de arrendamentos existentes, incluindo o CPC 06 (R1) (IAS
17), Operagbes de Arrendamento e o ICPC 03 (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27), Aspectos Complementares das Operacdes
de Arrendamento. A nova norma traz um modelo Unico de arrendamento, baseado no direito de uso do ativo em troca
de uma contraprestacéo, com tratamento semelhante ao arrendamento mercantil financeiro.

Para fins de comparabilidade dos resultados, a Companhia elaborou a demonstracéo de resultados dos trimestres
anteriores do exercicio de 2018 aplicando as normas do IFRS 16 (Pro Forma e N&o Auditada pelos auditores
independentes), denominando esses trimestres como “3T18 Comparavel e 9M18 Comparavel’. A reconciliagao
desses resultados esta demonstrada na se¢éo “Reconciliacédo IFRS 16” desse documento.

DESEMPENHO OPERACIONAL

Captacéao de Alunos

Em Milhares 3T19 3T18

Captacédo de Graduacao 33,7 22,0 53,6%
EAD 12,9 58 120,9%
Presencial 20,8 16,1 29,2%

Captacdo de P6s-Graduacao 29 1,2 139,7%
Presencial 1,0 0,6 69,6%
EAD 2,0 0,7 201,5%

Ao final do 3T19, foram matriculados 33,7 mil novos alunos de graduagdo em comparacao a 22,0 mil novos alunos
no mesmo periodo em 2018, o que representa um crescimento de 53,6% em relacéo a captacéo do 3T18.

Esse crescimento deve-se aos seguintes fatores: (i) decisdo da Companhia de iniciar antecipadamente seu processo
de captacdo 2019.2, comparado a anos anteriores, em funcéo da melhor perspectiva de desempenho econdmico para
0 segundo semestre de 2019; (ii) recuperacéo da economia nas capitais do Norte e Nordeste, especialmente porque
durante 0 3T18 essas cidades foram afetadas por eventos extemporéaneos (greve dos caminhoneiros, Copa do Mundo
e eleicBes presidenciais), que prejudicaram as atividades de captacédo de alunos naquele periodo; (iii) manutencao
dos investimentos da Companhia em seu plano de longo prazo, com destaque para a abertura de 14 novas unidades
e mais de 200 polos de EAD nos ultimos 24 meses; (iv) investimentos nos projetos Ser Digital e Campus 2.0, que
propiciam melhor experiéncia aos alunos, bem como maior flexibilidade da Companhia em ofertar cursos nas
modalidades: presencial, hibrida (aulas teoricas online e aulas praticas em laboratérios, aos finais de semana),
semipresencial (que conta com parte da carga horaria tedrica em sala de aula) e 100% online, que levaram a um
crescimento significativo da base de alunos EAD e (v) maturacéo dos processos comerciais da Companhia em suas
atividades de oferta de cursos EAD por meio de polos parceiros.



Captacéo de alunos no segmento de graduacao presencial

Em virtude dos fatores acima mencionados, o segmento de graduacéo presencial captou 20,8 mil novos alunos no
3T19, um aumento de 29,2% em relacdo aos 16,1 mil alunos captados no 3T18 e a captacdo de alunos do FIES
apresentado um aumento de 14,6%, embora dentro de um menor nimero de vagas disponibilizadas pelo governo,
passando de 1,4 mil alunos no 3T18 para 1,6 mil alunos no 3T19.

Do total de alunos captados no final do 3T19, aproximadamente 2,2 mil alunos vieram por meio de crédito estudantil,
dos quais 0,1 mil foram financiados por meio do PraValer, 0,5 mil por meio do Educred e 1,6 mil alunos pelo FIES,
enguanto que no 3T18, dos 2,9 mil alunos captados através de crédito estudantil, 1,4 mil alunos vieram por meio do
FIES, 0,7 mil financiados por meio do PraValer e 0,9 mil por meio do Educred. Com isso, o percentual de alunos
captados por meio de créditos estudantis passou de 18,3% no 3T18 para 10,8% no 3T19.

Ao final do 3T19, foram finalizados 2,3 mil novos contratos de FIES das 2,8 mil vagas alocadas pelo Governo Federal,
no 2019.2, para a Companhia, sendo 1,6 mil calouros e 0,7 mil veteranos. Este desempenho foi 21% superior ao total
de novos contratos de FIES finalizados no 3T18, quando 1,9 mil alunos contrataram o FIES, sendo 1,4 mil calouros e
0,5 mil veteranos, de um total de 4,6 mil vagas alocadas pelo Governo Federal para a Ser Educacional.

Captacédo de alunos no segmento de graduacao EAD

A captagdo no segmento de graduacdo EAD no 3T19 apresentou um aumento de 120,9%, quando atingiu 12,9 mil
novos alunos captados, ante 5,8 mil alunos captados no 3T18, refor¢ando a estratégia da Companhia de priorizar os
polos parceiros com melhor desempenho, dentro das metas estabelecidas, o que vem se refletindo na performance
de captacdo do segmento.

Captacéo de alunos no segmento de pds-graduacao

A pés-graduacéo EAD teve um crescimento de 201,5% e alcangou uma captacéo de 2,0 mil alunos ante 0,7 mil no
3T18. J& a pds-graduacgédo presencial atingiu uma captacéo de 1,0 mil novos alunos no 3T19, ficando 69,6% superior
guando comparada com o mesmo periodo de 2018. Esta melhora na captacdo da pos-graduacao foi decorrente do
foco da oferta desses cursos especialmente em polos parceiros.

Com isso, a captacao total no segmento de pés-graduacao apresentou uma variagao positiva de 139,7%, saindo de

1,2 mil alunos captados no 3T18 para 2,9 mil alunos captados no 3T19 e, como consequéncia, a base total do
segmento de pos-graduacgédo subiu 45,2%.

Evolucédo da Base de Alunos

Numero deAIunOS POS graduagao

3T19 Presencial Presencial Presencial Total
Base Junl19 132.546 20.310 4.865 6.419 1.281 61 165.482
Captacéo 20.817 12.904 977 1.969 86 6 36.759
Egressos (7.656) (216) (393) (487) (61) - (8.813)
Evas&o (21.907) (9.492) (60) @) (127) - (31.593)
Base Setl9 123.800 23.506 5.389 7.894 1.179 67 161.835
% Base Set19 / Base Junl9 -6,6% 15,7% 10,8% 23,0% -8,0% 9,8% 2,2%
% Base Set19 / Base Set18 0,4% 65,9% -12,6% 164,7% 393,3% -8,2% 10,2%



Como resultado dos pontos abordados acima, a base de alunos de graduacao presencial totalizou 123,8 mil alunos,
apresentando um leve aumento de 0,4% em relacéo a base reportada de 123,3 mil alunos no 3T18.

Ja a base de alunos EAD (que representa a soma da base de alunos de graduacéo e pés-graduacdo EAD) apresentou
um crescimento de 83,1%, passando de 17,2 mil alunos no 3T18 para 31,4 mil alunos no 3T19.

Em virtude da melhora na captagdo de todas as linhas de negdécios, a base de alunos total apresentou um crescimento
de 10,2% quando comparada com 30 de setembro de 2018.

Taxa de evasao

A taxa de evasdao no terceiro trimestre de 2019 ficou em 15,0%, com uma reducéo de 1,3 p.p. em relagéo ao terceiro
trimestre de 2018, quanto atingiu 16,3%, refletindo os primeiros sinais de melhoria, em um cenario ainda adverso na
economia do Pais. O indicador de rematricula do ensino presencial referente ao 3T19 atingiu 86,5% da base
renovavel, representando um leve aumento de 0,3 p.p. quando comparado com o 3T18, quando o indicador atingiu
86,2%.

Ticket Médio Liquido

o,
3T19 x 3T18

Graduacéo Presencial 720,43 731,70 -1,5%
EAD (graduacgao + pos) 225,82 236,95 -4, 7%
Ticket Médio Liquido Total 594,87 641,43 -7,3%

O ticket médio no 3T19 foi de R$720,43, apresentando uma reducéo de 1,5% quando comparado ao mesmo periodo
do ano anterior, em virtude principalmente do volume de alunos captados no 3T19. Vale lembrar que esse impacto
tende a ser mitigado nos trimestres seguintes uma vez que a captacéo de alunos é realizada com pre¢os promocionais
que reduzem substancialmente os valores de mensalidades (R$49,90 ou R$99,90, dependendo da cidade) para os
primeiros meses.

No segmento de ensino a distancia, o ticket médio apresentou queda de 4,7% na comparacdo com o 3T18. Essa
reducéo deve-se principalmente a maior participacdo de cursos 100% online de pds-graduacgéo e graduagéo, devido
ao crescimento do EAD da Companhia, em especial nos polos parceiros que foi parcialmente compensado pelo
crescimento da demanda por cursos nas areas de salde, introducdo dos cursos semipresenciais e do repasse de
inflac&o.

Como a base de alunos do EAD passou de 12% para 19% da base total de alunos e com a reduc¢éo do ticket médio
presencial, devido ao aumento de descontos e bolsas, o ticket médio geral da Companhia apresentou reducéo de
7,3% no 3T19.



Financiamento Estudantil

FINANCIAMENTOS ESTUDANTIS | Dez/13 | Dez/14 | Dez/15 | Dez/16 | Dez/17 | 3T18 Dez/18 m

Alunos de Graduagéao Presencial 70.255 101.195 123.988 131.092 133.945 123.268 127.837 123.800
Alunos FIES 31.432 48.048 56.089 58.840 55.565 39.619 40.427 29.100
% de Alunos FIES 44,7% 47,5% 45,2% 44,9% 41,5% 32,1% 31,6% 23,5%
Alunos EDUCRED 754 1.922 2.390 4.037 3.952 3.350
% de Alunos EDUCRED 0,6% 1,5% 1,8% 3,3% 3,1% 2,7%
Alunos PRAVALER 954 1.794 2.873 2.983 3.265 2.273
% de Alunos PRAVALER 0,8% 1,4% 2,1% 2,4% 2,6% 1,8%
Total de Alunos com Financiamento 57.797 62.556 60.828 46.639 47.644 34.723
% de Alunos com Financiamento 46,6% 47, 7% 45,4% 37,8% 37,3% 28,0%

Em 30 de setembro de 2019, os alunos que possuem o crédito educativo do FIES representavam 23,5% da base de
estudantes de graduag&o presencial, uma reducéo de 8,6 p.p. em relacdo ao final do 3T18, quando os alunos com
FIES representavam 32,1% da base de universitarios. Essa reducdo esta ocorrendo em virtude da menor
disponibilizacdo de vagas no programa FIES por parte do governo federal a partir de 2015, que por sua vez teve o
namero de novas vagas ofertadas ainda mais reduzido a partir de 2018.

A partir de abril de 2015, a Companhia remodelou os seus planos de financiamento estudantil, com a oferta de novos
produtos de crédito estudantil por meio do PraValer, um dos maiores programas privados de financiamento estudantil
do Pais, e com o relancamento do Educred, crédito educativo proprio da Companhia, que possibilita ao estudante
efetuar o pagamento de parte de sua semestralidade apos a conclusao ou cancelamento do seu curso.

Crescimento Organico

No 3T19, foram autorizados 58 novos cursos, acumulando 1.756 cursos, além do aumento de vagas em alguns
cursos. Com isso, em setembro/19, a Companhia possuia aproximadamente 948,6 mil vagas anuais, sendo 550,5 mil
vagas deste total referentes a EAD. A Ser Educacional segue desenvolvendo a sua estratégia de crescimento
orgéanico, baseada no credenciamento de novas unidades, polos de ensino a distancia e autorizacdes de novos
Cursos.



DESEMPENHO FINANCEIRO

Receita dos Servi¢os Prestados

Receita Bruta - Contabil Var. (%) Var. (%)
(Valores em RS ("000)) L 3T19 x 3T18 9M19 x 9M18

Receita Operacional Bruta 500.902 450.430 11,2% 1.557.287 1.359.213 14,6%
Mensalidades de Graduacéo 452.476 420.032 7,7% 1.423.821 1.272.235 11,9%
Mensalidades de P6s Graduacao 7.074 7.582 -6,7% 21.659 21.789 -0,6%
Mensalidades de Ensino Técnico 466 434 7,6% 1.450 1.119 29,6%
Mensalidades de EAD 36.537 17.771 105,6% 99.260 52.303 89,8%
Outras 4.349 4.611 -5,7% 11.097 11.767 -5,7%

Deducdes da Receita Bruta (211.992) (164.427) 28,9% (631.608) (416.794) 51,5%
Descontos e Bolsas (145.982) (101.347) 44,0% (430.869) (230.743) 86,7%
PROUNI (50.298) (45.513) 10,5% (149.606) (126.232) 18,5%
FGEDUC e encargos FIES (5.805) (8.172) -29,0% (20.358) (27.557) -26,1%
Impostos (9.907) (9.395) 5,4% (30.775) (32.262) -4,6%
% Descontos e Bolsas/ Receita Operacional Bruta 29,1% 22,5% 6,6 p.p. 27, 7% 17,0% 10,7 p.p.

Receita Operacional Liquida 288.910 286.003 1,0% 925.679 942.419 -1,8%
Mensalidades de Graduagao 259.701 264.705 -1,9% 842.690 878.722 -4,1%
Mensalidades de P6s Graduacao 4.894 5.121 -4,4% 15.197 15.855 -4,1%
Mensalidades de Ensino Técnico 427 403 5,9% 1.346 1.046 28,7%
Mensalidades de EAD 19.805 11.275 75,6% 56.386 35.415 59,2%
Outras 4.084 4.499 -9,2% 10.060 11.380 -11,6%

A receita bruta do 3T19 totalizou R$500,9 milh6es, um aumento de 11,2% em comparacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. Esse aumento reflete o repasse de pregos de 6% na comparacao entre os dois periodos e a diferenga entre
6% e 11,2% refere-se também a melhoria de mix de cursos e do crescimento do faturamento das mensalidades no
segmento de EAD.

No 3T19, a receita liquida foi de R$288,9 milhdes, o que representa um aumento de 1,0% em relagéo ao 3T18, devido
principalmente a manutenc¢éo da base de alunos presenciais em linha na comparacao 3719 x 3T18, mas com um mix
maior em cursos de salde e do crescimento da base de alunos de EAD (graduacéo + pos-graduacgéo) em 83,1%, que
resultou em um aumento da base total de alunos em 10,2%.

Custo dos Servigos Prestados

Composicao dos Custos dos Servigcos

0, o,
Prestados® - Contabil S s () el Var. (%)
Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel [ 9M19 x 9M18
(Valores em R$ ("000))

Custos Caixa dos Servicos Prestados (104.150) (110.176) -5,5% (335.706) (349.393) -3,9%
Pessoal e encargos (84.027) (88.561) -5,1% (267.341) (284.068) -5,9%
Aluguéis (4.474) (4.557) -1,8% (12.125) (13.312) -8,9%
Concessionarias (8.490) (8.936) -5,0% (28.582) (27.481) 4,0%
Servicos de terceiros e outros (7.159) (8.122) -11,9% (27.658) (24.532) 12,7%

! Excluindo depreciagdo e amortizagéo.

Os custos caixa dos servicos (excluindo depreciacdo e amortizagao) totalizaram R$104,2 milhdes no 3T19,
representando uma reducédo de 5,5% em relacdo ao 3T18 comparavel. Os componentes mais significativos dos custos
dos servicos apresentaram variagcdo no trimestre, principalmente, pelos motivos abaixo relacionados:

a) Os custos de pessoal e encargos do 3T19 apresentaram reducéo de 5,1% em comparacdo ao 3T18, em funcéo
principalmente da otimiza¢do de pessoal ocorrida no decorrer do ano de 2018 com objetivo de adequar a base de
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docentes e colaboradores a atual base de alunos da Companhia, em especial no segmento de ensino superior
presencial. Nesse cenério, a Companhia incorreu em custos ndo-recorrentes relativos a adequagédo de sua base de
docentes em R$3,4 milhdes no trimestre, que podem ser melhor analisados na tabela gerencial apresentada a seguir.

b) Apds os ajustes complementares da adocdo do IFRS 16 (conforme detalhado em “Base para apresentacéo dos
resultados”), a linha de custos com aluguéis ficou relativamente estavel na comparacgéo trimestral.

¢) A linha de concessionarias teve uma reducdo de 5,0%, terminando o 3T19 em R$8,5 milhdes, contra R$8,9
milhdes no 3T18, em decorréncia das atividades de otimizacdo e maior eficiéncia da matriz energética da Companhia.

d) Servicos de Terceiros e Outros apresentou reducdo de 11,9% e passou de R$8,1 milhdes no 3T18 para
R$7,2 milhdes no 3T19, em funcéo principalmente da ndo ocorréncia nesse trimestre de custos com a implantacédo
de servicos no segmento de EAD.

A tabela abaixo apresenta os custos operacionais gerenciais, que ajustam os custos pelos efeitos ndo-recorrentes.

Composicao dos Custos dos Servicos
3T18 Var. (%)

Comparavel | 3T19 x 3T18

o9mM18 Var. (%)

Prestados’ - Ajustado
(Valores em R$ ('000))

Comparavel [ 9M19 x 9M18

Custos Caixa dos Servigos Prestados (100.797) (102.962) -2,1% (328.308) (335.153) -2,0%
Pessoal e encargos (80.674) (81.346) -0,8% (259.943) (269.827) -3,7%
Aluguéis (4.474) (4.557) -1,8% (12.125) (13.312) -8,9%
Concessionarias (8.490) (8.936) -5,0% (28.582) (27.481) 4,0%

asy e aies  @ress  @4s)  127%

1 Excluindo depreciagio e amortizagéo.

Lucro Bruto

Lucro Bruto - Contabil 3T19 3T18 Var. (%) 9M18 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel [ 9M19 x 9M18

Receita Operacional Liquida 288.910 286.003 1,0% 925.679 942.419 -1,8%
Custos dos servigos prestados (131.174) (130.910) 0,2% (415.922) (412.468) 0,8%
Lucro Bruto 157.736 155.093 1,7% 509.757 529.951 -3,8%
Margem Bruta 54,6% 54,2% 0,4 p.p. 55,1% 56,2% -1,2 p.p.
(-) Depreciagao 27.024 20.734 30,3% 80.216 63.075 27,2%
Lucro Bruto Caixa 184.760 175.827 5,1% 589.973 593.026 -0,5%
Margem Bruta Caixa 64,0% 61,5% 2,5 p.p. 63,7% 62,9% 0,8 p.p.

O lucro bruto caixa comparavel apresentou um crescimento de 5,1%, passando de R$175,8 milhées no 3T18 para
R$184,8 milhdes no 3T19. A margem bruta caixa alcancou 64,0% no 3T19, ficando 2,5 p.p. superior & margem
comparavel do 3T18, quando alcangou 61,5%, em virtude do aumento na receita liquida, na comparacao 3T19 x 3T18.

A depreciagdo apresentou um aumento de 30,3%, passando de R$ 20,7 milh6es no 3T18 para R$ 27,0 milhdes, em
funcéo dos investimentos realizados nos uUltimos 12 meses, além da reclassificacdo para o grupo de custos de iméveis
gue antes eram considerados como despesa, resultando no aumento de R$ 3,2 milhdes por trimestre nos custos com
depreciacéo.

A tabela abaixo apresenta o lucro bruto caixa comparavel ajustado pelos principais efeitos de custos ndo-recorrentes,
que por sua vez apresentou um aumento de 2,8%, refletindo a redugéo nas linhas dos custos recorrentes com pessoal,
concessionarias e servicos de terceiros:



Lucro Bruto - Ajustado 3T18 Var. (%) 9M18 Var. (%)
(Valores em R$ ("000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18
Receita Operacional Liquida 288.910 286.003 1,0% 925.679 942.419 -1,8%

Custos dos servigcos prestados (127.821) (123.695) 3,3% (408.524) (398.227) 2,6%
Lucro Bruto Ajustado 161.089 162.308 -0,8% 517.155 544,192 -5,0%

Margem Bruta Ajustada 55,8% 56,8% -1,0 p.p. 55,9% 57,7% -1,9 p.p.
(-) Depreciagao 27.024 20.734 30,3% 80.216 63.075 27,2%
Lucro Bruto Caixa Ajustado 188.113 183.041 2,8% 597.371 607.266 -1,6%

Margem Bruta Caixa Ajustada 65,1% 64,0% 1,1 p.p. 64,5% 64,4% 0,1 p.p.

Despesas Operacionais (Comerciais, Gerais e Administrativas)

Despesas Operacionais - Contabil 3T18 Var. (%) 9M18 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18

Despesas Gerais e Administrativas (104.705) (97.869) 7,0% (307.765) (321.779) -4,4%
Pessoal e encargos (37.408) (35.630) 5,0% (107.880) (107.278) 0,6%
Servicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica (13.122) (8.767) 49,7% (42.558) (25.209) 68,8%
Publicidade (20.134) (14.134) 42,5% (62.334) (66.391) -6,1%
Materiais de Expediente e Aplicados (3.440) (3.510) -2,0% (10.373) (13.424) -22,7%
PDD (17.923) (18.321) -2,2% (46.762) (55.890) -16,3%
Outros (9.451) (10.633) -11,1% (27.037) (33.701) -19,8%
Depreciagéo e Amortizagdo (3.227) (6.874) -53,1% (10.821) (19.886) -45,6%

Resultado Operacional 47.251 56.164 -15,9% 211.699 207.473 2,0%

Despesas Gerais e Administrativas
(Ex-Depreciagdo e Amortizagao)

(101.478) (90.995) 11,5% (296.944)  (301.893) -1,6%
As despesas gerais e administrativas apresentaram um aumento de 7,0%, passando de R$97,9 milhdes no 3T18,
para R$104,7 milhdes no 3T19, principalmente em virtude de:

a) As despesas com pessoal e encargos sociais apresentaram um aumento de 5,0% em relacdo ao 3T18 e de
10,5%, quando excluido o efeito ndo-recorrente de R$0,6 milh&o, relacionado a multas indenizatérias decorrentes da
readequacdo da estrutura administrativa para comportar a atual base de alunos da Companhia. Esses aumentos
decorrem principalmente do dissidio coletivo previsto nos acordos sindicais e do aumento do quadro de funcionarios
da Companhia, na comparacéo entre os dois periodos, visando a dar suporte as novas unidades e as atividades de
suporte administrativo no CSC em Recife.

b) Os servicos prestados atingiram R$13,1 milhdes no 3T19, com uma variacdo de 49,7% em relacdo ao 3T18,
guando ficou em R$8,8 milhdes, principalmente em virtude da contratagcdo de consultoria para a execugéo do projeto
“Ser Digital”, além de gastos com honorarios advocaticios e servicos de auditoria para realizacdo de diligéncia
financeira para aquisicdes. O projeto Ser Digital tem como objetivo estratégico de longo prazo preparar a
transformacéo digital da Companhia com a finalidade de melhorar a experiéncia dos alunos em todas as etapas do
processo de aprendizado e contato com suas unidades de ensino. Assim, a Companhia registrou no trimestre
despesas ndo-recorrentes relativas a essas atividades no montante de aproximadamente R$4,2 milhdes, além de
R$0,3 milhdo de ndo-recorrentes na contratagdo de outros servigos. Excluindo-se esses efeitos ndo-recorrentes, no
total de 4,5 milhdes, a linha de Servicos Prestados ainda apresentou um aumento de 37,7% na comparacao dos
trimestres, em funcéo principalmente da terceirizagdo de parte das atividades de limpeza e zeladoria e do aumento
de despesas com prestadores de servigos de Tl e na area juridica.

c) Asdespesas com publicidade aumentaram 42,5% na comparagédo com 0 3T18, passando de R$14,1 milhdes no
3T18 para R$20,1 milhdes no 3T19, representando 7,0% da receita liquida. Esse aumento refere-se ao efeito
combinado da retomada do crescimento de captacdo da Companhia, bem como o efeito de reducao das despesas
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de publicidade criado pela auséncia dos eventos extemporaneos ocorridos no 3T18 (greve dos caminhoneiros e copa
do mundo), periodo em que a Companhia optou por reduzir essas despesas. No 3T19, com a normalizacdo das
atividades e expectativa de retomada do desenvolvimento econémico, esses investimentos foram retomados e
retornaram a sua sazonalidade. Vale notar que mesmo com o aumento das despesas de publicidade no 3T19, no
acumulado do ano essa linha totalizou R$62,3 milhdes, redugdo de 6,1% em comparacgao ao 9M18, o que demonstra
a manutencao do foco da Companhia em manter suas despesas de publicidade mais eficientes, uma vez que a
captacdo de alunos apresentou crescimento consolidado de 57,1% no 2019.2.

d) Alinha de PDD e Perdas Efetivas apresentou uma queda de 2,2% na comparacdo com o 3T18, passando de
R$18,3 milhdes no 3T18 para R$17,9 milhdes no 3T19, em linha com a variacéo da receita liquida no trimestre e da
estabilizacdo das taxas de evasao na comparacédo entre os dois periodos.

) A linha de Materiais de Expediente e Aplicados apresentou uma reducdo de 2,0% e atingiu R$3,4 milhdes no
3T19, ante R$3,5 milhdes no 3T18, decorrente do plano de reducao de despesas atualmente em curso na Companhia,
que levou a reducdo de despesas dessa natureza em suas operacfes atuais, e pela redugédo do volume de novos
credenciamentos de cursos e unidades.

D

—h

) Outras despesas apresentaram uma reducdo de 11,1% e passaram de R$10,6 milhdes no 3T18 para
R%$9,5 milhdes no 3T19, em virtude da reducgédo do volume de novas unidades em processo de credenciamento.

) Alinha de Depreciacdo e Amortizacéo apresentou uma reducéo de 53,1%, passando de R$ 6,9 milh6es no 3T18
para R$ 3,2 milhdes, em funcéo da reclassificacdo para o grupo de custos de imdveis que antes eram considerados
como despesa, resultando na reducé@o de R$ 3,2 milhGes por trimestre nas despesas com depreciagao.

«Q

A tabela abaixo apresenta as despesas gerais e administrativas em uma visdo gerencial, que ajusta as despesas
pelos efeitos ndo-recorrentes.

(Valores em R$ ('000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18
(99.598) (92.909) 7.2% (290.182) (305.845) -5,1%
(36.764) (33.260) 10,5% (105.657) (98.090) 7,7%
(8.659) (6.286) 37,7% (27.198) (19.980) 36,1%
(20.134) (14.134) 42,5% (62.334) (66.391) -6,1%
(3.440) (3.510) -2,0% (10.373) (13.424) -22,7%
_ (17.923) (18.321) -2,2% (46.762) (55.890) -16,3%
(9.451) (10.523) -10,2% (27.037) (32.183) -16,0%
(227)  (6874)  -531%  (10821)  (19.886) -45.6%
58.947 68.339 -13,7% 226.249 237.648 -4,8%
(96.371) (86.035) 12,0% (279.361) (285.959) -2,3%

Outras Despesas Operacionais Liquidas

As outras despesas operacionais liquidas apresentaram no trimestre um aumento de 445,3%, passando de R$1,1
milhao no 3T18 para R$5,8 milhdes no 3T19, devido basicamente aos seguintes eventos ndo-recorrentes: (i) R$4,1
milhdes relativos a baixa de benfeitorias em imoveis alugados; (i) R$0,7 milhdo referente a reverséo de contratos de
arrendamento e (iii) R$0,1 milh&o referente a receita de venda de energia no mercado livre e recuperacao de tributos.



EBITDA e EBITDA Ajustado

EBITDA (Valores em R$ ("000)) SIS Var. (%) m Stk Var. (%)
Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel (9M19 x 9M18

Lucro Liquido? 23.837 31.538 -24,4% 138.935 155.756 -10,8%
(+) Resultado financeiro liquido2 21.750 22.603 -3,8% 66.529 47.255 40,8%
(+) Imposto de renda e contribuicdo social 1.664 2.023 -17,7% 6.235 4.462 39,7%
(+) Depreciacdo e Amortizagao 30.251 27.608 9,6% 91.037 82.961 9,7%

EBITDA® 77.502 83.772 -7,5% 302.736 290.434 4,2%
Margem EBITDA 26,8% 29,3% -2,5 p.p. 32,7% 30,8% 1,9 p.p.
(+) Receita de Juros sobre Acordos e Outros? 4.265 1.995 113,8% 11.201 10.987 1,9%
(+) Custos e Despesas Nao Recorrentes® 11.696 12.175 -3,9% 14.550 30.175 -51,8%
(-) Aluguéis minimos pagos* (25.155) (22.555) 11,5% (74.712) (72.471) 3,1%

EBITDA Ajustado5 68.309 75.387 -9,4% 253.775 259.125 -2,1%
Margem EBITDA Ajustada 23,6% 26,4% -2,7 p.p. 27,4% 27,5% -0,1 p.p.

1. EBITDA néo € uma medida contébil.

2. Receita de juros sobre acordos e outros sdo compostas pelo nosso resultado financeiro, liquido, oriundo da receita de juros e de multas sobre mensalidades correspondentes aos encargos financeiros sobre as mensalidades
negociadas e mensalidades pagas em atraso.

3. Os custos e despesas nédo-recorrentes sdo compostos principalmente por gastos ligados a fusdes e aquisi¢des de empresas, despesas relativas a multas rescisérias em processos de otimizacdes de quadros de funcionarios e o
projeto Ser Digital, os quais ndo impactariam a geracao usual de caixa.

4. Os aluguéis minimos s@o compostos pelos contratos de aluguel registrados como arrendamentos financeiros pelo CPC 06. Os gastos destes arrendamentos nao transitam pelo nosso EBITDA, compondo o EBITDA ajustado.

5. O EBITDA Ajustado corresponde & soma do EBITDA com (a) resultado financeiro das receitas com multas e juros sobre as mensalidades, (b) custos e despesas néo-recorrentes e (c) os aluguéis minimos pagos.

A geracéo de caixa medida pelo EBITDA Ajustado para o periodo 3T19 somou R$68,3 milhdes, apresentando uma
reducao de 9,4% em relacdo ao 3T18, quando atingiu R$75,4 milhdes. A margem EBITDA ajustada encerrou o terceiro
trimestre de 2019 em 23,6%, contra 26,4% no 3T18, reducdo de 2,7 p.p. Vale notar que a Companhia manteve a
uniformidade de seu célculo do EBITDA ajustado, deduzindo do EBITDA os aluguéis minimos pagos referentes ao
IFRS 16, mantendo, portanto, a comparabilidade com seu EBITDA ajustado histoérico.

A seguir, a demonstracéo dos itens ndo recorrentes:

RESUMO DOS ITENS NAO RECORRENTES S 3T18 Var. (%) oM18 Var. (%)
R$ ("000) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel (9M19 x 9M18

Custos e Despesas Nao-Recorrentes que Impactam

0 EBITDA Ajustado 11.696 12.175 -3,9% 14.550 30.175 -51,8%
Pessoal 3.997 9.584 -58,3% 9.620 23.429 -58,9%
Custo 3.353 7.215 -53,5% 7.398 14.241 -48,1%
Despesa 644 2.370 -72,8% 2.223 9.188 -75,8%
pD:SsSp:asijsrigic;n; Servigos prestados por pessoa fisica e 4.463 2481 79.9% 15.360 5.229 193,8%
Despesa 4.463 2.481 79,9% 15.360 5.229 193,8%
Outras Despesas Operacionais Liquidas 3.235 110 2848,2% (10.431) 1.518 -787,2%
Baixa de Ativo Imobilizado - - N.M. (6.773) - N.M.
Rewversao de Contratos de Arrendamento (691) - N.M. (7.584) - N.M.
Baixa de Benfeitorias 4.050 - N.M. 4.050 - N.M.
Outras Despesas - 110 -100,0% - 1.417 -100,0%
Outras Despesas Operacionais Liquidas (124) - N.M. (124) 101 -222,9%
ﬁ;’:‘;ztsafnze;gﬁgii?ssﬁfg’"emes AT 652 (465) -240,1% 824 (528)  -256,2%
Ajuste Variacdo Monetéaria Passiva 1.514 - N.M. 1.514 - N.M.
IR/CSLL Complementar sobre Lucro Liguido Ajustado* (862) (465) 85,2% (690) (528) 30,8%
Total de Custos e Despesas Nao-Recorrentes 12.348 11.709 5,5% 15.374 29.648 -48,1%
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EBITDA Ajustado Excluindo Expanséo Organica

(Valores em R$ ('000)) resencial unidades Consolid Presenc unidades Consolidado
Receita Liquida 265.270 3.578 20.062 288.910 860.429 8.877 56.373 925.679
Lucro Bruto Caixa Ajustado 169.836 1.526 16.750 188.113 551.960 3.273 42.138 597.371

Margem Bruta Caixa Ajustada 64,0% 42,7% 83,5% 65,1% 64,1% 36,9% 74,7% 64,5%
EBITDA Ajustado 67.249 (2.792) 3.851 68.309 252.211 (8.558) 10.123 253.775
Margem EBITDA Ajustada 25,4% -78,0% 19,2% 23,6% 29,3% -96,4% 18,0% 27,4%

(1) Unidades em expanséo: Garanhuns, Mossor6, Juazeiro do Norte, Maracanau, Porto Velho, Arapiraca, Marabd, Boa Vista, Rio Branco, Sobral e Belo Horizonte.

* Alocagdes dos resultados ndo sdo auditadas.

A tabela acima apresenta os resultados excluindo unidades presenciais com dois anos ou menos de seu inicio de
operacgOes e das atividades no segmento de EAD, que se encontra em fase de expanséo de sua base de polos e
tiveram langamento de suas marcas nesse segmento.

No 3T19, o EAD passou a gerar EBITDA ajustado positivo de R$3,9 milhées, com margem de 19,2%, entretanto,
ainda baixa e ndo equiparada as margens potenciais desse segmento e as margens médias obtidas pela Ser
Educacional no segmento de ensino presencial, o que nos da forca para manter o foco na expanséo e no controle de
custos dessa operacgéo que € escaléavel pela quantidade de alunos.

Em contrapartida, as novas unidades geraram um EBITDA ajustado negativo de R$2,8 milhdes, mas encontram-se
dentro do esperado para o inicio de suas operagoes.

Essas duas atividades causam impacto de 1,8 p.p. na margem EBITDA ajustada consolidada da Companhia no 3T19,
gue excluindo essas iniciativas de crescimento organico passam de 23,6% para 25,4%, demonstrando que a
Companhia encontra-se focada na manutencéo da eficiéncia operacional em suas unidades maduras.

Reconciliacéo dos Ajustes do IFRS 16

Demonstracao do resultado Comparavel | Reportado
| comann | rmsts | SR TS | emets | L0
Receita Liquida 286.003 286.003 288.910 288.910
Custos dos Servigcos Prestados (134.945) 4.036 (130.909) (131.174) (6.694) (137.869)
Aluguéis e Arrendamentos (17.362) 12.805 (4.557) (4.475) (17.536) (22.011)
Depreciacéo e Amortizacao (11.966) (8.769) (20.734) (27.024) 10.842 (16.182)
Lucro Bruto 151.058 4.036 155.094 157.736 (6.694) 151.041
Margem bruta 52,8% 54,2% 54,6% 52,3%
Depreciagcéo e amortizagao 18.839 8.769 27.608 30.251 (10.842) 19.409
EBITDA 70.968 12.805 83.773 77.501 (17.536) 59.965
Custos e despesas ndo recorrentes 12.175 12.175 11.696 11.696
Receita de juros sobre acordos e outros 1.995 1.995 4.265 4.265
Aluguéis minimos pagos (9.749) (12.805) (22.554) (25.155) 17.536 (7.618)
EBITDA Ajustado 75.389 75.389 68.309 68.309
Margem de EBITDA (%) 26,4% 26,4% 23,6% 23,6%
Resultado Financeiro (12.944) (9.660) (22.604) (21.750) 12.445 (9.305)
Juros sobre arrendamentos (8.232) (9.660) (17.892) (16.223) 12.445 (3.778)
Imposto de Renda e Contribuigcao Social (2.254) 231 (2.023) (1.663) (286) (1.949)
Lucro liquido ajustado 49.858 (5.393) 44557 36.185 5.465 41.650
Margem de Lucro Liquido (%) 17,4% 15,6% 12,5% 14,4%
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Demonstracao do resultado

Receita Liquida
Custos dos Servicos Prestados
Aluguéis e Arrendamentos
Depreciacdo e Amortizacéo
Lucro Bruto
Margem bruta
Depreciacdo e amortizacéo
EBITDA
(+) Ajustes do EBITDA
Custos e despesas nédo recorrentes
Receita de juros sobre acordos e outros
Aluguéis minimos pagos
EBITDA Ajustado
Margem de EBITDA (%)
Resultado Financeiro
Juros sobre arrendamentos
Imposto de Renda e Contribuig&o Social

Lucro liguido ajustado

Margem de Lucro Liquido (%)

Balanco Patrimonial

(Valores em R$ ("000))

Ativo
Circulante
N&o circulante
Direito de uso
Imobilizado
Total do ativo

Passivo
Circulante
Obrigacdes de arrendamento
Imposto de renda e contribuicéo social
N&o circulante
Obrigacdes de arrendamento
Patriménio liquido
Reserva de lucros
Lucros acumulados
Total do passivo e do patrimdnio liquido

Comparavel | Reportado 9M19 EX
IFRS 16 IFRS 16 IFRS 16

942.419
(427.029)
(56.535)
(34.414)
515.390
54, 7%
54.299
247.212
11.914
30.175
10.987
(29.249)
259.125
27,5%
(19.920)
(24.832)
(4.818)

199.007

21,1%

14.561
43.223

(28.662)
14.561

28.662
43.223
(43.223)

(43.223)

(27.335)

(27.335)
356

(12.418)

31/12/2018

942.419
(412.468)
(13.312)
(63.076)
529.951
56,2%
82.961
290.435
(31.309)
30.175
10.987
(72.471)
259.125
27,5%
(47.255)
(52.167)
(4.462)

186.589

19,8%

925.679
(415.922)
(12.126)
(80.216)
509.756
55,1%
91.037
302.736
(48.961)
14.550
11.201
(74.712)
253.775
27,4%
(66.529)
(51.306)
(6.235)

154.309

16,7%

(16.255)
(50.673)
34.419
(16.255)

(34.419)
(50.673)
50.673

50.673

28.970
28.970
(547)

12.169

30/09/2019

925.679
(432.177)
(62.799)
(45.797)
493.502
53,3%
56.618
252.063
1.713
14.550
11.201
(24.038)
253.775
27,4%
(37.559)
(22.336)
(6.782)

166.479

18,0%

Comparavel
IFRS 16

1.143.639

1.285.921
181.527
508.364

2.429.560

407.265
17.209
2.590
551.752
221.050
1.470.543
548.521

2.429.560

374.536
374.536

374.536

17.547
17.672
(124)
364.013
364.013
(7.025)
(7.025)

374.536

12

1.143.639

1.660.457
556.063
508.364

2.804.096

424.812
34.881
2.466
915.765
585.063
1.463.518
541.496

2.804.096

816.268
1.687.705
564.670
486.087
2.503.973

375.428
39.539
11.270

811.431

588.381

1.317.114
197.577
131.988

2.503.973

(408.528)
(408.528)

(408.528)

(32.218)
(32.765)
547
(388.479)
(388.479)
12.169
12.169

(408.528)

816.268
1.279.177

156.142

486.087
2.095.445

343.210
6.774
11.817
422.952
199.902
1.329.283
209.746
131.988
2.095.445



Resultado Financeiro

Resultado Financeiro - Contabil
(Valores em R$ ('000))

3T18 Var. (%) oamM18 Var. (%)
Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18

(+) Receita Financeira 13.241 15.767 -16,0% 43.794 55.951 -21,7%
Juros sobre Acordos e Outros 4.265 1.995 113,8% 11.201 10.987 1,9%
Rendimentos de aplica¢des financeiras 9.539 15.186 -37,2% 34.188 41.601 -17,8%
Outros (563) (1.414) -60,2% (1.595) 3.363 -147,4%

(-) Despesa Financeira (34.991) (38.370) -8,8% (110.323) (103.206) 6,9%
Despesas de Juros (5.320) (5.813) -8,5% (15.904) (17.657) -9,9%
Juros de Arrendamentos Mercantis (16.223) (17.892) -9,3% (51.306) (52.167) -1,6%
Descontos Concedidos (9.585) (10.638) -9,9% (30.773) (19.833) 55,2%
Variagcdo Monetaria Passiva (3.289) (2.572) 27,9% (6.891) (7.825) -11,9%
Outros (574) (1.454) -60,5% (5.449) (5.723) -4,8%

Resultado Financeiro (21.750) (22.603) -3,8% (66.529) (47.255) 40,8%

As receitas financeiras reduziram 16,0% contra as receitas financeiras comparaveis do 3T18, passando de R$15,8
milhdes no 3T18 para R$ 13,2 milhdes no 3T19, em funcéo dos fatores abaixo:

a) Crescimento de 113,8% na linha Juros sobre Acordos e Outros, que passaram de R$2,0 milh6es no 3T18 para
R$4,3 milhGes no 3T19, devido a maior incidéncia de juros cobrados relativos a negociacdo com alunos de
mensalidades em atraso.

b) Os rendimentos de aplicacdes financeiras passaram de R$15,2 milhdes no 3T18 para R$9,5 milhées no 3T19,
representando uma queda de 37,2%, em virtude da reducéo da taxa média de juros e da reducéo da posi¢éo de caixa
da Companhia, face a distribui¢céo extraordinaria de R$250,0 milh6es em dividendos e do pagamento da 12 série da
22 emissao de debéntures no valor de R$ 114,5 milhdes.

c) Alinha Outros, da Receita Financeira, que apresenta despesa em func¢éo basicamente do registro do Pis/Cofins
sobre receitas financeiras, apresentou uma reducédo de 60,5%, passando de R$1,4 milhdo no 3T18 para R$0,6 milhdo
no 3T19, em virtude do efeito ndo-recorrente de R$1,5 milhdo no 3T18, referente ao estorno da atualizagdo monetéria
aplicada ao saldo da PN23 resultante da diferenca de metodologia de céalculo entre a Companhia e o FNDE.

As despesas financeiras atingiram R$35,0 milhdes no 3T19, 8,8% inferior as despesas financeiras comparaveis do
3T18, quando ficaram em R$38,4 milhGes. Na comparacado dos dois periodos, essa variacao decorreu principalmente
de:

a) As Despesas de Juros reduziram 8,5%, passando de R$5,8 milhdes no 3T18 para R$5,3 milhdes no 3T19, em
virtude basicamente das redug¢fes do endividamento e da redugéo das taxas de juros.

b) Os Juros de Arrendamentos Mercantis comparaveis passaram de R$17,9 milhdes no 3T18 para R$16,2 milhSes
no 3T19, o que representa uma reducdo de 9,3%, em fungdo da entrega de imoveis ocorrida durante o ano de 2019.

c) Os Descontos Concedidos reduziram 9,9%, ficando em R$9,6 milhdes no 3T19, ante R$10,6 milhdes no 3T18,
face ao menor volume de descontos nos acordos para recuperacdo de créditos de mensalidades de alunos,
especialmente com atrasos superiores a 180 dias.

d) A Variacdo Monetaria Passiva subiu 27,9% na comparac¢édo 3T19 x 3T18, ficando em R$3,3 milhdes no 3T19,
enquanto que no 3T18 foi de R$2,6 milhdes, em virtude do efeito ndo-recorrente de R$1,5 milhdo referente a
atualizacdo de calculo de valores relativos a compromissos a pagar.

Em decorréncia dos fatores expostos acima, o resultado financeiro liquido apresentou uma despesa de R$21,8
milhdes no 3T19 contra uma despesa comparavel de R$22,6 milhdes no 3T18, considerando as alteragbes
implementadas pelo IFRS 16, o que representa uma reduc¢éo de 3,8%.
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A tabela abaixo apresenta o resultado financeiro em uma visdo gerencial, que ajusta esse resultado pelos efeitos ndo-
recorrentes das outras receitas financeiras.

Resultado Financeiro - Ajustado 3T18 Var. (%) 9M18 Var. (%)
(+) Receita Financeira 13.241 17.308 -23,5% 43.794 57.492 -23,8%
Juros sobre Acordos e Outros 4.265 1.995 113,8% 11.201 10.987 1,9%
Rendimentos de aplicagdes financeiras 9.539 15.186 -37,2% 34.188 41.601 -17,8%
Outros (563) 127 -543,1% (1.595) 4.904 -132,5%
-) Despesa Financeira (33.477) (38.370) -12,8% (108.809) (103.206) 5,4%
Despesas de Juros (5.320) (5.813) -8,5% (15.904) (17.657) -9,9%
Juros de Arrendamentos Mercantis (16.223) (17.892) -9,3% (51.306) (52.167) -1,6%
Descontos Concedidos (9.585) (10.638) -9,9% (30.773) (19.833) 55,2%
Variacdo Monetaria Passiva 2.775) (2.572) -31,0% (5.377) (7.825) -31,3%
Outros (574) (1.454) -60,5% (5.449) (5.723) -4,8%
Resultado Financeiro (20.236) (21.062) -3,9% (65.015) (45.713) 42,2%

Lucro Liquido

Lucro Liquido - Contabil o 3T18 Var. (%) o9M18 Var. (%)
(Valores em RS ("000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18

Lucro Operacional 47.251 56.164 -15,9% 211.699 207.473 2,0%
(+) Resultado Financeiro (21.750) (22.603) -3,8% (66.529) (47.255) 40,8%
(+) IR/ CS do Exercicio (1.664) (2.023) -17,7% (6.235) (4.462) 39,7%

Lucro Liquido 23.837 31.538 -24,4% 138.935 155.756 -10,8%

Margem Liquida 8,3% 11,0% -2,8 p.p. 15,0% 16,5% -1,5 p.p.

O lucro operacional atingiu R$47,3 milhdes no 3T19, apresentando uma reducgéo de 15,9% em relacdo ao comparavel
do 3T18, quando alcancou R$56,2 milhdes.

O lucro liquido comparavel passou de R$31,5 milhées no 3T18, para R$23,8 milhdes no 3T19, representando uma
reducéo de 24,4%. O lucro liquido ajustado comparavel apresentou reducéo de 18,8% passando de R$44,6 milhdes
no 3T18 para R$36,2 milhGes no 3T19.

O imposto de renda e contribuicdo social apresentou queda de 17,7% no trimestre, em func¢éo da reducéo do lucro
antes de imposto de renda e contribuic&o social.

A tabela abaixo apresenta o lucro liquido em uma visao gerencial, que ajusta o resultado pelos efeitos ndo-recorrentes.
Vale lembrar que a Companhia continua a apurar sua distribuicdo de dividendos pelos resultados contdbeis
apresentados de acordo com o IFRS.

Lucro Liquido - Ajustado 3718 Var. (%) 9M18 Var. (%)
(Valores em R$ ('000)) Comparavel | 3T19 x 3T18 Comparavel |9M19 x 9M18
Lucro Operacional 58.947 68.339 -13,7% 226.249 237.648 -4,8%

(+) Resultado Financeiro (20.236) (21.062) -3,9% (65.015) (45.713) 42,2%
(+) IR/ CS do Exercicio (2.526) (2.719) -7,1% (6.925) (5.346) 29,5%

ro Liguido Ajustado 36.185 44557 -18,8% 154.309 186.589 -17,3%

Margem Liquida Ajustada 12,5% 15,6% -3,1 p.p. 16,7% 19,8% -3,1 p.p.
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Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

A partir do 3T18, a Companhia passou a elaborar o célculo da perda estimada com crédito de liquidagdo duvidosa
seguindo o modelo previsto no IFRS 9 (CPC 48), que registra perdas esperadas durante todo o ciclo das contas a
receber de clientes. Para melhor analise, a tabela abaixo passa a apresentar o prazo médio de recebimento liquido
da PDD de forma a melhor refletir o efeito do provisionamento pelo método do IFRS 9 (CPC 48).

Evolucao de Contas e Prazo Médio a Receber -
Contabil (Valores em R$ ('000))

Contas a Receber Bruto 355.058 308.464 371.324 451.144 400.885
Mensalidades de alunos 108.744 125.616 127.588 157.174 140.539
FIES 121.970 62.120 107.426 159.837 108.304
Acordos a receber 71.196 66.277 71.437 67.948 72.882
Créditos Educativos a Receber 29.819 35.092 38.428 45.552 47.769
Cartéo de Crédito e Outros 23.329 19.359 26.445 20.633 31.391
Saldo PDD (93.703) (94.037) (81.347) (81.230) (85.810)

Contas a Receber Liquido 261.355 214.427 289.977 369.914 315.075

Receita Liquida (Ultimos 12 meses - FIES+Ex-FIES) 1.246.414 1.262.486 1.249.401 1.242.839 1.245.746

Prazo Médio de Recebimento Liquido (FIES+EXx-FIES) 75 61 84 107 91

Receita Liquida FIES (Ultimos 12 meses) 474.758 447.731 413.854 388.686 362.302

Prazo Médio de Recebimento Liquido (FIES) 80 36 78 131 89

Prazo Médio de Recebimento Liquido (Mensalidades de alunos +
Acordos a Receber + Créditos Educativos a Receber)

62 67 75 88 79
O prazo médio de recebimento liquido apresentou um aumento de 20,5% na comparacéo entre o 3T18 e 0 3T19 em
fungéo principalmente do aumento do contas a receber das mensalidades de alunos e do FIES.

O aumento de 62 para 79 dias no prazo médio de recebimento liquido de mensalidades de alunos, acordos e créditos
educativos a receber deve-se principalmente a revisdo da estimativa de provisionamento efetuado durante o 1T19 e
ao ciclo mais longo de recebimento dos alunos em func¢do da atual situacdo econémica. No entendimento da
Companhia, o atual prazo médio de recebimento melhor reflete o ciclo de efetivo recebimento de alunos em seus
contratos renovados semestralmente.

Aging de Mensalidades de Alunos AV. (%) AV. (%) A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

Vencidas até 30 dias 25.446 23,4% 24.908 19,8% 37.753 26,9%
Vencidas de 31 a 60 dias 11.741 10,8% 22.175 17,7% 17.732 12,6%
Vencidas de 61 a 90 dias 4.018 3,7% 20.208 16,1% 2.348 1,7%
Vencidas de 91 a 180 dias 34.197 31,4% 25.937 20,6% 42.809 30,5%
Vencidas de 181 a 360 dias 33.342 30,7% 32.388 25,8% 39.897 28,4%
TOTAL 108.744 100,0% 125.616 100,0% 140.539 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 30,6% 40,7% 35,1%

3T18 A.V. (%) A.V. (%) A.V. (%)
(Valores em R$ ("000))

A vencer 31.183 43,8% 18.523 27,9% 34.410 47,2%
Vencidas até 30 dias 8.938 12,6% 7.655 11,6% 8.192 11,2%
Vencidas de 31 a 60 dias 4,783 6,7% 7.213 10,9% 3.359 4,6%
Vencidas de 61 a 90 dias 2.793 3,9% 6.641 10,0% 2.443 3,4%
Vencidas de 91 a 180 dias 10.022 14,1% 12.029 18,1% 10.464 14,4%
Vencidas de 181 a 360 dias 13.477 18,9% 14.216 21,4% 14.014 19,2%
TOTAL 71.196 100,0% 66.277 100,0% 72.882 100,0%

% sobre o Contas a Receber Bruto 20,1% 21,5% 18,2%
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O aumento do total de mensalidades a receber como percentual do contas a receber bruto é decorrente do aumento
da receita liquida de mensalidades, dos acordos e do Educred, uma vez que a base de alunos FIES caiu de 32,1%
no 3T18 para 23,5% no 3T19.

A tabela abaixo mostra a evolucéo de nossa PDD no periodo de 31 de dezembro de 2018 a 30 de setembro de 2019:

Constituicao da Provisdo para

Ajuste por Aumento bruto
Devedores Duvidosos na DRE

mudancade da proviséo para
(Valores em R$ ('000)) 31/12/2018 estimativa inadimpléncia Baixa 30/09/2019

Total 94.037 (16.036) 54.506 (46.697) 85.810

No primeiro trimestre de 2019, com base em informacdes e dados mais assertivos sobre a recuperabilidade dos
créditos antigos do contas a receber, o Grupo revisou os critérios para determinar a PCLD e estendeu o periodo de
andlise quanto a recuperacéo da inadimpléncia de 12 para 24 meses, resultando na reversdo de R$ 16,0 milhdes.

Investimento (CAPEX)

[ erewmmmammery [ s | oo | ane e |

CAPEX Ex-Aquisicdes 48.623 100,0% 70.475 100,0%
Aquisicdo de Iméveis / Construcdo / Reforma de Campi 11.281 23,2% 29.807 42,3%
Equipamentos / Biblioteca / Tl 24.847 51,1% 31.909 45,3%
Licenca MEC 939 1,9% 2.324 3,3%
Licencas de Software 5.022 10,3% 2.274 3,2%
Convénios 1.568 3,2% 1.220 1,7%
Intangiveis e Outros 4.966 10,2% 2.941 4,2%

Pagamento de Divida de Aquisicdes

(Compromissos a Pagar) 2 ST,

;gtua:ISiC(:;g\:SEX e Pagamento de Divida de 90.005 107.799
No periodo de 9M19, a Companhia investiu R$11,3 milhdes para expanséo e reforma de Campi nas cidades de
Fortaleza, Recife, Caruaru, Belém e Guarulhos. Em aquisic6es de equipamentos, biblioteca e Tl, o valor de R$24,8
milhdes foi investido principalmente em compra de livros (titulos e publicagfes) para compor bibliotecas em unidades
operacionais e em equipamentos de laboratérios e de TI.

O total de R$41,4 milhBes de pagamentos de dividas referentes a aquisicdes (compromissos a pagar), que séo

registrados no fluxo de caixa como atividade de investimento, foi destinado principalmente ao pagamento da aquisicédo
da UNG.
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Endividamento

Endividamento Var. (%)
30/09/2019 | 31/12/2018
(Valores em R$ ("000)) Set19 x Dez18

Caixa Total 557.242 951.679 -41,4%
Depositos e bloqueios judiciais (44.371) (29.380) 51,0%
Fundo garantidor FG-FIES (7.265) (1.401) 418,6%

Disponibilidades 505.606 920.898 -45,1%
Caixa e disponibilidades 276.850 314.731 -12,0%
Titulos e valores mobiliarios 228.756 606.167 -62,3%

Endividamento bruto (276.768) (423.672) -34,7%
Empréstimos e Financiamentos (193.130) (306.218) -36,9%

Curto prazo (91.916) (133.446) -31,1%
Longo prazo (101.214) (172.772) -41,4%
Compromissos a pagar * (83.638) (117.454) -28,8%

Caixa Liquido 228.838 497.226 -54,0%

Caixa Liquido / EBITDA Ajustado (udm) 0,73 1,55

*Compromissos a pagar sao referentes a aquisicoes realizadas e ainda néo liquidadas.

Caixa e equivalentes totalizou R$505,6 milhdes, uma reducédo de 45,1% comparado a dezembro de 2018. Essa
variagao deve-se principalmente ao pagamento de compromissos a pagar pela aquisicdo da UNG no valor de R$41,4
milhdes no trimestre, além do pagamento de dividendos no 2T19, no valor total de R$286,7 milhdes, sendo R$ 250
milhdes extraordinarios, bem como de R$32,8 milhGes no 3T19, referentes a 30% do lucro liquido contabilizado no
primeiro semestre de 2019, seguindo a nova Politica de Dividendos revisada pelo Conselho de Administragdo em
2019, pelo pagamento de R$ 114,5 milhdes da 12 série da 22 emissao de debéntures em setembro de 2019 e pela
menor geracao de caixa operacional.

O endividamento bruto da Companhia deve-se, principalmente, aos compromissos relacionados as aquisi¢des, e pela
emissao de duas dividas de longo prazo com as seguintes caracteristicas: (i) Financiamento com o IFC pelo prazo de
7 anos no valor R$120,0 milhdes com taxa de CDI+2,05% ao ano e pagamentos semestrais a partir de 15 de abril de
2017, vencendo-se em 15 de abril de 2022, cujo saldo em 30/09/2019 é de R$ 67,2 milhdes, e (ii) 22 emissdo de
debéntures simples, ndo conversiveis em a¢des, em 2 séries, da espécie quirografaria, da Companhia, sendo 100.000
Debéntures na Primeira Série e 100.000 Debéntures na Segunda Série, com valor nominal unitario de R$1.000,00 na
data de emissao, totalizando o montante de R$200.000.000,00. As Debéntures da Primeira Série fizeram jus a
variacdo acumulada de 100% da taxa média diaria de juros dos DI, acrescida de spread de 0,65% ao ano, base 252
Dias Uteis, até a data de vencimento em 15 de setembro de 2019, com a liquidag&o no valor total de R$ 114,5 milhGes.
As Debéntures da Segunda Série fardo jus a variacdo acumulada de 100% da taxa média diaria de juros dos DI,
acrescida de spread de 1,35% ao ano, base 252 Dias Uteis, e data de vencimento em 15 de setembro de 2021, cujo
saldo em 30/09/2019 é de R$ 155,5 milhdes.

Em 30 de setembro de 2019, o grupo Ser Educacional possuia endividamento bruto de R$276,8 milhées, uma reducdo
de 34,7% em comparacgao aos R$423,7 milhdes registrados em 31 de dezembro de 2018, principalmente em funcao
do pagamento de compromissos a pagar e debéntures no periodo. No 3T19, a Companhia apresentou um caixa
liquido de R$228,8 milhGes ante um caixa liquido de R$497,2 milh6es no 4T18.
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Cronograma da Divida Empréstimos e Compromissos a %
) A.V. (%) A.V. (%) Debéntures A.V. (%) A.V. (%)
(valores em R$ ('000)) Financiamentos Pagar

Curto Prazo 26.003 33,5% 83.638 100,0% 65.913 57,1% 175.554 63,4%
Longo Prazo 51.627 66,5% - 0,0% 49.587 42,9% 101.214 36,6%
Entre um e dois anos 23.530 30,3% - 0,0% 49.587 42,9% 73.117 26,4%
Entre dois e trés anos 23.542 30,3% - 0,0% - 0,0% 23.542 8,5%
Entre trés e quatro anos 1.952 2,5% - 0,0% - 0,0% 1.952 0,7%
Entre quatro e cinco anos 1.952 2,5% - 0,0% - 0,0% 1.952 0,7%
Acima de cinco anos 651 0,8% - 0,0% - 0,0% 651 0,2%
Total da Divida 77.630 100,0% 83.638 100,0% 115.500 100,0% 276.768 100,0%

Em relagéo ao cronograma da divida, 63,4% correspondem a divida de curto prazo, demonstrando que a Companhia
possui cobertura para amortizacdo de seu endividamento, além de um nivel de alavancagem financeira confortavel.

Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa (Valores em R$ ("000)) Comparavel | Reportado 9M19 EX
IFRS 16 IFRS 16 IFRS 16

Atividades operacionais

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo

P 172.992 (12.774) 160.218 145.170 12.716 157.886
Ajustes ao resultado 151.357 55.996 207.353 234.143 (63.389) 170.754
Depreciacdo e amortizagéo 54.299 28.662 82.961 91.037 (34.419) 56.618
Juros, e variagdes monetarias, liquidas 47.910 27.335 75.245 76.228 (28.970) 47.258
Lucro ap6s ajustes ao resultado 324.349 43.223 367.572 379.313 (50.673) 328.640
Variagcdes nos ativos e passivos 6.146 6.146 (164.845) (164.845)
Caixa gerado pelas (aplicado nas) operacdes 330.495 43.223 373.718 214.468 (50.673) 163.795
Juros pagos sobre empréstimos e debéntures (4.302) (4.302) (17.581) (17.581)
Juros pagos sobre arrendamentos (24.832) (27.335) (52.167) (51.306) 28.970 (22.336)
Imposto de renda e contribuigéo social pagos (4.729) (4.729) (7.773) (7.773)
ocs.lexrzc“g%l:; CEIEED [HEES (ERlEEe ) ST EEelcs 296.632 15.888 312.520 137.808 (21.703) 116.105
Caixa liqguido gerado pelas atividades de investimento (93.511) (93.511) 287.406 287.406
f(i::;’;ac:"aq;iednczogerad° pelas (aplicado nas) atividades de (124.224) (15.888) (140.112) (463.095) 21.703 (441.392)
Amortizagéo de arrendamentos (4.416) (15.888) (20.304) (30.749) 21.703 (9.046)
Aumento (reducéo) de caixa e equivalentes de caixa 78.897 78.897 (37.881) (37.881)
Demonstragcao do aumento (diminuicéo) liquido de caixa
e equivalentes em caixa
No inicio do periodo 279.286 279.286 314.731 314.731
No final do periodo 358.183 358.183 276.850 276.850
Aumento (reducéo) de caixa e equivalentes de caixa 78.897 78.897 (37.881) (37.881)
Variacéo das disponibilidades financeiras 64.609 64.609 (415.292) (415.292)
Disponibilidades Financeiras no inicio do periodo 911.713 911.713 920.898 920.898
Disponibilidades Financeiras no final do periodo 976.322 976.322 505.606 505.606

A geracéo de caixa operacional, ajustada para manter a comparabilidade com o IFRS 16, reclassificando a linha de
amortizacdo de arrendamentos para dentro do célculo de geracé@o operacional de caixa (GCO), passou de R$312,5
milhdes no 9M18 para R$137,8 milhdes no 9M19. O principal efeito que explica essa variagdo foi o evento do
pagamento da terceira parcela da PN 23 por parte do acordo do Governo Federal para pagamento de valores em
atraso do FIES no montante de R$137,4 milhdes ocorrida no 3T18. Os gréficos abaixo ilustram que expurgando esse
efeito e considerando de maneira pro forma os impactos dos pagamentos do FIES que s&o pagos no 4T19 e dos
depdsitos judiciais realizados durante 2019, a geragdo operacional de caixa pro forma apresentou queda de 8,0% e
guando incluidos os investimentos houve um crescimento na mesma base de comparacgéo de 7,5%.
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GCO 9M18 X 9M19 (RSMM) GCO pro forma* p6s Capex (R$MM)

312,5

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

175,1

c)/0

15

137,4 o 15,0 1611 /
137,1 : 104,6 1124

GCO 9M18 3aparcela  GCO 9M18 pro GCO9M19 Saldo FIES Depositos  GCO 9M19 9M18 oM19
PN23 forma do 3T19 judiciais pro forma
recebido no
4T19

* Ajustada pelo reconhecimento pro dos efeitos do IFRS 16 para manter comparabilidade

SOBRE O GRUPO SER EDUCACIONAL

Fundado em 2003 e com sede no Recife, o Grupo Ser Educacional (B3 SEER3, Bloomberg SEER3:BZ e Reuters
SEER3.SA) é um dos maiores grupos privados de educagéo do Brasil e lider nas regides Nordeste e Norte em alunos
matriculados. A Companhia oferece cursos de graduacéo, pés-graduacdo, técnicos e ensino a distancia e esta
presente em 26 estados e no Distrito Federal, em uma base consolidada de aproximadamente 162 mil alunos. A
Companhia opera sob as marcas UNINASSAU, UNINASSAU - Centro Universitario Mauricio de Nassau,
UNINABUCO - Centro Universitario Joaquim Nabuco, Faculdades UNINABUCO, Escolas Técnicas Joaquim Nabuco
e Mauricio de Nassau, UNIVERITAS/UNG, UNAMA - Universidade da Amazodnia e Faculdade da Amazbnia e
UNIVERITAS - Centro Universitario Universus Veritas, Faculdades UNIVERITAS e o Centro Universitario do Norte —
UNINORTE, por meio das quais oferece 1.836 cursos.

Este comunicado pode conter consideracdes futuras referentes as perspectivas do negocio, estimativas de resultados
operacionais e financeiros, e as perspectivas de crescimento do Grupo Ser Educacional. Estas sédo apenas projecdes
e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo do Grupo Ser Educacional. Tais
consideracfes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgacéo arquivados pelo Grupo Ser Educacional e estdo, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso
prévio.
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Demonstracao de Resultados -
Contabil (Valores em R$ ("000))
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos
Mensalidades de Graduacédo
Mensalidades de P6s Graduagéo
Mensalidades de Ensino Técnico
Mensalidades de EAD
Outras
Deducdes sobre vendas
Descontos e Bolsas
PROUNI
FGEDUC e encargos FIES
Impostos

Receita Liquida

Custos dos servigos prestados
Pessoal e encargos
Aluguéis
Concessionarias
Servigos de terceiros e Outros
Depreciagéo e amortizagao

Lucro bruto
Margem Bruta

Despesas/Receitas Operacionais
Despesas gerais e administrativas
Pessoal e encargos
Senigos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica
Publicidade
Materiais de expediente e Aplicados
PDD
QOutros
Depreciacdo e amortizacéo
Outras despesas operacionais, liquidas
Lucro operacional

Margem Operacional
(+) Depreciacdo e Amortizacao Ajustada
EBITDA
Margem EBITDA
(+) Despesas Néo-Recorrentes
(+) Juros sobre acordos e Outros
(-) Aluguéis Minimos Pagos
EBITDA Ajustado
Margem EBITDA Ajustado
(-) Depreciagéo e Amortizagdo Ajustada
EBIT Ajustado
Margem EBIT Ajustado
Resultado Financeiro

(+) Receita Financeira
Juros sobre acordos e Outros
Rendimentos de aplica¢des financeiras
Outros
(-) Despesa Financeira
Despesas de juros
Juros de arrendamentos mercantis
Descontos concedidos
Variagdo Monetéria Passiva
Outros
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuigéo social
Imposto de Renda e Contribuicdo Social
Imposto de renda e contribui¢éo social
Incentivo fiscal - Prouni

Lucro (Prejuizo) Liquido

Margem Liquida

500.902
452.476
7.074
466
36.537
4.349
(211.992)
(145.982)
(50.298)
(5.805)
(9.907)
288.910

(131.174)
(84.027)
(4.474)
(8.490)
(7.159)
(27.024)

157.736
54,6%

(110.485)
(104.705)
(37.408)
(13.122)
(20.134)
(3.440)
(17.923)
(9.451)
(3.227)
(5.780)

47.251
16,4%
30.251
77.502
26,8%
11.696

4.265
(25.155)

68.309
23,6%
(30.251)
38.058
13,2%
(21.750)
13.241
4.265

9.539
(563)
(34.991)
(5.320)
(16.223)
(9.585)
(3.289)
(574)

25.501

(1.664)
(15.625)
13.961

23.837

8,3%

450.430
420.032
7.582
434
17.771
4.611

(164.427)
(101.347)

(45.513)
(8.172)
(9.395)

286.003

(130.910)

20

(88.561)
(4.557)
(8.936)
(8.122)

(20.734)

155.093
54,2%

(98.929)
(97.869)
(35.630)
(8.767)
(14.134)
(3.510)
(18.321)
(10.633)
(6.874)
(1.060)
56.164
19,6%
27.608
83.772
29,3%
12.175

1.995
(22.555)

75.387
26,4%
(27.608)
47.779
16,7%
(22.603)
15.767
1.995

15.186
(1.414)
(38.370)
(5.813)
(17.892)
(10.638)
(2.572)
(1.454)

33.561

(2.023)
(19.206)
17.183

31.538

11,0%

ANEXOS - Demonstracao de Resultados (Comparavel)

3T18
Comparavel

Var. (%)
3T19 x 3T18

11,2%
7,7%
-6,7%
7,6%
105,6%
-5,7%
28,9%
44,0%
10,5%
-29,0%
5,4%
1,0%
0,2%
-5,1%
-1,8%
-5,0%
-11,9%
30,3%
1,7%
0,4 p.p.
11,7%
7,0%
5,0%
49,7%
42,5%
-2,0%
-2,2%
-11,1%
-53,1%
445,3%
115100/
-3,3 p.p.
9,6%
-7,5%
-2,5 p.p.
-3,9%
113,8%
11,5%
-9,4%
-2,7 p.p.
9,6%
-20,3%
-3,5 p.p.
-3,8%
-16,0%
113,8%

-37,2%
-60,2%
-8,8%
-8,5%
-9,3%
-9,9%
27,9%
-60,5%

-24,0%
-17,7%

-18,6%
-18,8%

-24,4%

-2,8 p.p.

1.557.287
1.423.821
21.659
1.450
99.260
11.097
(631.608)
(430.869)
(149.606)
(20.358)
(30.775)
925.679

(415.922)
(267.341)
(12.125)
(28.582)
(27.658)
(80.216)

509.757
55,1%

(298.058)
(307.765)
(107.880)
(42.558)
(62.334)
(10.373)
(46.762)
(27.037)
(10.821)
9.707

211.699
22,9%
91.037
302.736
32,7%
14.550

11.201
(74.712)

253.775
27,4%
(91.037)
162.738
17,6%
(66.529)
43.794
11.201

34.188
(1.595)
(110.323)
(15.904)
(51.306)
(30.773)
(6.891)
(5.449)

145.170

(6.235)
(60.534)
54.299

138.935

15,0%

omMm18
Comparavel

1.359.213
1.272.235
21.789
1.119
52.303
11.767
(416.794)
(230.743)
(126.232)
(27.557)
(32.262)
942.419

(412.468)
(284.068)
(13.312)
(27.481)
(24.532)
(63.075)

529.951
56,2%

(322.478)
(321.779)
(107.278)
(25.209)
(66.391)
(13.424)
(55.890)
(33.701)
(19.886)
(699)
207.473
22,0%
82.961
290.434
30,8%
30.175
10.987
(72.471)
259.125
27,5%
(82.961)
176.164
18,7%
(47.255)
55.951
10.987

41.601
3.363

(103.206)
(17.657)
(52.167)
(19.833)
(7.825)
(5.723)

160.218

(4.462)
(63.585)
59.123

155.756

16,5%

Var. (%)
9M19 x 9M18

14,6%
11,9%
-0,6%
29,6%
89,8%
-5,7%
51,5%
86,7%
18,5%
-26,1%
-4,6%
-1,8%
0,8%
-5,9%
-8,9%
4,0%
12,7%
27,2%
-3,8%
-1,2 p.p.
-7,6%
-4,4%
0,6%
68,8%
-6,1%
-22,7%
-16,3%
-19,8%
-45,6%
N.M.
2,0%
0,9 p.p.
9,7%
4,2%

19 p.p.
-51,8%
1,9%
3,1%
-2,1%
-0,1 p.p.
9,7%
-7,6%
-1,1 p.p.
40,8%
-21,7%
1,9%
-17,8%
-147,4%
6,9%
-9,9%
-1,6%
55,2%
-11,9%
-4,8%

-9,4%
39,7%

-4,8%
-8,2%

-10,8%

-1,5 p.p.



Demonstracao de Resultados -
Ajustado (Valores em R$ ("000))
Receitade Venda de Bens e/o rvicos

Mensalidades de Graduacéo

Deducdes sobre vendas
Descontos e Bolsas
PROUNI

Custos dos servigos prestados
Pessoal e encargos
b

a
Aluguéis
Servigos de terceiros e Outros
Depreciagao e amortizagao

Lucro bruto Ajustado

Despesas/Receitas Operacionais

d
Despesas gerais e administrativas
Senvicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica

Depreciacdo e amortizagéo
Outras despesas operacionais, liquidas

Lucro operacional Gerencial

(+) Depreciagdo e Amortizal

Materiais de expediente e Aplicados

(+) Juros sobre acordos e Outros
(-) Aluguéis Minimos Pagos

EBITDA Ajustado

(-) Deprecia eA zal

EBIT Ajustado
Resultado Financeiro
(+) Receita Financeira
Juros sobre acordos e Outros
Rendimentos de aplicacdes financeiras

(-) Despesa Financeira
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicao social
Imposto de Renda e Contribuigdo Social

Imposto de renda e contribuicéo social
Incentivo fiscal -

Lucro Ligquido Ajustado
Margem Liquida Ajustada

500.902
452.476
7.074
466
36.537
4.349
(211.992)
(145.982)
(50.298)
(5.805)
(9.907)
288.910

(127.821)
(80.674)
(4.474)
(8.490)
(7.159)
(27.024)

161.089
55,8%

(102.142)
(99.598)
(36.764)
(8.659)
(20.134)
(3.440)
(17.923)
(9.451)
(3.227)
(2.545)

58.947
20,4%

30.251
4.265
(25.155)

68.309

23,6%
(30.251)
38.058

13,2%

(20.236)
13.241
4.265
9.539
(563)
(33.477)
(5.320)
(16.223)
(9.585)
(1.775)
(574)

38.711

(2.526)
(16.487)
13.961

36.185

12,5%

Demonstracédo de Resultados — Gerencial

3T18
Comparavel

450.430
420.032
7.582
434
17.771
4611
(164.427)
(101.347)
(45.513)
(8.172)
(9.395)
286.003

(123.695)
(81.346)
(4.557)
(8.936)
(8.122)
(20.734)

162.308
56,8%

(93.969)
(92.909)
(33.260)
(6.286)
(14.134)
(3.510)
(18.321)
(10.523)
(6.874)
(1.060)

68.339
23,9%

27.608

1.995
(22.555)

75.387

26,4%
(27.608)
47.779

16,7%

(21.062)
17.308
1.995
15.186
127
(38.370)
(5.813)
(17.892)
(10.638)
(2.572)
(1.454)

47.277

(2.719)
(19.902)
17.183

44 557

15,6%

21

Var. (%)
3T19 x 3T18

11,2%
7,7%
-6,7%
7,6%
105,6%
-5,7%
28,9%
44,0%
10,5%
-29,0%
5,4%
1,0%
3,3%
-0,8%
-1,8%
-5,0%
-11,9%
30,3%

-0,8%
-1,0 p.p.

8,7%
7,2%
10,5%
37,7%
42,5%
-2,0%
-2,2%
-10,2%
-53,1%

140,1%

-13,7%

-3,5 p.p.
9,6%
113,8%
11,5%
-9,4%

2,7p.p.
9,6%
-20,3%

-3,5p.p.
-3,9%
-23,5%
113,8%
-37,2%
-543,1%
-12,8%
-8,5%
-9,3%
-9,9%
-31,0%
-60,5%

-18,1%

-7,1%
-17,2%
-18,8%

-18,8%

3,1p.p.

1.557.287
1.423.821
21.659
1.450
99.260
11.097
(631.608)
(430.869)
(149.606)
(20.358)
(30.775)
925.679

(408.524)
(259.943)
(12.125)
(28.582)
(27.658)
(80.216)

517.155
55,9%

(290.906)
(290.182)
(105.657)
(27.198)
(62.334)
(10.373)
(46.762)
(27.037)
(10.821)
(724)

226.249
24,4%

91.037

11.201
(74.712)

253.775

27,4%
(91.037)
162.738

17,6%

(65.015)
43.794
11.201
34.188
(1.595)
(108.809)
(15.904)
(51.306)
(30.773)
(5.377)
(5.449)

161.234

(6.925)
(61.224)
54.299

154.309

16,7%

9M18
Comparavel

1.359.213
1.272.235
21.789
1.119
52.303
11.767
(416.794)
(230.743)
(126.232)
(27.557)
(32.262)
942.419

(398.227)
(269.827)
(13.312)
(27.481)
(24.532)
(63.075)

544.192
57,7%

(306.544)
(305.845)
(98.090)
(19.980)
(66.391)
(13.424)
(55.890)
(32.183)
(19.886)
(699)

237.648
25,2%

82.961

10.987
(72.471)

259.125

27,5%
(82.961)
176.164

18,7%

(45.713)
57.492
10.987
41.601
4.904
(103.206)
(17.657)
(52.167)
(19.833)
(7.825)
(5.723)

191.935

(5.346)
(64.469)
59.123

186.589

19,8%

Var. (%)
9M19 x 9M18

14,6%
11,9%
-0,6%
29,6%
89,8%
-5,7%
51,5%
86,7%
18,5%
-26,1%
-4,6%
-1,8%
2,6%
-3,7%
-8,9%
4,0%
12,7%
27,2%

-5,0%
-1,9 p.p.

-5,1%
-5,1%
7,7%
36,1%
-6,1%
-22,7%
-16,3%
-16,0%
-45,6%
3,6%
-4,8%
-0,8 p.p.
9,7%
1,9%
3,1%
2,1%
-0,1p.p.
9,7%
-7,6%
-1,1p.p.
42,2%
-23,8%
1,9%
-17,8%
-132,5%
5,4%
-9,9%
-1,6%
55,2%
-31,3%
-4,8%
-16,0%

29,5%
-5,0%
-8,2%

-17,3%

3,1p.p.



Balanco Patrimonial

Balanco Patrimonial - ATIVO (valores em R$ ('000))

Var. (%)
Set19 x Dez18

Ativo Total
Ativo Circulante
Caixa e Equivalentes de Caixa
Titulos e valores mobiliarios
Contas a receber de clientes
Tributos a recuperar
Partes relacionadas
Outros Ativos
Ativo Nado Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Contas a receber de clientes
Partes relacionadas
Outros Ativos
Ativos de indenizacao
Fundo garantidor FG-FIES
Intangivel
Direito de Uso
Imobilizado

Balanco Patrimonial - PASSIVO (Vvalores em R$ (‘000))

Passivo Total

Passivo Circulante
Fornecedores
Compromissos a Pagar
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Salarios e encargos sociais
Tributos a recolher
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil
Juros sobre Capital Préprio / Dividendos a pagar
Outros Passivos

Passivo Nao Circulante
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Obrigacdes de Arrendamento Mercantil
Compromissos a pagar
Tributos a recolher
Proviséo para contingéncias
Outros Passivos

Patrimdénio Liquido Consolidado
Capital Social Realizado
Reservas de Lucros
Lucros acumulados
Acbes em Tesouraria

Total do Passivo e do Patrimonio Liquido

2.503.973
816.268
276.850
228.756
274.858

10.987
1.952
22.865

1.687.705

213.166
40.217
8.461
45.208
112.015
7.265
423.782
564.670
486.087

1.186.859
375.428
31.026
83.638
26.003
65.913
90.808
11.270
SOEI589)
27.231
811.431
51.627
49.587
588.381
829
119.670
1.337
1.317.114
987.549
197.577
131.988

2.503.973
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30/09/2019 31/12/2018

2.429.560
1.143.639
314.731
606.167
185.560
8.254
28.927
1.285.921
171.663
28.867

29.380
112.015
1.401
424.367
181.527
508.364

30/09/2019 31/12/2018

959.017
407.265
33.921
82.770
24.970
108.476
73.692
15.648
17.209
27.119
23.460
551.752
63.880
108.892
221.050
34.684
1.154
119.759
2.333
1.470.543
987.549
548.521

(65.527)
2.429.560

3,1%
-28,6%
-12,0%
-62,3%
48,1%
33,1%
0,0%
-21,0%
31,2%
24,2%
39,3%
0,0%
53,9%
0,0%
418,6%
-0,1%
211,1%
-4,4%

Var. (%)
Set19 x Dez18
23,8%
-7,8%
-8,5%
1,0%
4,1%
-39,2%
23,2%
-28,0%
129,8%
100,0%
16,1%
47,1%
-19,2%
-54,5%
166,2%
100,0%
-28,2%
-0,1%
-42,7%
-10,4%
0,0%
-64,0%
N.M.
-100,0%
3,1%



Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa (Valores em RS ('000))

30/09/2019

30/09/2018

Var. (%)

Set19 x Set18

Lucro Liquido Consolidado do Periodo Antes do I.R.

e da Cont. Social
Depreciagdes e Amortizacdes
Provisao (Reversao) para Contingéncias
Ajuste a valor presente do contas a receber
Provisao para Créditos de Liquidagao Duvidosa
Baixa de ativos nao circulantes
Juros e Variagdo Cambial Liquida

Lucro Ligquido Ajustado

Variagdes nos Ativos e Passivos
Contas a Receber de Clientes
Tributos a Recuperar
Partes relacionadas (Contas a Receber)
Outros ativos
Fornecedores
Salarios, encargos e Contr. Social
Tributos a recolher
Imposto de Renda e Contribuicdo Social a Recolher
Outros passivos
Caixa aplicado nas (gerado pelas) operacdes
Outros
Juros pagos sobre empréstimos e debéntures
Juros pagos sobre arrendamentos
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos
Caixa Liquido Atividades Operacionais

Caixa Liquido Atividades de Investimento
Titulos e valores mobiliarios
Adicdes ao imobilizado
AdicOes ao intangivel
Pagamento de aquisicao de controladas

Caixa Liquido Atividades de Financiamento
Amortizacdo de debéntures
Amortizacdo de empréstimos e financiamentos
Amortizagdo de arrendamentos mercantis
Acdes em Tesouraria
Dividendos

Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes
Saldo Final de Caixa e Equivalentes

Variacao de caixa e Titulos e Valores Mobiliarios
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145.170

91.037

(89)
2.490
46.762
17.715
76.228
379.313

(164.845)
(149.900)
(2.733)
(10.413)
(15.630)
(2.895)
17.116
(4.703)
1.538
2.775
214.468
(76.660)
(17.581)
(51.306)
(7.773)
137.808

287.406

377.411
(36.721)
(11.902)
(41.382)

(463.095)
(100.000)
(12.863)
(30.749)

(319.483)

(37.881)
314.731
276.850

(415.292)

172.992

54.299
(2.243)
(4.665)

55.890
166
47.910

324.349

6.146
(7.211)
1.316
(1.832)
(592)
15.603
(1.640)
(89)
591
330.495
(33.863)
(4.302)
(24.832)
(4.729)
296.632

(93.511)
14.288
(62.503)

(7.972)
(37.324)

(124.224)
(13.973)
(4.416)
(47.303)
(58.532)

78.897
279.286
358.183

64.609

-16,1%

67,7%
-96,0%
N.M.
-16,3%
10.571,7%
59,1%
16,9%

-2.782,2%
1.978,8%
-307,7%
0,0%
753,2%
389,0%
9,7%
186,8%
-1.828,1%
369,5%
-35,1%
126,4%
308,7%
106,6%
64,4%
-53,5%

-407,3%
2.541,5%
-41,2%
49,3%
10,9%

272,8%
0,0%
-7,9%
596,3%
-100,0%
445,8%

-148,0%
12,7%
-22,7%

-742,8%



Demonstracao de Resultados -
Contabil (Valores em R$ ("000))
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos
Mensalidades de Graduagédo
Mensalidades de P6s Graduacédo
Mensalidades de Ensino Técnico
Mensalidades de EAD
Outras
Deducdes sobre vendas
Descontos e Bolsas
PROUNI
FGEDUC e encargos FIES
Impostos
Receita Liquida
Custos dos servigos prestados
Pessoal e encargos
Aluguéis
Concessionarias
Servicos de terceiros e Outros
Depreciacdo e amortizacéo
Lucro bruto

Margem Bruta

Despesas/Receitas Operacionais
Despesas gerais e administrativas
Pessoal e encargos
Senvicos Prestados por Pessoa Fisica e Juridica
Publicidade
Materiais de expediente e Aplicados
PDD
Outros
Depreciagdo e amortizagéo
Outras despesas operacionais, liquidas
Lucro operacional

Margem Operacional
(+) Depreciagéo e Amortizacao Ajustada
EBITDA
Margem EBITDA
(+) Despesas Nao-Recorrentes
(+) Juros sobre Mensalidades e Acordos
(-) Aluguéis Minimos Pagos
EBITDA Ajustado
Margem EBITDA Ajustado
(-) Depreciacdo e Amortizagdo Ajustada
EBIT Ajustado
Margem EBIT Ajustado

Resultado Financeiro
(+) Receita Financeira
Juros sobre mensalidades e acordos
Rendimentos de aplicacdes financeiras
Outros
(-) Despesa Financeira
Despesas de juros
Juros de arrendamentos mercantis
Descontos concedidos
Variagéo Monetéaria Passiva
Outros
Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicdo social
Imposto de Renda e Contribuicéo Social
Imposto de renda e contribui¢éo social
Incentivo fiscal - Prouni
Lucro (Prejuizo) Liquido

Margem Liquida

500.902
452.476
7.074
466
36.537
4.349
(211.992)
(145.982)
(50.298)
(5.805)
(9.907)
288.910

(131.174)
(84.027)
(4.474)
(8.490)
(7.159)
(27.024)

157.736
54,6%

(110.485)
(104.705)
(37.408)
(13.122)
(20.134)
(3.440)
(17.923)
(9.451)
(3.227)
(5.780)
47.251

16,4%

30.251

77.502
26,8%

11.696
4.265
(25.155)

68.309
23,6%
(30.251)
38.058
13,2%
(21.750)

13.241
4.265
9.539

(563)
(34.991)
(5.320)
(16.223)
(9.585)
(3.289)
(574)

25.501

(1.664)
(15.625)
13.961

23.837

8,3%

Demonstracédo de Resultados — Contabil

Sem a reclassificagéo dos valores na depreciacao e nos juros de arrendamentos mercantis conforme IFRS 16 no 3T18.

450.430
420.032
7.582
434
17.771
4611
(164.427)
(101.347)
(45.513)
(8.172)
(9.395)
286.003

(134.946)
(88.561)
(17.362)

(8.936)
(8.122)
(11.965)

151.057
52,8%

(98.929)
(97.869)
(35.630)
(8.767)
(14.134)
(3.510)
(18.321)
(10.633)
(6.874)
(1.060)
52.128

18,2%

18.839

70.967
24,8%

12.175
1.995
(9.750)

75.387
26,4%
(18.839)
56.548
19,8%
(12.943)
15.767
1.995

15.186
(1.414)
(28.710)
(5.813)
(8.232)
(10.638)
(2.572)
(1.454)

39.185

(2.254)
(19.437)
17.183

36.931

12,9%
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Var. (%)
3T19 x 3T18

11,2%
7,7%
-6,7%
7,6%
105,6%
-5,7%
28,9%
44,0%
10,5%
-29,0%
5,4%
1,0%
-2,8%
-5,1%
-74,2%
-5,0%
-11,9%
125,9%
4,4%
1,8 p.p.
11,7%
7,0%
5,0%
49,7%
42,5%
-2,0%
-2,2%
-11,1%
-53,1%
445,3%
-9,4%
-1,9 p.p.
60,6%
9,2%
2,0 p.p.
-3,9%
113,8%
158,0%
-9,4%
-2,7 p.p.
60,6%
-32,7%
-6,6 p.p.
68,0%
-16,0%
113,8%
-37,2%
-60,2%
21,9%
-8,5%
97,1%
-9,9%
27,9%
-60,5%

-34,9%
-26,2%

-19,6%
-18,8%

-35,5%

-4,7 p.p.

1.557.287
1.423.821
21.659
1.450
99.260
11.097
(631.608)
(430.869)
(149.606)
(20.358)
(30.775)
925.679

(415.922)
(267.341)
(12.125)
(28.582)
(27.658)
(80.216)

509.757
55,1%

(298.058)
(307.765)
(107.880)
(42.558)
(62.334)
(10.373)
(46.762)
(27.037)
(10.821)
9.707
211.699

22,9%
91.037
302.736

32,7%

14.550
11.201
(74.712)

253.775
27,4%
(91.037)
162.738
17,6%
(66.529)
43.794
11.201

34.188
(1.595)
(110.323)
(15.904)
(51.306)
(30.773)
(6.891)
(5.449)

145.170

(6.235)
(60.534)
54.299

138.935

15,0%

1.359.213
1.272.235
21.789
1.119
52.303
11.767
(416.794)
(230.743)
(126.232)
(27.557)
(32.262)
942.419

(427.029)
(284.068)
(56.535)
(27.481)
(24.532)
(34.413)

515.390
54,7%

(322.478)
(321.779)
(107.278)
(25.209)
(66.391)
(13.424)
(55.890)
(33.701)
(19.886)
(699)
192.912

20,5%
54.299
247.211

26,2%

30.175
10.987
(29.249)

259.125
27,5%
(54.299)
204.826
21,7%
(19.920)
55.951
10.987

41.601
3.363
(75.871)
(17.657)
(24.832)
(19.833)
(7.825)
(5.723)

172.992

(4.818)
(63.941)
59.123

168.174

17,8%

Var. (%)
9M19 x 9M18

14,6%
11,9%
-0,6%
29,6%
89,8%
-5,7%
51,5%
86,7%
18,5%
-26,1%
-4,6%
-1,8%
-2,6%
-5,9%
-78,6%
4,0%
12,7%
133,1%
-1,1%
0,4 p.p.
-7,6%
-4,4%
0,6%
68,8%
-6,1%
-22,7%
-16,3%
-19,8%
-45,6%
N.M.
9,7%
24p.p.
67,7%
22,5%
6,5p.p.
-51,8%
1,9%
155,4%
-2,1%
-0,1p.p.
67,7%
-20,5%
-4,2 p.p.
234,0%
-21,7%
1,9%
-17,8%
-147,4%
45,4%
-9,9%
106,6%
55,2%
-11,9%
-4,8%

-16,1%
29,4%

-5,3%
-8,2%

-17,4%

-2,8p.p.



