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RESULTADOS DO 4T10 E 2010

RECEITA LIQUIDA de R$1 bilhdo, EBITDA recorrente de R$127,4 mihdes

e lucro liguido de R$101,7 milh6es em 2010

Rio de Janeiro, 17 de Marco de 2011 — A Estacio Participacbes S.A. — “Estacio” ou “Companhia” (BM&FBovespa:
ESTC3; Bloomberg: ESTC3.BZ; Reuters: ESTC3.SA) — comunica seus resultados referentes ao quarto trimestre e ao ano
de 2010 (4T10 e 2010) em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior (4T09 e 2009). As seguintes informacoes
financeiras e operacionais, exceto onde indicado em contrario, sdo apresentadas seguindo o /nternational Financial
Reporting Standards (“IFRS”) em bases consolidadas.

Destaque do Ano

Destaques do Resultado (R$ milhGes)
@ A Estacio encerrou o ano de 2010 com uma base total de 210,0 11,8% 12,5%
mil alunos, 2,1% acima de 2009, dos quais 183,8 mil *~—

matriculados em cursos presenciais e 26,2 mil nos cursos de
ensino a distancia.

@ A receita operacional liquida totalizou R$1.016,1 milhées em
2010, praticamente estavel em relacdo ao ano anterior.
Destaque para o aumento do ticket médio presencial de 5,3% 2009 2010
e o crescimento da receita liquida de EAD em 356,7%. e EBITDA =+ Margem EBITDA

€ Em 2010, o EBITDA recorrente atingiu R$127,4 milhdes, 7,0%
superior ao ano anterior, resultado do ganho de eficiéncia de 10.0%
R$12,5 milhdes nas despesas gerais e administrativas e R$9,7
milhdes no custo de pessoal, compensando o aumento de

R$11,4 milhdes em despesas de publicidade.

@ O lucro liquido recorrente em 2010 totalizou R$101,7
milhdes, 31,9% superior aos R$77,1 milhdes em 2009. 2009 2010

e | Ucro Liquide === Margem Liguida

ESTC3

Contatos de RI:
(Em 16/03/2011)

Cotacéo: R$26,54 / acdo Rogério Melzi CFO

Quantidade de AgGes: 82.038.041 Flavia de Oliveira Gerente de RI
Valor de Mercado: R$2,2 bilhdes +55 (21) 3311-9789 MERCADO
Free Float. T1% ri@estacioparticipacoes.com BM&FBOVESPA
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Mensagem da Administracao

2010 foi um ano de acontecimentos marcantes para a Estacio: o lancamento do Novo Modelo de Ensino; o
aniversario de 40 anos de nossa fundacdo; a bem sucedida oferta plblica de acdes em setembro, entre outros.
Mas preferimos nos ater aos fatos e dados, a prestagdo de contas aos nossos acionistas com os mais altos
niveis de transparéncia.

Comemoramos 40 anos de histéria olhando para o futuro, nos transformando para buscar crescimento com
rentabilidade de forma sustentavel. Lancamos o Novo Modelo de Ensino Estacio orientado para conceber e
entregar ensino de qualidade em escala nacional a um custo mais eficiente. Assim, fortalecemos nosso
diferencial como provedores de ensino de qualidade a precos acessiveis para o carente e crescente segmento
de jovens trabalhadores. J& sé&o mais de 70 mil alunos inseridos no novo modelo. Com isso, comegcamos a
auferir os ganhos com maior eficiéncia no custo docente, sustentamos a politica de melhoria de pregos médios
de nossas mensalidades, e compensamos 0s custos incorridos com o material didatico fornecido aos alunos,
dentro do novo modelo.

Consolidamos nossa presenga entre os lideres no segmento de EAD, totalizando 26,2 mil alunos ao final do
ano, com apenas 18 meses de operagdo. Essa nova avenida de crescimento foi fundamental para o
desempenho geral em 2010.

Solidificamos nosso sistema de gestdo e modelo de negdcio escalavel. Conseguimos gerar economias em
nossas despesas gerais e administrativas e temos hoje uma plataforma pronta para crescimento acelerado via
consolidacdo, que ja passamos a praticar com as aquisicbes da Faculdade Atual em Boa Vista e da Faculdade
de Natal no inicio de 2011.

Apesar dos varios acertos, falhamos num ponto importante em 2010: ndo atingimos nossa meta de captacédo
do primeiro semestre, o que prejudicou nosso crescimento no ano. Os 48,9 mil alunos presenciais captados no
primeiro semestre (8,9% abaixo de 2009), combinados com a base renovada decrescente de 2009 pelos
nossos esforcos de eliminagdo de alunos inadimplentes e com altos descontos, prejudicaram a base média de
alunos presenciais ao longo do ano. Ja no segundo semestre, com 0 acerto de nossa estratégia comercial e de
marketing, reagimos fortemente: crescemos 20,1% sobre 0 mesmo periodo em 2009. Entretanto, isso ndo foi
suficiente para compensar a perda da primeira metade do ano.

Assim, nossa receita liquida consolidada se manteve praticamente estavel, em R$1.016,1 milhdes; o
crescimento da receita do EAD (356,7%) e melhora do ticket médio do presencial (5,3%) compensaram a
gueda de 7,6% na base média de alunos presenciais.

Nesse cenario, 0os ganhos de eficiéncia em pessoal docente, apoio e administrativo, assim como em nossas
despesas gerais e administrativas tiveram contribuicdo limitada no desempenho do EBITDA e margem EBITDA
que totalizaram R$127,4 milhdes e 12,5%.

Nosso lucro liquido recorrente cresceu 31,9% para R$101,7 milhdes em 2010, pela melhor gestao fiscal e
como consequéncia da implantacdo dos critérios contdbeis do IFRS, que trazem mais realismo e
representatividade aos demonstrativos contabeis.

Continuamos firmemente orientados pela boa gestdo de nosso capital de giro e saude financeira. Nossos dias
de recebimento estdo em 50 dias, um aumento sobre 2009 ocasionado por medidas que, na verdade,
melhoram a qualidade de nosso capital de giro (recebiveis de FIES e de cartdes de crédito, e eliminacédo de
descontos por antecipacdo). Ainda temos o mais baixo prazo de recebiveis do setor, ndo praticando qualquer
forma de desconto ou negociacao de titulos.
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Aumentamos nossos investimentos no ativo permanente, para R$70,5 milhGes, especialmente por
investimentos em melhorias e expansdes de nossas unidades e também na renovagdo dos equipamentos de
informatica para nossos alunos.

Com base em nossa confortavel situacéo financeira e o incremento de nosso lucro liquido, estamos propondo a
proxima assembleia geral de acionistas o pagamento de R$38,3 milhdes em dividendos (R$ 0,46703 por agéo).

Olhando adiante, temos razdes para estarmos confiantes nos frutos futuros de nossa gestdo. Quanto ao
crescimento, como dissemos, a reacdo comecou ja no 2° semestre de 2010, com alunos ingressantes
superando em 20,1% o ano anterior. Isso continua evidente também no 1° semestre de 2011. Estamos
crescendo nossa rede de ensino com as 2 aquisi¢es (Faculdade Atual e Faculdade de Natal), além de 4 novas
unidades orgéanicas a serem inauguradas ao longo de 2011. Além disso, estamos trabalhando ativamente em
possiveis novas aquisicbes que somardo a nossa plataforma escalavel. Dessa forma, acreditamos que
estaremos avancando de maneira sélida para um crescimento mais acelerado e com ganhos de rentabilidade.

A qualidade dos talentos humanos é crucial em qualquer empreendimento, ainda mais no segmento de
educacdo. Cuidamos de nosso desempenho hoje e da sua sustentabilidade no longo prazo; e isso se faz com
planejamento, diretrizes e pessoas de qualidade diferenciada, treinadas, motivadas e bem orientadas.
Avangamos a cada dia no fortalecimento de nosso capital humano: atualmente cerca de 300 colaboradores
participam do programa de remuneracdo varidvel baseada em desempenho; mais de 40 profissionais em
postos chave sdo contemplados pelo programa de opc¢des de acBes, tornando-os sécios da Companhia.
Disseminamos e praticamos meritocracia, orientando o reconhecimento e crescimento de nossos funcionarios
em todos os niveis com base em sua contribuicdo para fortalecimento da empresa medida pelos indicadores
mais preciosos de nossa filosofia de gestdo: qualidade de ensino, satisfacdo dos alunos e produtividade.

Agradecemos aos nossos alunos, suas familias e comunidades onde atuamos por depositarem sua confianca
em nossos servicos; a todos nossos colaboradores, docentes e administrativos, aos nossos parceiros e
fornecedores, e as instituicdes governamentais com que lidamos pelo esforco conjunto para avancar na
construcdo de uma Estacio e de um ensino superior brasileiro cada vez melhor.

Principais Indicadores do Ano

Indicadores Financeiros 2009 2010 Var
Receita Liquida (R$ mihdes) 1.008,8 1.016,1 0,7%
Lucro Bruto Recorrente (R$ milhdes) 320,5 332,7 3,8%
Margem Bruta Recorrente 31,8% 32,7% 0,9 p.p.
EBIT Recorrente 77,5 94,6 22,1%
Margem EBIT Recorrente 7, 7% 9,3% 1,6 p.p.
EBITDA Recorrente (R$ milhdes) 119,1 127.,4 7,0%
Margem EBITDA Recorrente 11,8% 12,5% 0,7 p.p.
Lucro Liquido Recorrente (R$ mihoes) 77,1 101,7 31,9%

Margem Liquida Recorrente 7,6% 10,0% 2,4 p.p.
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Indicadores Operacionais

A Estacio encerrou 2010, com uma base de alunos de 210 mil (2,1% maior que em 2009), dos quais 183,8
mil matriculados nos cursos presenciais e 26,2 mil nos cursos de ensino a distancia.

A variacédo de 2,1% deve-se principalmente ao aumento nos cursos graduacdo e pés-graduacdo do ensino
a distancia, que atingiu 26,2 mil alunos em apenas 18 meses em operacdo, ja posicionando a empresa
entre os lideres neste segmento.

Mesmo com o crescimento da captagdo do segundo semestre (20,1% maior que o mesmo periodo de 2009),
houve uma reducéo de 6,3% na base de alunos dos cursos presenciais, resultado principalmente: (i) do
menor saldo inicial de alunos no inicio de 2010, (ii) da captacdo abaixo do esperado no primeiro semestre
(como ja comentando em nossas divulgacdes de resultados anteriores) e (iii) do aumento de 20,6% no
namero de formandos em relagdo ao ano anterior.

Tabela 1 — Base de Alunos

Base de Alunos - Final 205,7 210,0 2,1%
Presencial 196,1 183,8 -6,3%
Graduacdo 186,9 173,1 -7,4%
P6s-graduagédo 9,2 10,7 16,3%

EAD 9,6 26,2 172,9%
Graduagdo 7,5 23,7 216,0%
Pés-graduacdo 2,1 2,5 19,0%

Tabela 2 — Movimentacgé&o da Base de Alunos Presenciais (graduacgéo e poés-graduacao)

Em mil 4T09 1T10 2710 3710 4T10 Var4rtio
x 4T09

Saldo Inicial de Alunos 204,1 196,1 200,1 193,9 191.,4 -6,2%0
(-) Formandos (0,9) (20,4) (0,9) (18,1) (1,5) 66,7%
Base Renovavel 203,2 175,7 199,2 175,8 189,9 -6,5%
(-) Evasdo / Nao Renovados (8,2) (24,4) (7,7) (23,4) (7,5) -8,5%
Taxa de Evasdo / Ndo Renovados 4,0% 13,9% 3,9% 13,3% 3,9%  -0,1 p.p.
Renovacéo 195,0 151,3 191,5 152,4 182.,4 -6,5%
(+) Captacéo 1,1 48,9 2,4 39,1 1,4 27,3%
Saldo Final de Alunos 196,1 200,1 193,9 191,4 183,8 -6,3%

Tabela 3 — Movimentacdo da Base de Alunos EAD (graduacgao e poés-graduacao)

Em mil 4T09 1710 2710 3T10 4T10 Var4Tio
X 4T09

Saldo Inicial de Alunos 7,8 9,6 16,4 20,9 24,7 216,7%
(-) Formandos - - - (0,1) (0,2) N.A.
Base Renovavel 7,8 9,6 16,4 20,8 24,5 214,1%
(-) Evasdo / Nao Renovados (1,1) (3,4) (2,6) (7,2) (2,9) 163,6%
Taxa de Evasdo / Ndo Renovados 14,1% 35,4% 15,8% 34,6% 11,8%  -2,3 p.p.
Renovacéo 6,7 6,2 13,8 13,6 21,6 222,4%
(+) Captacao 2,9 10,2 7,0 11,1 4,6 58,6%
Saldo Final de Alunos 9,6 16,4 20,9 24,7 26,2 172,9%
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Tabela 4 — Composicao da Receita Operacional

4T09 4T10 Variagdo 2009 2010 Variagdo
Receita Operacional Bruta 357,2 356,3 -0,3% 1.459,7 1.454,3 -0,4%
Mensalidades 361,9 351,2 -3,0% 1.443,5 1.435,7 -0,5%
Outras 2,5 S 104,0% 16,2 18,6 14,8%
Deduc6es da Receita Bruta (112,8) (103,8) -8,0% (450,9) (438,2) -2,8%
Descontos e Bolsas (102,3) (94,3) -7,8% (407,8) (396,5) -2,8%
Impostos (10,6) (9,6) -9,4% (43,1) (41,7)  -3,2%
% Deducées / Receita Operacional Bruta 31,6% 29,1% -2,5 p.p. 30,9% 30,1% -0,8 p.p.
Receita Operacional Liquida 244 4 2525 3,3% 1.008,8 1.016,1 0,7%
No 4T10, a receita operacional liquida totalizou R$252,5 milhGes, um aumento de 3,3%, devido

principalmente ao ganho de 2,5 p.p. com a reducdo de descontos e bolsas, resultado da estratégia para

aumentar o ticket médio.

No acumulado do ano, a receita operacional liquida somou R$1.016,1 milhées, um aumento de 0,7% em

relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
receita bruta de ensino a disténcia, que compensou a redugdo na receita do presencial,

principalmente em funcdo do aumento de R$11,3 milhGes na
em razdo da

diminuicdo na base de alunos deste segmento. A melhor gestdo de descontos e bolsas também se observou

no desempenho do ano.

No 4T10, o ticket médio presencial somou R$432,2, um crescimento de 7,4% em relacdo a0 mesmo
periodo do ano anterior. Ja o ticket médio EAD apresentou uma reducdo de 13,3% em funcdo do

langamento de novos cursos em 2010 com um ticket médio menor.

Tabela 5 — Calculo do Ticket Médio — Presencial

4709 4T10 Var. 2009 2010 Var.

Receita Bruta Presencial 350,0 337,8 -3,5% 1.445,7 1.390,9 -3,8%0
Deducdes Presencial (110,8) (98,1) -11,5% (446,6) (419,0) -6,2%
Receita Liquida Presencial 239,2 239,7 0,2% 999,1 971,9 -2,7%
Base de Alunos Presencial (Média) (mil) 198,2 184,8 -6,8% 196,1 181,2 -7,6%
Ticket Médio Presencial (R$) 402,4 432,2 7,4% 424,5 446,9 5,3%

* A ndo ser quando especificado de forma diferente.

Tabela 6 — Calculo do Ticket Médio — EAD

Em R$ milhdes* 4T09 4T10 2009 2010

Receita Bruta EAD 18,5 156,9% 14,0 63,5 353,6%
Deducdes EAD (2,0) (5,7) 185,0% (4,3) (19,2) 346,5%
Receita Liquida EAD 5,2 12,8 146,2% 9,7 44,3 356,7%
Base de Alunos EAD (Média) (mil) 9,2 26,5 188,0% 4,0 20,3 407,5%
Ticket Médio EAD (R$) 186.4 161,5 -13,3% 203,8 182,0 -10,7%

* A nédo ser quando especificado de forma diferente.
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Custos dos Servicos Prestados

Tabela 7 — Composicdo dos Custos dos Servicos Prestados

4T09 4T10 Variagéo 2009 2010 Variacao
Custos dos Servicos Prestados (161,2) (177,8) 10,3% (696,4) (696,9) 0,1%
Pessoal (116,7) (121,1) 3,8% (506,0) (496,3) -1,9%
Pessoal e encargos (99,5) (100,9) 1,4% (431,7) (413,4) -4,2%
INSS (17,2) (20,2) 17,4% (74,3) (82,9) 11,6%
Aluguéis, condominio e IPTU (22,8) (30,3) 32,9% (97,4) (102,4) 5,1%
Material didatico (0,4) (6,9) N.A. (1,0) (16,5) N.A.
Servicos de terceiros e outros (12,7) (10,3) -18,9% (52,1) (48,4) -7,1%
Custos néo recorrentes (0,9) (3,4) 277,8% (8,1) (13,5) 66,7%
Deprecia¢éo (7,7) (5,8) -24,7% (31,8) (19,8) -37,7%

Obs.: Foi realizada uma reclassificacdo na linha de Pessoal de R$12,7 milhdes no 4T09 e R$48,8 milhdes em 2009, que estavam
alocados como despesas gerais e administrativas e passaram a ser alocados em custos dos servigos prestados, para fins de devida

comparagao com 2010.

Tabela 8 — Anélise Vertical dos Custos dos Servicos Prestados

4T09 4T10 Variagao 2009 2010  Variagdo
Custos dos Servicos Prestados 66,020 70,4% 4,4 p.p. 69,0%0 68,6% -0,4 p.p.
Pessoal 47,7% 48,0% 0,3 p.p. 50,2% 48,8% -1,4 p.p.
Pessoal e encargos 40,7% 40,0% -0,7 p.p. 42,8% 40,7% -2 1p.p.
INSS 7,0% 8,0% 1,0p.p. 7,4% 8,2% 0,8p.p.
Aluguéis, condominio e IPTU 9,3% 12,0% 2,7 p.p. 9,7% 10,1% 0,4 p.p.
Material didatico 0,2% 2,7% 2,5p.p. 0,1% 1,6% 1,5 p.p.
Servicos de terceiros e outros 5,2% 4,1% -1,1p.p. 5,2% 4,8% -0,4p.p.
Custos ndo recorrentes 0,4% 1,3% 0,9p.p. 0,8% 1,3% 0,5 p.p.
Depreciacdo 3,2% 2,3% -0,9 p.p. 3,2% 1,9% -1,3 p.p.
Tabela 9 — Custo Caixa
4T09 4T10  Variagdo 2009 2010 Variagdo
Custos dos Servicos Prestados (1e61,2) (@77,8) 10,3% (696,4) (696,9) 0,1%
(-) Depreciacdo 7,7 58 -24,7% 31,8 19,8 -37,7%
(-) Custos néo recorrentes 0,9 3,4 277,8% 8,1 13,5 66,7%
Custo Caixa Recorrente (152,6) (168,6) 10,5% (656,5) (663,6) 1,1%
Custo Caixa Recorrente sobre a RL 62,4% 66,8% 4,3 p.p. 65,1% 65,3% 0,2 p.p.

O custo caixa recorrente aumentou 10,5% no 4T10, quando comparados ao 4T09, em funcéo
principalmente de: (i) R$6,5 milhdes referentes ao material didatico que passou a ser distribuido aos novos
alunos matriculados a partir de 2010; (ii) R$4,4 milhdes em razdo de maiores custos com pessoal associados
ao escalonamento do INSS; e (iii) R$2,5 milhdes em itens ndo recorrentes relativos as rescisdes contratuais
de pessoal.

Em 2010, o custo caixa recorrente manteve a sua relacdo com a receita liquida praticamente estavel em
relacdo ao ano anterior, principalmente em funcdo da reducdo dos custos com pessoal (mesmo com o
aumento do INSS) e com servicos de terceiros, que compensaram o aumento de R$15,5 milhdes na linha de

material didatico.
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Tabela 10 — Demonstracdo do Lucro Bruto

4109 4T10  Variagdo 2009 2010  Variacdo

Receita operacional liquida 244 .4 252,5 3,3% 1.008,8 1.016,1 0,7%
Custos dos servicos prestados (161,2) (177,8) 10,3% (696,4) (696,9) 0,1%
Lucro Bruto 83,2 74,7 -10,2% 312,4 319,2 2,2%
(-) Custos ndo recorrentes 0,9 3,4 277,8% 8,1 13,5 66,7%
(-) Depreciacéo Ul 5,8 -24,7% 31,8 19,8 -37,7%
Lucro Bruto Caixa Recorrente 91,8 83,9 -8,6% 352,3 352,5 0,1%
Margem Bruta Recorrente 37,6% 33,2% -4,4 p.p. 34,9% 34,7% -0,2 p.p.

No 4T10, o lucro bruto caixa recorrente foi impactado principalmente pelos custos com a distribuicdo do

material didatico, que néo existia no 4T09.

Em 2010, o lucro bruto caixa recorrente somou R$352,5 milhdes, permanecendo praticamente estavel a
margem bruta recorrente do periodo, em fun¢do principalmente da continua reducdo de -custos,
principalmente o custo docente, compensando o0s custos com material didatico.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

Tabela 11 — Composicdo das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas

4709 4T10  Variagdo 2009 2010  Variagdo
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (71,8) (64,7) -9,9% (258,7) (258,7) 0,0%
Despesas Comerciais (21,0) (23,1) 10,0% (73,9) (83,1) 12,4%
PDD (20,0) (15,2) -24,0% (43,8) (41,6) -5,0%
Publicidade (1,0) (7,9) 690,0% (30,1) (41,5) 37,9%
Despesas Gerais e Administrativas (47,6) (37,7) -20,8% (175,0) (162,5) -7,1%
Pessoal (21,5) (21,1) -1,9% (69,6) (70,4) 1,1%
Pessoal e encargos (20,1) (19,2) -4,5% (61,8) (60,3) -2,4%
INSS (1,4) (1,9) 35,7% (7.8) (10,2) 30,8%
Outros (25,4) (14,4) -43,3% (99,8) (84,5) -15,3%
Despesas ndo recorrentes (0,7) (2,2) 214,3% (5,6) (7,6) 35,7%
Depreciacédo (3,2) (3,9) 21,9% (9,8) (13,0) 32,7%
Tabela 12 — Analise Vertical das Despesas Comerciais Gerais e Administrativas
4709 4T10  Variagdo 2009 2010  Variagdo
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas 29,4% 25,6% -3,8 p.p. 25,6% 25,5% -0,1 p.p.
Despesas Comerciais 8,6% 9,1% 0,5 p.p. 7,3% 8,2% 0,9 p.p.
PDD 8,2% 6,0% 2,2 p.p. 4,3% 4,1% -0,2 p.p.
Publicidade 0,4% 3,1% 2,7 p.p. 3,0% 4,1% 1,1p.p.
Despesas Gerais e Administrativas 19,5% 14,9% -4,6 p.p. 17,3% 16,0% -1,3 p.p.
Pessoal 8,8% 8,4% -0,4 p.p. 6,9% 6,9% 0,0 p.p.
Pessoal e encargos 8,2% 7,6% -0,6 p.p. 6,1% 5,9% -0,2 p.p.
INSS 0,6% 0,8% 0,2 p.p. 0,8% 1,0% 0,2 p.p.
Qutros 10,4% 5,7% 4,7 p.p. 9,9% 8,3% -1,6 p.p.
Despesas ndo recorrentes 0,3% 0,9% 0,6 p.p. 0,6% 0,7% 0,1 p.p.
Depreciacdo 1,3% 1,5% 0,2 p.p. 1,0% 1,3% 0,3 p.p.
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Tabela 13 — Despesas Caixa

Em R$ milhdes 4T09 4T10 Variacao 2009 2010 Variagdo

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (71,8) (64,7) -9,9% (258,7) (258,6) 0,0%
(-) Depreciacéo 3,2 3,9 21,9% 9,8 13,0 32,7%
(-) Despesas néo recorrentes 0,7 2,2 214,3% 5,6 7,6 35,7%

Despesa Caixa Recorrente (67,9) (58,6) -13,7% (243,3) (238,0) -2,2%

% Despesa Caixa Recorrente / Recefta Liquida 27,8% 23,2% 4,6 p.p. 24,1% 23,4% -0,7 p.p.

As despesas comerciais, gerais e administrativas (excluindo depreciacdo e itens néo
recorrentes) somaram R$58,6 milhdes no 4T10, uma reducdo de 13,7% em relagdo ao 4TO09,
representando um ganho de 4,6 p.p. em relagdo a receita liquida. Essa reducdo deve-se principalmente a:
(i) reducdo de R$4,8 milhdes nas despesas de provisdo para devedores duvidosos (PDD), em funcéo de
maiores recuperagdes de mensalidades e controle da inadimpléncia; e (ii) reducdo de R$11,0 milhdes,
referentes a aumentos de produtividade resultantes das operagdes do CSC e continua busca de eficiéncia. O
aumento de R$6,9 milhdes nas despesas com marketing no 4T10 em relacdo ao 4T09 ocorreu em funcéo das
menores despesas em 2009, devido a postergacdo das mesmas para o 1T10.

Em 2010, as despesas comerciais, gerais e administrativas (excluindo depreciagdo e itens néo
recorrentes) reduziram 2,2% em relagdo a 2009, a partir dos ganhos de eficiéncia na gestdo das despesas
gerais das unidades e do centro corporativo o que mais do que compensou 0 aumento nas despesas de
marketing. No ano, a PDD apresentou uma taxa de 4,1% em relacdo a receita liquida contra 4,3% em 2009,
em linha com a politica de provisionamento de 100% das contas a receber vencidas ha mais de 180 dias,
demonstrando melhora da inadimpléncia.

EBITDA

Tabela 14 — Demonstracdo do Lucro antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo
(EBITDA)

4709 4T10  Variagdo 2009 2010  Variagdo

Receita Operacional Liquida 244.4 2525 3,3% 1.008,8 1.016,1 0,7%
Custos dos Servicos Prestados (161,2) (177,8) 10,3% (696,4) (696,9) 0,1%
Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas (71,8) (64,7) -9,9% (258,7) (258,7) 0,0%
EBIT 11,4 10,0 -12,3% 53,7 60,5 12,7%
(-) Resultado financeiro operacional 2,0 1,8 -10,0% 10,1 12,9 27,7%
(-) Custos e despesas ndo recorrentes 1,6 5,5 243,8% 13,7 21,1 54,0%
EBIT recorrente 15,0 17,3 15,3% 77,5 94,6 22,1%
(-) Depreciacdo e Amortizacao 10,9 9,7 -11,0% 41,6 32,9 -20,9%
EBITDA recorrente 25,9 27,0 4,2% 119,1 127,4 7,0%
Margem EBITDA recorrente 10,6% 10,7% 0,1p.p. 11,8% 12,5% 0,7 p.p.

O EBITDA recorrente do 4710 somou R$27,0 milhdes. O aumento de 4,2% foi reflexo, principalmente, do
aumento da receita liquida e da reducdo das despesas gerais e administrativas, que compensaram 0
aumento dos custos com material didatico e das despesas de marketing do trimestre. A margem EBITDA
recorrente no 4T10 se manteve estavel em 10,7%.

Em 2010, o EBITDA recorrente totalizou R$127,4 milhdes, um aumento de 7,0% em relacdo a 2009,
devido principalmente a melhor gestdo do custo docente e das despesas gerais das unidades e do centro
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corporativo. A margem EBITDA recorrente de 2010 foi de 12,5%, um ganho de 0,7 p.p. em relacdo ao

mesmo periodo do ano anterior.

Resultado Financeiro

Tabela 15 — Composi¢cédo do Resultado Financeiro

4109 4T10  Variagdo 2009 2010  Variagdo
Resultado Financeiro 3.5 3,6 2,9% 15,0 14,3 -4,7%
Receitas Financeiras 635 7,2 10,8% 30,0 30,5 1,7%
Juros e aplicacdes financeiras 4,6 5,4 17,4% 19,9 17,7 -11,1%
Resultado financeiro operacional 2,0 1,8 -10,0% 10,1 12,9 27,7%
Despesas Financeiras (3,0) (3,6) 20,0% (15,0) (16,2) 8,0%

Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Tabela 16 — Contas a Receber e Prazo Médio de Recebimento

Evolucdo do contas a receber (R$ milhdes) 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10
Contas a Receber Bruto 196,8 208,8 249,9 256,3 201,8
FIES 2,3 4,6 5,4 17,5 15,3
Mensalidades de alunos 174,7 179,5 220,0 207,9 168,2
Acordos a receber 19,8 24,7 24,6 30,9 18,3
Cartdes a receber 2,7 1,1 6,0 11,8 6,9
Cheques a receber 16,3 15,5 16,8 16,2 6,9
Taxas a receber 0,9 82 1,8 2,9 4,4
Saldo PDD (78,8) (85,1) (102,2) (107,3) (45,4)
Contas a Receber Liquido 118,0 123,7 147,7 148,9 156,4
(-) FIES (2,3) (4,6) (5.4) (17,5) (15,3)
Contas a Receber Liquido Ex. FIES 115,7 119,1 142,3 131,5 141,1
Receita Liquida (Ultimos 12 meses) 1.008,8 1.000,3 1.010,0 1.008,1 1.016,2
Dias do Contas a Receber Liquido Ex. FIES 41 43 51 47 50

O numero de dias do contas a receber de alunos (mensalidades e acordos) ficou em 50 dias no 4T10,
estavel em relacdo aos dois Ultimos trimestres, demonstrando a continuidade de nossa politica austera de
controle do capital de giro e salide de nossos recebiveis. O aumento em relagdo ao prazo médio no 4T09 e no
1T10 deve-se ao fim da concessdo de descontos aos alunos por antecipacdo do pagamento de mensalidades,
as quais passaram a ser predominantemente pagas na 1° semana do més subsequente.

O contas a receber FIES é composto pelos créditos educacionais, cujos financiamentos foram contratados
pelos alunos junto a Caixa Econdmica Federal, sendo utilizado pela Estacio para pagamento de impostos
federais, ou seja, representa créditos fiscais sem qualquer risco de inadimpléncia.

Em dezembro de 2010, os recebiveis vencidos ha mais de 360 dias foram baixados do contas a receber, assim
como de suas respectivas provisdes para devedores duvidosos (PDD). O valor da baixa foi de R$53 milhdes e
ndo produziu qualquer efeito no resultado ou no capital de giro da Companhia.
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Lucro Liquido

Tabela 17 — Demonstracdo do Lucro Liquido a partir do EBITDA

Em R$ milhdes 4709 4T10 Variacéo 2009 2010 Variacéo

EBITDA 22,3 19,7 -11,7% 95,3 93,3 -2,1%
Resultado financeiro 3,5 3,6 2,9% 15,0 14,3 -4, 7%
Depreciacdo e amortizacao (10,9) (9,7) -11,0% (41,6) (32,9) -20,9%
Resultado das atividades n&o continuadas (0,3) - N.A. (0,4) (1,0) 150,0%
Contribuicdo social (0,8) 253 N.A. (1,1) 1,8 N.A.
Imposto de renda (3,1) 6,3 N.A. (3,9) 5,1 N.A.
Lucro Liquido 10,7 22,2 107,5% 63,3 80,6 27,3%
(-) Custos e despesas ndo recorrentes 1,6 585 243,8% 13,7 21,1 54,0%
Lucro Liguido Recorrente 12,3 27,7 125,2% 77,1 101,7 31,9%

Capitalizacao e Caixa

Tabela 18 — Capitalizag&o e Caixa

Em R$ milhdes 31/12/2009 30/9/2010 31/12/2010 Variagéo

Patrimoénio liquido 453,4 518,3 585,9 13,1%
Empréstimos e financiamentos 5,6 7,5 9,6 28,0%
Curto prazo 4,7 2,7 1,8 -33,3%
Longo prazo 0,8 4,8 7,8 62,5%
Caixa e equivalentes 201,0 183,7 165,4 -10,0%
Caixa Liguido 195,4 176,2 155,8 -11,6%

Ao final do 4T10, o caixa liquido totalizava R$155,8 milhdes, aplicados conservadoramente em instrumentos
de renda fixa, referenciados ao CDI, em titulos do governo federal e certificados de depdsitos de bancos
nacionais de primeira linha.

N

O endividamento bruto de R$9,6 milhdes no 4T10 corresponde basicamente ao contrato FINAME e a
capitalizagcdo das despesas de /easing com equipamentos em cumprimento a Lei 11.638.
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Fluxo de Caixa

Gréfico 1 — Fluxo de Caixa (R$ milhdes)
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*Resultado financeiro excluindo o resultado financeiro operacional

Investimentos (CAPEX)

Gréafico 2 — Composicdo do CAPEX (R$ milhdes)

70,5
49,4
37,1
=n
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No 4T10, o CAPEX organico da Estacio somou R$37,1 milhdes, alocados no novo modelo de ensino e
investimentos em expansdes, revitalizacdes e melhorias das nossas unidades e novos equipamentos. Em
2010, o CAPEX orgénico da Estéacio representou 6,9% da receita liquida.
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Dados das Teleconferéncias sobre Resultados

Teleconferéncia (em Portugués) Teleconferéncia (em Inglés)

Data: 18 de margo de 2011 Data: 18 de marco de 2011

Horério: 10h00 (Brasilia) / 09h00 (NY) Horario: 12h00 (Brasilia) / 11h00 (NY)
Telefone de Conexdo: +55 (11) 3127-4971 Telefone de Conex&o: +1 (973) 935-8454
Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ri Webcast: www.estacioparticipacoes.com.br/ir
Replay: disponivel de 18/03 a 25/03/2011 Replay: disponivel de 03/18 a 03/25/2011
Telefone de Acesso: +55 (11) 3127-4999 Telefone de Acesso: +1 (706) 645-9291
Cédigo de Acesso: 90145465 Cédigo de Acesso: 41090876

As afirmagbes contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negocios, projecées sobre resultados operacionais e
financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento da Estdcio sdo meramente projegbes e, como tais, sdo baseadas
exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro dos negocios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de
mudangas nas condigbes de mercado, do desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto,
sujeitas a mudangas sem aviso previo.
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Demonstracéo de Resultados em IFRS

Em R$ milhdes 4T09 4T10 Variacao 2009 2010 Variacao

Mensalidades 361,9 351,2 -3,0% 1.443,5 1.435,7 -0,5%
QOutras 2,5 5,1 104,0% 16,2 18,6 14,8%
Deducdes da Receita Bruta (112,8) (103,8) -8,0% (450,9) (438,2) -2,8%

Pessoal (116,7) (121,1) 3,8% (506,0) (496,3) -1,9%
Aluguéis, condominio e IPTU (22,8) (30,3) 32,9% (97,4) (102,4) 5,1%
Material Didatico (0,4) (6,9) N.A. (1,0) (16,5) N.A.
Servicos de terceiros e outros (12,7) (10,3) -18,9% (52,1) (48,4) -7,1%
Custos ndo recorrentes (0,9) (3,4 277,8% (8,1) (13,5) 66,7%

7 5,8 -24,7% (31,8) (19,8) 37,7%

Depreciagéo

(-) Custos ndo recorrentes 277,8%

34,4% 30,9% -3,5 31,8% 32,7%

Margem Bruta Recorrente

PDD (20,0) (15,2) -24,0% (43,8) (41,6) -5,0%
Publicidade 1,0 7,9 690,0% 30,1 41,5 37,9%
Pessoal (21,5) (21,1) -1,9% (69,6) (70,4) 1,1%
Outros (25,4) (14,4) -43,3% (99,8) (84,5) -15,3%
Despesas ndo recorrentes 0,7) (2,2) 214,3% (5,6) (7.6) 35,7%
Depreciacdo 3,2 3,9 21,9% (9,8) (13,0) 32,7%
Margem EBIT 4,7% 4,0%  -0,7 p.p. 5,3% 6,0% 0,7 p.p.
(-) Custos e despesas ndo recorrentes 1,6 5,5 243,8% 13,7 21,1 54,0%
(-) Resultado financeiro operacional 2,0 1,8 -10,0% 10,1 12,9 27,7%
Margem EBIT Recorrente 6,1% 6,9% 0,8 p.p. 7, 7% 9,3% 1,6 p.p.
(-) Depreciacéo e amortizagéo 10,9 -11,0% 41,6 32,8 -21,2%
Margem EBITDA Recorrente 10,6% 10,7% 0,1 p.p. 11,8% 12,5% 0,7 p.p.
Resultado financeiro 3,5 3,6 2,9% 15,0 14,3 -4,7%
Depreciagdo e amortizagédo (10,9) 9,7) -11,0% (41,6) (32,8) -21,2%
Resultado das Atividades n&o continuadas (0,3) - N.A. (0,4) (1,0) N.A.
Contribui¢do social (0,8) 2,3 N.A. (1,1)

Imposto de renda

243,8% 13,7 21,1 54,0%

Custos e despesas ndo recorrentes

Margem Liquida Recorrente 5,0% 11,0% 6,0 p.p. 7,6% 10,0% 2,4 p.p.
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Ativo Circulante 350,5 367,9 390,4
Disponibilidades 51%3 39,8 447
Titulos e valores mobiliarios 149,7 143,9 12057
Contas a receber 118,0 148,9 156,4
Contas a compensar 0,9 0,8 14,5
Adiantamentos a funcionarios/terceiros 11,2 4,7 6,2
Partes relacionadas 0,2 0,3 /AL
Despesas antecipadas 4,2 10,6 10,0
Outros 14,9 18,9 30,8

Ativo Nao-Circulante 337,8 363,9 414,1

Realizavel a Longo Prazo 27,9 43,6 58,7
Despesas antecipadas 2,2 2,8 2,2
Partes relacionadas 2,7 3,0 3,2
Depdsitos judiciais 20,7 35,1 38,1
Impostos diferidos 2,4 2,7 15,3

Permanente 309,9 320,2 355,4
Investimentos 0,2 0,2 7,7
Imobilizado 192,0 195,6 211,0
Intangivel 117,7 124,4 136,7

Total do Ativo 688,3 731,8 804,5

Passivo Circulante 163,1 138,3 139,5
Empréstimos e financiamentos 4,7 2,7 1,8
Fornecedores 17,6 18,0 17,8
Salarios e encargos sociais 59,1 89,7 58,0
Obrigag6es tributarias 15,5 12,8 18,9
Mensalidades recebidas antecipadamente 30,3 9,3 18,9
Parcelamento de tributos 0,5 0,4 0,3
Dividendos a pagar 30,5 0,0 19,2
Compromissos a pagar 1,3 1,5 1,5
Outros 3,6 3,9 3,2

Exigivel a Longo Prazo 71,7 75,1 79,1
Empréstimos e financiamentos 0,8 4,8 7,8
Provisdo para contingéncias 33,3 34,6 36,4
Adiantamento de convénio 23,6 21,4 20,7
Parcelamento de tributos 1,8 1,5 1,5
Proviséo para desmobilizag@o de ativos 12,3 12,6 12,7
Outros - 0,2 -

Patrimdénio Liquido 453,4 518,3 585,9
Capital social 295,2 298,0 360,1
Reservas de capital 100,4 104,7 106,9
Reservas de lucros 58,1 58,1 100,5
Lucros acumulados - 58,3 -
Dividendo adicional proposto - - 19,2
Ajustes acumulados de conversdo (0,3) (0,5) (0,4)
Acdes em Tesouraria (0,3) (0,3)

Total do Passivo e Patrimdénio Liquido 688,3 731,8 804,5
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Demonstracao do Fluxo de Caixa em IFRS

Em R$ milhdes 4T09 4T10 Variagao 2009 2010 Variacéo
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido do exercicio 10,6 22,3  110,4% 63,4 80,7 27,3%

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas pelas
atividades operacionais:

Depreciacdo e amortizagéo 9,6 9,6 0,0% 40,2 32,7 -18,7%
Valor residual baixado do imobilizado 0,2 0,3 50,0% 2,6 1,6 -38,5%
OpgOes Outorgadas 0,9 1,6 77,8% 3,9 5,9 51,3%
Provisdo para contingéncias 0,1 2,3 N.A. 4.5 52 15,6%
Juros sobre empréstimos a sociedades controladas (0,2) (0,2) 0,0% (0,2) (0,6) 200,0%
Equivaléncia patrimonial - - N.A. - - N.A.
Lucro liquido Ajustado para Itens Nao Caixa 2182 35,9 69,3% 114.,4 125,5 9,7%
Variag6es nos ativos e passivos:
(Aumento) em contas a receber (2,0) (13,2)  560,0% (14,1) (38,4) 172,3%
(Aumento) em outros ativos (6,8) (38,3)  463,2% (4,8) (47,6) 891,7%
Aumento (reducdo) em fornecedores (1,5) (0,2) -86,7% (6,8) 0,2 N.A.
Aumento (redugdo) em obriga¢des tributérias 5,6 5,6 0,0% (1,8) 2,9 N.A.
Aumento (redugdo) IR e CS diferidos - (13,0) N.A. - (13,0) N.A.
Aumento em saldrios e encargos sociais (36,1) (31,7) -12.2% 2,9 (1,1) N.A.
Aumento (redugdo) em mensalidades recebidas antecipadamente (0,6) 9,6 N.A. 1,1 (11,4) N.A.
Reducdo na provisdo para contingéncias (2,7) 11,2 N.A. (9,8) (2,0) -79,6%
Aumento na provisdo com obrigac6es desmobilizag@o de Ativos - 0,1 N.A. 0,2 0,5 150,0%
Aumento (redugdo) em outros passivos (0,3) (0,4) 33,3% (3,7) (0,2) -94,6%
Aumento (reducgdo) adiantamento de convénios (0,8) (0,7) -12,5% (2,9) (2,9) 0,0%
Variagdes nas operagbes com partes relacionadas:
(Aumento) reducdo de contas a receber (2,2) (14,2) N.A. (2,5) (14,3) 472,0%
Aumento (redugdo) de contas a pagar - - N.A. - - N.A.
Aumento no ativo ndo circulante 5,5 3,3 -40,0% (0,8) - -100,0%
Dividendos recebidos - - N.A. - - N.A.
(I‘;)Ii)s:r(;r;iigi:ggdes liquidas geradas (aplicadas) pelas atividades (20,7) (46,0) 122,2% 71.4 1.8) NA.
Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
AplicagGes financeiras 26,3 23,2 -11,8% 14,3 29,0 102,8%
Agio na aquisicdo de participacdes acionarias - 0,5 N.A. - 0,6 N.A.
Imobilizado e intangivel 5,6 (19,1) N.A. (20,9) (45,6) 118,2%
Custos com Desmobilizacéo (3,9) - -100,0% (3,9) (0,3) -92,3%
Intangivel (14,9) (18,1) 21,5% (23,4) (26,4) 12,8%
Dispon_ibilidades liquidas geradas (aplicadas) nas atividades de 13,1 (13,5) NA. (33,9) 42.7) 26,0%
Investimento
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:
Aumento de capital - 62,1 N.A. - 64,9 N.A.
Dividendos distribuidos - - N.A. (17,9) (30,5) 70,4%
AcgOes em Tesouraria - - N.A. - (0,3) N.A.
Aumento (redugdo) de empréstimos e financiamentos (1,2) 2,0 N.A. (6,0) 4,0 N.A.
z:s:;;?:?ni%is liguidas aplicadas nas atividades de @,2) 64,1 N.A. (23,9) 38,1 N.A.
Variagdo Cambial de Investimentos no Exterior 0,2 0,3 50,0% (0,4) (0,2) -50,0%
Aumento (reducdo) nas disponibilidades (8,6) 4,9 N.A. 13,2 (6,6) N.A.
No inicio do exercicio 59,9 39,8 -33,6% 38,1 51,3 34,6%
No final do exercicio 51,3 447 -12,9% 51,3 447 -12,9%
Variacdo no saldo de disponibilidades (8,6) 4,9 N.A. 13,2 (6,6) N.A.
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Sobre a Estacio

A Estacio € uma das maiores organizacdes privada de ensino superior no Brasil em nimero de alunos
matriculados, com presenca nacional, em grandes cidades do pais. Sua base de alunos possui perfil bastante
diversificado, sendo, em sua maioria, jovens trabalhadores de média e média-baixa renda. Seu crescimento e
lideranca de mercado sdo atribuidos & qualidade de seus cursos, a localizagdo estratégica de suas unidades,
aos pregos competitivos praticados e a sua sélida situacéo financeira.

Os pontos fortes da Estacio séo:

Forte Posicionamento para Explorar o Potencial Crescimento do Mercado
+  Presenga nacional, com Unidades nos maiores centros urbanos do pais
+ Amplo portfélio de cursos
+ Capacidade empresarial e financeira de inovacdo e melhoria dos nossos cursos
+ Marca "Estacio”, amplamente reconhecida

Qualidade Diferenciada de Ensino

+  Curriculos nacionalmente integrados
+ Metodologia de ensino diferenciada
+ Corpo docente altamente qualificado

Gestao Operacional Profissional e Integrada

+ Modelo de gestdo orientado por resultados
+ Foco na qualidade do ensino

Modelo de Negécio Escalonavel

+  Crescimento com rentabilidade
+ Expansdo organica e via aquisi¢coes

Solidez Financeira

+  Forte reserva de caixa
+ Capacidade de geracédo e captacdo de recursos
+  Controle do capital de giro
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Ao final de dezembro de 2010, a Estacio tinha 210 mil alunos de graduacdo, pos-graduagdo e ensino a
distancia matriculados em sua rede de ensino de abrangéncia nacional e atuacdo também no Paraguai,
conforme mapa a segulir:

Ceara
FIC (Fonaleza)
A ; FMI Uuazeiro do Norte)
Roralma (Boa Vista}' Amapa (Macapd) :ra (Belém)
FAA FAMAP P

Rio Grande do Nonte (Natal)
FCC

Pemambuco (Recife)
FIR

Alagoas (Maceid)
FAL

Sergipe (Araca)u)

Bahia (Salvador)

i Fig
Goids (Goiania)
FESGO Minas Gerais
FESBH (BH)

Mate Grosso do Sul (Campe Grande) FESIF Uulz de Fora)

FESCG
Esplrito Santo
“FESVY (Vila Velha)
FESY (Vitéria)
Paragual 2
UNIDA Rio de Janeiro

UNESARI

S0 Paulo

Parand (Curitiba) FATEC, UNIRADIAL, FMI, FAAC, EUROPAN, FINTEC,

CTBA e PITAGORAS FABRASE MAGISTER & FAMEC
Sdo Paula (Qunnhos)

A FAESO
. @ Universidade R A S
@ Centro Universitério ; :
' ) Faculdade Santa Catarina (Flordanépolis) ! TOTAL Dﬁ ALUNOS:
‘ FESSC i 210 mil em 69
' @ Credenciamento para Centro Universitario

o Polos Campi e 51 Polos

1.A FAA possui apraximadamente 4,500 alunos
2.0 Estado do Ric de Janeiro possui 34 polos credenciados

Data Base: 31/1272010




