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Belo Horizonte, 28 de marco de 2012, a Kroton Educacional S.A. (BM&FBovespa: KROT11), - “Kroton” ou
“Companhia” - anuncia hoje os seus resultados referentes ao quarto trimestre de 2011 (4T11). As informacgdes
financeiras da Companhia sdo apresentadas com base nos numeros consolidados, em reais, conforme a
Legislagdo Societaria Brasileira e as prdticas contdbeis adotadas no Brasil (BRGAAP), ja em conformidade com
as normas internacionais de contabilidade (IFRS), exceto quando indicado de outra forma.

DESTAQUES

Valores em RS ('000) ' % AH 20112 20103

Receita Bruta 217.386 180.918 213.281 850.573 760.856

Receita Liquida 176.576 149.078 18,4% 180.029 -1,9% 713.934 641.638 11,3%

Lucro Bruto 53.234 41.463 28,4% 67.954 -21,7% 258.285 218.116 18,4%
Margem Bruta 30,1% 27,8% 2,3 p.p 37,7% -7,6 p.p. 36,2% 34,0% 2,2 p.p

EBITDA 12.551 4.065 208,7% 29.567 -57,6% 105.007 63.147 66,3%
Margem EBITDA 7,1% 2,7% 4,4 p.p 16,4% -9,3 p.p. 14,7% 9,8% 4,9 p.p

Lucro (Prejuizo) Liquido 1.496 (7.282) n.a. 21.731 -93,1% 52.341 11.493 355,4%
Margem Liquida 0,8% -4,9% n.a. 12,1% -11,2 p.p. 7,3% 1,8% 55 p.p

T Excluem custos e despesas ndo recorrentes
2 N3o consideram os impactos dos resultados de dezembro da Unopar.
3 Consideram a consolidacdo dos resultados do IUNI desde janeiro/2010.

I Receita liquida de 2011 cresce 11,3% em relagdo a 2010, devido principalmente ao aumento do nimero de alunos de
Ensino Superior.

B Lucro bruto soma RS 258,3 milhdes; crescimento de 18,4% comparado com 2010. Margem bruta atinge 36,2%, 2,2 p.p.
acima do ano anterior.

» EBITDA atinge RS 105,0 milhdes, 66,3% acima de 2010. Margem de 14,7%, 4,9 p.p. superior ao ano anterior,
comprovando melhora substancial do desempenho da Companhia. Considerando a contribuicdo da Unopar de dezembro
de 2011, o EBITDA atingiu RS 111,1 milhdes, margem de 15,1%.

B Lucro liquido cresce 355,4% comparado com 2010, totalizando RS 52,3 milhdes.

» Em dezembro de 2011, a Kroton anunciou a aquisicdo da Unopar, se posicionando como lider no segmento de graduacgao
EAD. Processo de integracado ja iniciado com foco prioritario nas acdes comerciais de captacdo de novos alunos.

Ik Recorde histérico de 29,6 mil novos alunos' de graduacdo presencial na Kroton (ex-Unopar) captados para o primeiro
semestre de 2012. Aumento de 47,1% em relagdo ao primeiro semestre de 2011.

Ik Recorde histérico de 80,8 mil novos alunos’ de graduacgdo na Unopar (EAD + Presencial Unopar) captados para o primeiro
semestre de 2012. Aumento de 36,0% em relagdo ao primeiro semestre de 2011.

~ ~ , . 1
» Com a captacdo recorde e boas taxas de renovagao de matricula, a base de alunos total supera os 320 mil alunos".

 FIES atinge 36,9 mil aIunosl, representando 33,2% da base. Do total de calouros, mais de 14 mil contrataram o FIES o que
representa 42,9% do total de calouros’. Durante o 1T12, foi registrado o recebimento de RS 27 milhdes por meio de trés
recompras de certificados de FIES, conduzidas pelo Governo.
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MENSAGEM
DA ADMINISTRACAO

O ano de 2011 foi um periodo de transformacGes importantes para a Kroton. Na evolucdo do desempenho
operacional, o grande destaque foi a aquisicdo da Unopar, maior transacdo em educacdo ja realizada no pais,
qgue colocou a Companhia em posicao de lideranca no segmento educacional brasileiro, notadamente, no
mercado de Ensino a Distancia.

Em relagdo ao desempenho financeiro, 2011 foi o ano do crescimento: as receitas aumentaram 11%, o lucro
bruto expandiu 18%, o EBITDA cresceu 66% e o lucro liquido aumentou 355%. Atingimos todas as metas
estabelecidas pela Companhia e amplamente divulgadas junto a comunidade financeira. O EBITDA registrado
de RS 105 milhdes gerou uma margem de 14,7%, apresentando melhora de 4,9 p.p. em rela¢do ao ano
anterior. Considerando o més de dezembro da Unopar, o EBITDA atingiu RS 111,1 milhdes, com margem de
15,1%. O lucro liquido somou RS 52,3 milhdes, um expressivo aumento de mais de 355% frente a 2010. Assim
temos uma nova Companhia, cujas as bases sdo solidas e consistentes para que ela continue crescendo.

Os sinais de que 2012 sera um excelente ano ja chegaram: no geral, a captacdo de novos alunos foi 39%
superior a de 2011. As rematriculas também foram muito positivas, crescendo 15% em relagdo ao ano
anterior. Com uma excelente captacdo e retencdo, a base total de alunos cresceu 23% em relagdo a 2011 e
chegamos a quase 323 mil alunos de Ensino Superior. Analisando somente o segmento de graduagao
presencial, o crescimento foi de 43% no nimero de entrantes. Temos convic¢do de que um dos grandes
responsaveis por esse desempenho é a evolu¢ao do Fundo de Financiamento Estudantil do Ensino Superior
(FIES), j& que somos reconhecidos como um dos principais operadores do programa desde o seu inicio. Em
marg¢o, 33,2% da nossa base (37 mil alunos) assinaram contratos do FIES, sendo que sua relevancia, durante os
processos de captagdo vem apresentando um crescimento continuo chegando a 43% neste inicio de ano, em
comparagdo com 14% no mesmo periodo de 2011.

Junto ao mercado de capitais conduzimos, nos ultimos 12 meses, trés operacdes relevantes — follow-on,
aumento de capital e emissdo de debéntures — que somadas chegam a quase RS 1,5 bilhdo, mantendo uma
estrutura de capital saudavel e pronta para continuarmos nossa estratégia de crescimento organico e
inorganico.

Por esses motivos e também pela sélida estrutura de governanga corporativa estabelecida na Kroton, que
inclusive devera ser reforgcada com a iminente migragdo para o Novo Mercado da BM&FBovespa ainda em
2012, continuamos empenhados em cumprir nosso papel no desenvolvimento do setor educacional brasileiro,
sempre atentos as necessidades de todos os nossos stakeholders.
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DESEMPENHO
OPERACIONAL

Durante o0 4T11, a Companbhia realizou importantes eventos no que tange as Unidades de Ensino Superior, tais
como:

¢ Aquisicdo da Faculdade Sorriso (FAIS): em novembro de 2011, foi anunciada a conclusdo da aquisi¢do de
100% da Unido Sorrisense de Educagdo Ltda. (USE), sociedade mantenedora da FAIS, que contava com
1.302 alunos na data da aquisicdo. A operacdo fortalece a presenca da Companhia no Estado do Mato
Grosso, onde ja operavam outras nove unidades de Ensino Superior.

* Fechamento da Unidade Rio de Janeiro em Belo Horizonte: em dezembro de 2011, a Companhia
promoveu o fechamento da Unidade Rio de Janeiro, na cidade de Belo Horizonte (MG), com transferéncia
de alunos para unidades préximas, dando continuidade a estratégia de concentrar as operagées de Belo
Horizonte em um ndmero menor de campi e, assim, apoiar o processo de incremento de margens iniciado
em 2010.

e Aquisicao da Unopar: no dia 15 de dezembro de 2011, a Kroton anunciou ao mercado a aquisicdo de
100% do capital social da Unido Norte do Parand de Ensino Ltda. e coligada (Unopar), com sede em
Londrina, estado do Parana, pelo valor de RS 1,3 bilh3o.

Fundada em 1972, a Unopar é atualmente a maior instituicio de EAD do Brasil, contando, em 23 de
margo de 2012, com cerca de 207 mil alunos, sendo mais de 193 mil em cursos de graduacdo e pds-
graduacdo a distancia. A Unopar possui ainda uma rede de 399 polos ativos de EAD, distribuidos entre
todos os estados da Federagao e cinco unidades de Ensino Superior presenciais nas cidades de Londrina,
Arapongas e Bandeirantes, no estado do Parana, que contam com cerca de 13 mil alunos de graduacgdo e
pds-graduacgdo presencial.

Mais detalhes sobre a aquisicao e a estrutura de pagamento da Unopar podem ser encontrados no site de
relagdes com investidores: www.kroton.com.br/ri

Com esses eventos, a Kroton consolidou-se como uma das principais organizacées educacionais do mundo e,
em 23 de marco de 2012, somava quase 323 mil alunos no Ensino Superior, por meio, principalmente, de seus
44 campi e 399 polos ativos de graduacdo a distancia distribuidos por todas as regides do Brasil.

Em janeiro de 2012, a Kroton ja havia encerrado o processo de integracdo da unidade em Sorriso, adquirida
em novembro de 2011. Portanto, todas as quatro unidades de ensino presencial adquiridas durante 2011
estdo com os processos de integracdo concluidos. Todas as atividades foram finalizadas dentro do prazo de 90
dias, prazo este que é a meta definida pela Companhia para completar as integra¢des de institui¢cées de
pequeno e médio porte.
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As acGes promovidas de forma agil e eficiente — como a adog¢do do Modelo Académico Kroton para todos os
alunos (calouros e veteranos), a padronizagao de processos e transferéncia de servigcos de back-office para o
Centro de Servicos Compartilhados e a efetivacdao de todas as demissdes previstas — permitiram a captura de
sinergias significativas nas unidades adquiridas, superando, inclusive, as projecdes feitas no processo de due
dillegence, que foram utilizadas para avaliar e precificar as respectivas aquisi¢cGes. Abaixo, sdo apresentadas as
principais linhas de desempenho, durante 0 4T11 e 2011 (a partir da data das aquisi¢Ges), das quatro unidades
de ensino presencial adquiridas (ex-Unopar):

| ] oo

Margem Bruta Recorrente 40,2% 37,4%

Margem Operacional Recorrente 17,8% 18,4%

Com esses resultados, as quatro unidades adquiridas atingiram patamares de desempenho operacional
proximos aos das demais unidades de Ensino Superior da Kroton.

A integracdo da Unopar foi iniciada imediatamente apds o fechamento da operagdo e possui uma robusta
estrutura metodoldgica de suporte. Sdo 15 frentes de trabalho e 89 projetos (como podemos verificar no
quadro abaixo), acompanhados por um exclusivo escritério de gestdo de projetos (PMO). Entre as consultorias

contratadas para o processo de integracdo, a Roland Berger é a responsavel pelo PMO da integracao,
garantindo o suporte metodoldgico necessario.

15 frentes e 89 projetos de integracdo Unopar-Kroto  n

Comité de « Diretrizes de integracédo
integracao » Tomadade decisdo

PMO da » Mediacéo, facilitacédo e
integracao metodologia

Frentes de integracdo

01 Académico 06 Gestdo de Alunos 11 cContabilidade
02 Operagées 07 Juridico 12 Tesouraria

03 Regulatério 08 orcamento 13 Gestéo imediata
04 EAD 09 Suprimentos 14 Marketinge Com.
05 Rec.Humanos 10 m 15 Comunicacéo

BM&FBOVESPA
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O processo de integracao foi dividido nas seguintes fases:

e Fase 1 (dezembro/2011 — margo/2012) — foco comercial (captagdo/rematricula):

0 estabilidade da operacao;

0 implementacdo de acGes comerciais e de marketing para incremento de calouros e veteranos
(para andlise dos resultados dos processos de captacdo e retencdao de alunos, ver segdo
“Desempenho Operacional”);

0 diagndstico organizacional;

0 integracdo inicial das areas Kroton e Unopar (gestdo matricial implementada) e;

0 inicio do mapeamento de processos.

* Fase 2 (inicio em abril/2012) — foco na reestrutura¢do organizacional e projetos de upside de
receitas:
0 otimizacdo da estrutura organizacional, incluindo a integracdo de dreas como EAD e pods-
graduacao e;
0 desenvolvimento dos projetos de upside de receitas, incluindo ativagdo de novos polos e
implementagdo de novos produtos/servicos EAD.

* Fase 3 (inicio em junho/2012) — Foco no Modelo Académico:
0 implementagdo do Modelo Académico.

* Fase 4 (até dezembro/2012) — Foco na integracdo de processos e sistemas:
0 integragdo completa de sistemas e processos.

Fases da integracéo

4 3 3 i INTEGRAGAO
MODELO ACADEMICO ! :):):)
Q : 1 ) :
<L 3 ORGANIZAGAO ! 3 3
O CAPTAGAO/ : : : i
é REMATRICULA 3 3 >
IIJ—J ; - 3 Processose
= i | Integragéo do 3 Sistemas
= © modelo ‘
m_,J Reestruturagdo | académico
c - : Organizacional ! Sinergias
aptagdoe ; Upsides ;
Estabilidade ‘ 2 ‘ ; |
i " i . »
. R »
mar/12 jul/a2 dez/12 jul/13
+ Estabilidade da Operagdo + Otimizag&oda estrutura  * Implementacéo do Modelo * Integragéo completa de
. Acdes Comerciais organizacional Académico Processos e Sistemas
(captagao e retencéo) « Desenvolvimento de
. DI 5stico O izacional projetos de upsides de
lagnostico Organizacional receitas e margens
* Gestao Matricial v Canais

» Mapeamento de processos v Produtos

Dessa forma, a Administracdo espera encerrar o processo de integracdo da Unopar, no final de 2012,
alcangando as sinergias mapeadas durante o processo de due diligence. Esse numero ainda poderd ser
alavancado caso as oportunidades vislumbradas sejam implementadas dentro do esperado.

)
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q . Total Igual
Indicador Kroton Menor que 3 Iguala 3 Maior que 3 Gl Rl e

Maior que 3
Conceito de Curso (CC) 0,7% 46,5% 52,8% 99,3%
Conceito Institucional (CI) 2,4% 68,3% 29,3% 97,6%
Indicador Unopar Menor que 3 Iguala 3 Maior que 3 TOtél lgualou

Maior que 3
Conceito de Curso (CC) 0,0% 44,4% 55,6% 100,0%
Conceito Institucional (Cl) 0,0% 100,0% 0,0% 100,0%

Durante o ano de 2011, a Companhia conquistou importantes resultados nas avaliagdes divulgadas pelo MEC,
quando cerca de 99,3% dos cursos e 97,6% das instituicdes que compdem a Kroton foram avaliados com
conceitos entre satisfatérios e excelentes.

Os resultados alcancados pelos cursos de graduacdo da Unopar nas avaliacdes do MEC também sdo altamente
positivos: 100% foram avaliados com conceitos entre satisfatdrios e excelentes. Sobre o Conceito Institucional,
como a Unopar é uma Instituicdo de Ensino Superior Unica, é atribuida somente uma nota com conceito igual a
3.

A seguir, é apresentada a evolug¢do de alunos do Ensino Superior, com o detalhamento por empresa (Kroton e
Unopar), segmento (graduacdo e pos-graduacdo) e modalidade de ensino (presencial e a distancia),
considerando também a aquisicdo da unidade em Sorriso, realizada em novembro.

150.746  252.864

3.645
100.496 1302 (1.439) (1.886) 102.118
T T T T T T T
3T11 Novos Ingressantes Aquisicdio Novembro Formaturas Evasdo Alunos Kroton 4T11  Aquisi¢do Unopar Alunos Kroton +
2011 Unopar 4T11

)
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Graduacao Pés-graduacdo Graduacdo EAD Pos-graduacao EAD

Base 3T11 86.915 9.987 - 3.594 100.496
Entradas 951 1.378 - 1.316 3.645
Aquisicao Novembro-11 1.302 - - - 1.302
Formaturas - (1.439) - - (1.439)
Evasao (851) (312) - (723) (1.886)
Base Kroton 4T11 88.317 9.614 - 4.187 102.118

% Base 4T11 / Base 3T11 1,6% -3,7% n.a 16,5% 1,6%

% Base 4T11 (ex-aquisicoes) / Base 3T11 0,1% -3,7% n.a 16,5% 0,3%
Aquisicao Unopar 8.963 1.389 137.445 2.949 150.746
Base Kroton + Unopar 4T11 97.280 11.003 137.445 7.136 252.864

% Base Kroton + Unopar 4T11 / Base 3T11 11,9% 10,2% n.a 98,6% 151,6%

Ao final de 2011, o nimero de alunos de Ensino Superior, considerando Kroton e Unopar, atingiu 252,9 mil,
um crescimento de 151,6% frente ao 3T11. Entre as modalidades, o ensino presencial registrou uma
participacdo de 42,8% no numero total de alunos, enquanto o EAD tornou-se o mais relevante, ficando com
57,2% do total de alunos.

Historicamente, os ultimos trimestres do ano ndo apresentam crescimento significativo no nimero de alunos
de graduagdo, uma vez que os processos de captagdo acontecem no primeiro e no terceiro trimestre do ano.
No 4T11, o numero de alunos de graduagao da Kroton cresceu 1,6%, especialmente, devido a aquisicao da
unidade em Sorriso (FAIS) e a ocorréncia de transferéncias recebidas apds o encerramento do 3T11.

O numero de alunos de pods-graduacdo apresentou um decréscimo de 3,7%, também em fungdo da
sazonalidade, j& que o primeiro e o terceiro trimestres apresentam maior captacdo de alunos de pds-
graduagdo. O numero de alunos de pods-graduacdo EAD da Kroton continuou demonstrando potencial,
crescendo 16,5% nos ultimos trés meses de 2011.

A Unopar encerrou 2011 contando com 150,7 mil alunos, sendo 146,4 mil de graduacdo e 4,3 mil de pds-
graduagao. Entre as modalidades, o EAD representou 97,1% do total de alunos ao final de 2011.

Vale destacar que a diferenca entre o nimero acima e o de junho (161,9 mil alunos) anunciado juntamente
com a transacdo em dezembro de 2011, ocorre em funcdo da sazonalidade, ja que o primeiro semestre
apresenta captacao de alunos maior que o segundo.

A Kroton também disponibiliza cursos de idiomas em vdrias de suas unidades de Ensino Superior, com o objetivo
de oferecer mais uma oportunidade de desenvolvimento aos seus alunos, em condi¢Ges especiais. Ao mesmo
tempo, essa iniciativa funciona como forma de atra¢do de estudantes ainda no Ensino Médio, para estabelecer
relacionamento que culmine com a escolha de uma das Unidades Kroton para cursar o Ensino Superior. No final
do 4T11, o numero de alunos dessa modalidade era de 5.697 (ndo considerados no numero de alunos de Ensino
Superior informado anteriormente).

)
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Com relacdo aos processos de selecdo realizados inicio do ano de 2012, foi observada uma relevante evolugdo,
quando comparados com o mesmo periodo do ano anterior, superando, inclusive, as metas estabelecidas.
Considerando ambas as empresas (Kroton e Unopar), o nimero ultrapassou a marca de 110 mil novos alunos:

110.318

79.470

1T11 1T12

@ —® @
29.557 39 @

3.822

56.087
20.099 3.284

= =

1711 1T12 1T11 1T12 1111 im2

Tanto para a Kroton, como para a Unopar, o volume de alunos entrantes é muito superior ao mesmo periodo
de 2011, devido ao intenso trabalho da for¢ca de vendas e as diversas acbes de marketing e comerciais
realizadas pelas empresas durante o periodo. Entre os destaques, cabe ressaltar:

o Kroton: 29.557 novos alunos, 47,1% maior que o 1T11.

¢ Kroton (excluindo aquisi¢des de 2011): 27.765 novos alunos, 38,1% maior que o 1T11.
o Unopar — EAD: 76.939 novos alunos, 37,2% superior ao 1T11.

o Unopar — Presencial: 3.822 novos alunos, 16,4% maior que o 1T11.

No que tange a Kroton, o crescimento de 47,1% inclui as quatro aquisicdes feitas no segundo semestre de
2011. Excluindo os alunos ingressantes dessas instituices adquiridas, a captacdo até 23 de margo seria de
27.765 alunos, o que representa um crescimento estritamente organico (same units) de 38,1% na captagdao em
relacdo ao mesmo periodo de 2011.

y
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193.055

167.401

1T11 1T12

’——" ’——"

70.531
115.355 . 073 7.160

) ] I l
1711 1712 1T11 1712 1T11 1712

O total de rematriculas (matriculas de alunos do segundo ao ultimo semestre letivo) também apresentou um
incremento frente a 2011. Nessa andlise, vale enfatizar os seguintes pontos:

e  Kroton: 70.531 alunos rematriculados, 15,4% maior que o 1T11.
e Unopar —EAD: 115.355 alunos rematriculados, 16,3% superior ao 1T11.
e Unopar —Presencial: 7.169 alunos rematriculados, 1,4% maior que o 1T11.

Alunos Presencial EAD Total

Graduacao 111.079 192.294 303.373
Pos-graduacao 13.122 6.418 19.540
Total 124.201 198.712 322.913

Considerando, portanto, as rematriculas e os novos alunos de graduag¢do, somados aos alunos de pods-
graduacgdo, a Kroton superou, em 23 de margo de 2012, a expressiva marca de 320 mil alunos no segmento de
Ensino Superior, consolidando-se como uma das maiores empresas de Educacdo do mundo.

Analisando a base dos alunos da Kroton same units (excluindo todo impacto das quatro unidades adquiridas),
o crescimento entre abril de 2011 e 23 de margo de 2012 foi de 18,7%.

BM&FBOVESPA
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Kroton + Kroton Unopar Kroton + Unopar
Unopar 4T11 23/mar/12 23/mar/12 23/mar/12
Alunos FIES 19.839 20.494 35.726 1.143 36.869
Base de alunos

. . 88.317 8.963 97.280 100.088 10.991 111.079
Graduacao Presencial
% de alunos FIES 22,5% 7,3% 21,1% 35,7% 10,4% 33,2%
36.869 42,90%
27,58%
20.494 %
14.048
3.329 14,05%
5,45%
3.506 . ! .
- e | W
1510 2510 1511 2511 23/03/2012 2510 s11 2511 23/03/2012
'%'B'a?e' """"""""""""""""""" 1
lAlunos %A% 10,9%  182% 211%  33,2%

* Considera dados da Unopar somente nos dados de 23/03/2012.

A Kroton vem se destacando nacionalmente na oferta do FIES. Desde o inicio do programa, as acbes de
marketing, comunicacdo e vendas da Companhia foram orientadas para divulgacdo do FIES e os resultados
estdo sendo bastante significativos.

Analisando os nimeros da Kroton e da Unopar, combinados, 20.494 alunos ja tinham contratos do FIES
assinados em 31 de dezembro de 2011. Esse nimero chegou a 36.869 em 23 de margo de 2012, apoiado
especialmente pela recente captacdo de alunos, a qual novamente promoveu esfor¢cos comerciais
relacionados ao FIES. Nesse sentido, durante o processo de captagdo do 1T12, as empresas registraram uma
participacao de 42,9% dos calouros contratando o FIES, muito acima dos cerca de 27,6% do 2511 e 14,1% do
inicio de 2011.

De acordo com dados publicados recentemente pelo MEC, durante o ano de 2011, 152.406 alunos
contrataram o FIES, o que significa que os alunos da Kroton e da Unopar representaram 13,4% do total. Em
2012, foram assinados 92 mil novos contratos, o que corresponde a uma participagao de 15,6%, considerando
os contratos assinados pela Kroton e pela Unopar até 23 de marco de 2012. A meta do MEC é a de alcancgar
200 mil novos alunos financiados até o final deste ano.

O percentual de alunos elegiveis da Kroton apresentou um aumento, passando de 91,5% no 3T11, para 92,5%
em dezembro de 2011, devido a realizacdo de avaliagGes in loco do MEC e as consequentes melhoras nos
conceitos dos cursos. Na Unopar, 99,7% dos alunos sdo elegiveis ao FIES, no entanto, somente 10,4% da base
de alunos da graduacdo presencial possuiam FIES até 23 de marco de 2012, numero bastante inferior aos
35,8% de alunos FIES da Kroton, indicando uma oportunidade para incrementar a adesao ao financiamento na
instituicao.
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No segmento de Educacdo Basica, a Kroton oferece Sistemas de Ensino (colecdo didatica, treinamento de
professores, tecnologia educacional e outros servigos) para escolas de Educagdo Infantil, Ensino Fundamental
e Ensino Médio. Para as escolas da rede privada, os produtos e servicos sdao oferecidos por meio da Rede
Pitdgoras, e para as escolas da rede publica, por meio da marca Projecta.

Em 2011, a Kroton atendeu 771 Escolas Associadas no setor privado (além de seis outras escolas localizadas no
Japdo e no Canada). Essas escolas possuem cerca de 260 mil alunos, ou seja, 7,6% acima do que foi atendido
em 2010.

Para 2012, embora o processo de fechamento de contratos ainda nao esteja finalizado, espera-se um
crescimento de venda de coleg¢Bes de livros (nimero de alunos atendidos). Esse aumento também serd
alavancado pela maior incidéncia de servicos prestados para as Escolas Associadas, o que garantird que as
metas orcamentdrias de receita para a Educacdo Basica sejam atingidas.
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DESEMPENHO
FINANCEIRO

O resultado societario da Kroton no 4T11 considera os nimeros do més de dezembro da Unopar. Para uma
melhor comparabilidade, exceto quando indicado, tal impacto foi excluido das analises da se¢do “Desempenho
Financeiro”. Os resultados da Unopar do més de dezembro de 2011 podem ser verificados em detalhes nos
Anexos 2 e 3 deste relatorio.

Além do critério acima, todas as andlises a seguir sdo realizadas a partir das seguintes premissas, exceto
quando indicado:

e excluem eventos ndo recorrentes dos periodos;

e consideram resultados contabeis de Educagdo Basica no 3T11, ou seja, excluindo o ajuste pro forma detalhado
no relatério daquele trimestre;

e consideram a consolidacdo do IUNI nos resultados de 2010 (desde janeiro/2010).

Consolidado

4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH
Valores em RS (°000)
Receita Bruta 217.386 180.918 20,2% 213.281 1,9% 850.573 760.856 11,8%
(-) Deducoes da Receita Bruta (40.811) (31.840) 28,2% (33.251) 22,7% (136.640) (119.218) 14,6%
Impostos (5.332) (3.184) 67,5% (4.989) 6,9% (18.794) (15.846) 18,6%
ProUni (18.921) (14.843) 27,5% (18.157) 4,2% (71.515) (56.395) 26,8%
Devolucdes (404) (218) 85,1% (714) -43,5% (2.179) (6.602) -67,0%
Descontos Totais (16.154) (13.595) 18,8% (9.392) 72,0% (44.152) (40.324) 9,5%
QOutros - - n.a. - n.a. - (51) n.a.
Receita Liquida - Kroton 176.576 149.078 18,4% 180.029 -1,9% 713.934 641.638 11,3%

A receita bruta total foi 20,2% superior no 4T11 ao se comparar com o mesmo periodo de 2010, totalizando RS
217,4 milhdes. Ja no ano de 2011, a receita bruta somou RS 850,6 milhdes, 11,8% da registrada em 2010. Tal
evolucdo reflete, especialmente, a elevacdo do nimero de alunos e do ticket médio do Ensino Superior, e o
aumento de cole¢Ges vendidas no segmento da Educagéo Basica.

0 'y B e
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3T11 4710 4711 3T11 4710 4711 3T11 4T10 4711

No 4T11, a receita liquida alcangcou de RS 176,6 milhdes, crescimento de 18,4% em relacdo ao 4T10. J4 no ano
de 2011, a receita liquida foi de RS 713,9 milhdes, aumento de 11,3% em rela¢do a 2010.
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3T11 4T10 4711 3T11 4710 4711 3T11 4710 4711

2010 2011 2010 2011 2010 2011

Ensino Superior

4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH
Valores em RS ('000)
Receita Bruta 191.999 160.149 19,9% 178.959 7,3% 707.821 632.297 11,9%
(-) Deducoes da Receita Bruta (39.152) (30.685) 27,6% (31.463) 24,4% (130.566) (111.210) 17,4%
Impostos (4.076) (2.247) 81,4% (3.915) 4,1% (14.899) (12.579) 18,4%
ProUni (18.921) (14.843) 27,5% (18.157) 4,2% (71.515) (56.395) 26,8%
Descontos Totais (16.154) (13.595) 18,8% (9.392) 72,0% (44.152) (40.324) 9,5%
Receita Liquida - Ensino Superior 152.848 129.464 18,1% 147.496 3,6% 577.254 521.087 10,8%
Receita Liquida - FIES 44.108 10.372 325,3% 40.448 9,0% 133.025 25.567 420,3%

No 4T11, a receita bruta do Ensino Superior da Companhia totalizou RS 192,0 milhdes, crescimento de 19,9%
em relagdo ao 4T10. A evolugdo de 11,9% entre 2010 e 2011 é resultado do incremento do numero de alunos
e da elevacgdo do ticket médio entre os periodos

Grande parte das deducgdes registradas nas operac¢des de Ensino Superior é proveniente das bolsas do ProUni,
concedidas em contrapartida a isengdao do Imposto de Renda, Contribui¢do Social, PIS e COFINS das atividades
de graduac3o. Do total de RS 130,6 milhdes de deducbes do ano de 2011, RS 71,5 milhdes se referem ao
ProUni, ou 54,8% do total dessa rubrica.

O aumento na linha de descontos totais de 72,0%, frente ao 3T11, é decorrente da aplicacdo do Processo de
Ajuste das Mensalidades (PAM) que ocorre entre os meses de abril e junho e de outubro e dezembro. Esse
processo é realizado para ajustar o valor das mensalidades, de acordo com as cargas horarias efetivas de cada
aluno. Em 2011, a relagdo entre o volume de descontos e a receita bruta alcangou 6,2%, 0,2 p.p. abaixo do ano
anterior, demonstrando a rigida politica de descontos da Kroton.
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No 4T11, a receita liquida do Ensino Superior apresentou uma elevacdo de 18,1% quando comparada ao
mesmo periodo do ano anterior. Jd no ano de 2011, registrou incremento de 10,8% em relagdo a 2010,
numero em linha com as expectativas da Administragao.

Receita Bruta 25.387 20.769 22,2% 34.321 -26,0% 142.752 128.559 11,0%
(-) Deducbes da Receita Bruta (1.659) (1.155) 43,6% (1.788) -7,2% (6.073) (8.008) -24,2%
Impostos (1.256) (937) 34,0% (1.074) 16,9% (3.895) (3.267) 19,2%
Devolucoes (404) (218) 85,1% (714) -43,5% (2.179) (4.690) -53,5%
Outros - - n.a. - n.a. - (51) n.a.
Receita Liquida - Educagao Basica 23.728 19.614 21,0% 32.533 -27,1% 136.679 120.551 13,4%
Operagoes Proprias 11.484 9.178 25,1% 10.134 13,3% 37.909 35.620 6,4%
Rede de Ensino 12.244 10.436 17,3% 22.400 -45,3% 98.770 84.931 16,3%

A receita bruta da Educacgdo Basica apresentou crescimento de 22,2% no 4T11 e de 11,0% no ano de 2011,
sobre os mesmos periodos de 2010 respectivamente. Tal evolugdo é decorrente do aumento de Escolas
Associadas atendidas pela rede de ensino e dos servicos prestados ao longo do periodo.

As dedugdes contemplam os impostos provenientes da operagdo de escolas prdprias e dos contratos para a
operacdo de escolas de terceiros, além das devolugdes e dos abatimentos de material didatico para as escolas
da rede de ensino. Vale ressaltar a redugao de 53,5% em relagdo a 2010 no montante de devolugdes, em
consequéncia de iniciativas langadas no inicio do ano, visando a otimizacdo do processo de editoragao,
producgao e distribuicdo de produtos para a Rede de Ensino.

Dessa forma, a receita liquida do 4T11 apresentou crescimento de 21,0%, ao se comparar com o 4T10 e de
13,4% entre 2010 e 2011, também em linha com as expectativas da Administragdo.

Ensino Superior AT11 3T11 % AH
Valores em R$ ("000)

Graduacéo 548,32 541,10 1,3%
Pos-graduacao Presencial 207,96 206,78 0,6%
Total 514,72 506,65 1,6%

No Ensino Superior, a mensalidade média do 4T11 dos cursos e programas ofertados foi de RS 514,72 por
aluno, estavel em relac3o ao trimestre anterior, de RS 506,65, ja que as corre¢bes sdo esperadas no inicio do
ano. No ano, a mensalidade média do Ensino Superior situou-se em RS 515,51.

Na Educagdo Basica, o valor anual médio cobrado na venda de material didatico as Escolas Associadas foi de
RS 375,19 por aluno, o que representa um aumento de 7,3% frente ao valor do ano anterior, que foi de RS
349,65.

)

BM&FBOVESPA




Release de Resultados 4T11 K
Kroton

ducacional

Consolidado

4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010

Valores em RS ("000)

Custos dos Produtos Vendidos (CPV) (5.006) (4.618) 8,4% (3.266) 53,3% (22.714) (21.388)

Custos de Servicos Prestados (CSP) (118.335) (102.997) 14,9% (108.809) 8,8% (432.934) (402.134) 7,7%
Professores e Quadro Técnico (89.557) (73.050) 22,6% (79.882) 12,1% (321.649) (274.449) 17,2%
Servigos de Terceiros (13.882) (15.698) -11,6% (13.690) 1,4% (52.240) (66.785) -21,8%
Aluguel (14.319) (14.249) 0,5% (14.521) -1,4% (56.295) (57.717) -2,5%
Outros (578) - n.a (716) -19,3% (2.751) (3.184) -13,6%

Total de CPV/CSP - Kroton (123.342) (107.615) 14,6% (112.075) 10,1% (455.649) (423.522) 7,6%

Anadlise Vertical (% da Receita Liquida)

Custos dos Produtos Vendidos (CPV) -2,8% -3,1% 0,3 p.p -1,8% -1,0 p.p. -3,2% -3,3% 0,2 p.p
Custos de Servigos Prestados (CSP) -67,0% -69,1% 2,1 p.p -60,4% -6,6 p.p. -60,6% -62,7% 2,0 p.p
Professores e Quadro Técnico -50,7% -49,0% -1,7 p.p. -44,4% -6,3 p.p. -45,1% -42,8% -2,3 p.p.
Servicos de Terceiros -7,9% -10,5% 2,7 p.p -7,6% -0,3 p.p. -7,3% -10,4% 3,1 p.p
Aluguel -8,1% -9,6% 1,4 p.p -8,1% -0,0 p.p. -7,9% -9,0% 1,1 p.p
QOutros -0,3% 0,0% -0,3 p.p. -0,4% 0,1 p.p -0,4% -0,5% 0,1 p.p
Total de CPV/CSP - Kroton -69,9% -72,2% 2,3 p.p -62,3% -7,6 p.p. -63,8% -66,0% 2,2 p.p

O total de custos no 4T11 foi de RS 123,3 milhdes, representando 69,9% da receita liquida do periodo, 2,3 p.p.
abaixo do mesmo periodo do ano anterior. J4 em 2011, a relagdo entre o total de custos e a receita liquida da
Kroton apresentou uma melhora de 2,2 p.p., totalizando RS 455,6 milhdes. A andlise em relacdo ao 3T11 tem
efeitos de sazonalidade, especialmente, nas contas da receita, tanto do Ensino Superior quanto da Educacao
Basica.

Ensino Superior

4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH

Valores em RS ("000)

Custos de Servicos Prestados (CSP) (104.991) (90.133) 16,5% (96.648) 8,6% (381.915) (366.829) 4,1%
Professores e Quadro Técnico (79.563) (65.222) 22,0% (70.753) 12,5% (284.266) (249.513) 13,9%
Servicos de Terceiros (11.216) (11.286) -0,6% (11.209) 0,1% (41.175) (58.555) -29,7%
Aluguel (14.007) (13.625) 2,8% (14.236) -1,6% (55.031) (56.246) -2,2%
Outros (206) - n.a (451) -54,3% (1.443) (2.516) -42,6%

Total de CSP - Ensino Superior (104.991) (90.133) 16,5% (96.648) 8,6% (381.915) (366.829) 4,1%

Anadlise Vertical (% da Receita Liquida)

Custos de Servicos Prestados (CSP) -68,7% -69,6% 0,9 p.p -65,5% -3,2 p.p. -66,2% -70,4% 4,2 p.p
Professores e Quadro Técnico -52,1% -50,4% -1,7 p.p. -48,0% -4,1 p.p. -49,2% -47,9% -1,4 p.p.
Servicos de Terceiros -7,3% -8,7% 1,4 p.p -7,6% 0,3 p.p -7,1% -11,2% 4,1 p.p
Aluguel -9,2% -10,5% 1,4 p.p -9,7% 0,5 p.p -9,5% -10,8% 1,3 p.p
Outros -0,1% 0,0% -0,1 p.p. -0,3% 0,2 p.p -0,3% -0,5% 0,2 p.p

Total de CSP - Ensino Superior -68,7% -69,6% 0,9 p.p -65,5% -3,2 p.p. -66,2% -70,4% 4,2 p.p

Na andlise dos custos do Ensino Superior, recomendamos que as linhas de custo de pessoal considerem a
soma das linhas “Professores e Quadro Técnico” e “Servicos de Terceiros”, pois essas foram impactadas por
ajustes no quadro de professores e docentes da pds-graduagao, que antes eram contratados como terceiros e
passaram a ser contratados pelo regime de CLT.

Considerando esse critério, no 4T11, o custo de pessoal nas Unidades de Ensino Superior (somatdria das
contas “Professores e Quadro Técnico” e “Servicos de Terceiros”) alcancou 59,4% da receita liquida do
segmento, estavel em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. No ano, esses custos totalizaram RS 325,4
milhdes, 56,4% da receita liquida, o que representa uma melhora de 2,7 p.p. em relagdo a 2010, reflexo da
implementacdo do modelo académico para os alunos da Kroton a partir de agosto daquele ano.
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Em 2011, os custos com aluguéis totalizaram RS 55,0 milhdes, representando 9,5% da receita, recuo de 1,3
p.p. frente ao mesmo periodo do ano anterior, em consequéncia das a¢des que vém sendo implementadas
com o objetivo de incrementar as margens da Companhia.

Na analise do total dos Custos Sobre Servicos Prestados do Ensino Superior em relacdo a receita liquida,
observou-se uma melhora de 4,2 p.p., passando de 70,4% em 2010, para 66,2% em 2011.

Custos dos Produtos Vendidos (CPV) (5.006) (4.618) 8,4% (3.266) 53,3% (22.714) (21.388) 6,2%
Custos de Servicos Prestados (CSP) (13.344) (12.864) 3,7% (12.162) 9,7% (51.019) (35.305) 44,5%
Professores e Quadro Técnico (9.994) (7.828) 27,7% (9.130) 9,5% (37.383) (24.936) 49,9%
Servicos de Terceiros (2.666) (4.412) -39,6% (2.481) 7,4% (11.065) (8.230) 34,4%
Aluguel (312) (624) -50,0% (285) 9,5% (1.264) (1.471) -14,1%
Outros (372) = n.a (266) 39,9% (1.307) (668) 95,7%
Total de CPV/CSP - Educacao Basica (18.350) (17.482) 5,0% (15.428) 18,9% (73.733) (56.693) 30,1%
Custos dos Produtos Vendidos (CPV) -21,1% -23,5% 2,4 p.p -10,0% -11,1 p.p. -16,6% -17,7% 1,1 p.p
Custos de Servicos Prestados (CSP) -56,2% -65,6% 9,3 p.p -37,4% -18,9 p.p. -37,3% -29,3% -8,0 p.p.
Professores e Quadro Técnico -42,1% -39,9% -2,2 p.p. -28,1% -14,1 p.p. -27,4% -20,7% -6,7 p.p.
Servigos de Terceiros -11,2% -22,5% 11,3 p.p -7,6% -3,6 p.p. -8,1% -6,8% -1,3 p.p.
Aluguel -1,3% -3,2% 1,9 p.p -0,9% -0,4 p.p. -0,9% -1,2% 0,3 p.p
Outros -1,6% 0,0% -1,6 p.p. -0,8% -0,8 p.p. -1,0% -0,6% -0,4 p.p.
Total de CPV/CSP - Educacao Basica -77,3% -89,1% 11,8 p.p -47,4% -29,9 p.p. -53,9% -47,0% -6,9 p.p.

O custo da Educacdo Basica é composto por produtos vendidos (CPV) e por servicos prestados (CSP). Na
analise relativa a receita liquida, o CPV no 4T11 foi de 21,1%, ou seja, 2,4 p.p menor que o registrado no 4T10.
No ano de 2011, o CPV representou 16,6% da receita liquida, 1,1 p.p menor que em 2010.

Ja o CSP apresentou crescimento de 44,5% em 2011, quando comparado ao ano anterior, devido ao
posicionamento estratégico adotado no 4T10, que visa incrementar o nivel e o nimero dos servicos prestados
as escolas (especialmente consultorias e treinamento de professores), conforme ja comentado em trimestres
anteriores.

Consolidado 4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH

Valores em RS (000)

Lucro Bruto - Kroton 53.234 41.463 28,4% 67.954 -21,7% 258.285 218.116 18,4%
Margem Bruta - Kroton 30,1% 27,8% 2,3 p.p 37,7% 7,6 p.p. 36,2% 34,0% 2,2 p.p

O lucro bruto cresceu 28,4% no 4T11 quando comparado ao mesmo periodo do ano anterior, totalizando RS
53,2 milhdes com margem bruta de 30,1%. No ano, a margem bruta foi de 36,2%, superando a de 2010 em 2,2

p.p..
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Ensino Superior

4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH
Valores em RS ("000)
Lucro Bruto - Ensino Superior 47.856 39.331 21,7% 50.848 -5,9% 195.339 154.258 26,6%
Margem Bruta - Ensino Superior 31,3% 30,4% 0,9 p.p 34,5% -3,2 p.p. 33,8% 29,6% 4,2 p.p

O lucro bruto do segmento de Ensino Superior apresentou uma evolugdo de 21,7%, totalizando RS 47,9
milhdes. Entre 2010 e 2011, o lucro bruto registrou um crescimento de 26,6%. A margem bruta do Ensino
Superior atingiu 33,8 % em 2011, um crescimento de 4,2 p.p em relagdo ao ano anterior, resultado de todas as
acGes de melhora operacional que vém sendo implementadas na Companhia desde 2010.

Lucro Bruto - Educacgao Basica 5.378 2.132 152,2% 17.106 -68,6% 62.946 63.858 -1,4%
Operacoes Proprias 2.272 375 n.a. 2.570 n.a. 4.845 3.893 24,5%

Rede de Ensino 3.128 1.757 78,1% 14.536 -78,5% 58.123 59.965 -3,1%
Margem Bruta - Educagao Basica 22,7% 10,9% 11,8 p.p 52,6% -29,9 p.p. 46,1% 53,0% -6,9 p.p.
Operacoes Proprias 9,6% 1,9% 7,7 p.p 7,9% 1,7 p.p 3,5% 3,2% 0,3 p.p
Rede de Ensino 13,2% 9,0% 4,2 p.p 44,7% -31,5 p.p. 42,5% 49,7% -7,2 p.p.

Na Educagdo Basica, vale destacar o incremento da margem bruta, quando comparada com o 4T10, de 11,8
p.p., advindo da mudanca de posicionamento adotada a partir do final de 2010, como ja comentado. No ano,
em linha com o comportamento do aumento dos custos, foi registrado um lucro bruto de RS 63,0 milhdes,
com margem bruta de 46,1%.

Consolidado 4711 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH

Valores em RS ('000)

Despesas de Pessoal, Gerais e Administrativas (23.100) (23.529) -1,8% (25.597) -9,8% (97.749) (92.212) 6,0%
Pessoal (7.723) (8.653) -10,8% (9.095) -15,1% (36.731) (49.496) -25,8%
Gerais e Administrativas (15.377) (14.876) 3,4% (16.502) -6,8% (61.018) (42.716) 42,8%

Despesas com Vendas e Marketing (12.862) (9.745) 32,0% (10.244) 25,6% (40.173) (45.099) -10,9%
Equipe Comercial (1.833) (2.480) -26,1% (2.189) -16,3% (7.804) (9.326) -16,3%
Propaganda e Direitos Autorais (11.029) (7.094) 55,5% (8.055) 36,9% (32.368) (30.098) 7,5%
Outras Despesas com Vendas e Marketing - (171) n.a. - n.a. - (5.675) n.a.

(+) Outras Receitas (Despesas) Operacionais - (739) n.a. - n.a. (100) (203) -50,7%

Total de Despesas Operacionais (35.962) (34.013) 5,7% (35.841) 0,3% (138.021) (137.514) 0,4%

Anadlise Vertical (% da Receita Liquida)

Despesas de Pessoal, Gerais e Administrativas -13,1% -15,8% 2,7 p.p -14,2% 1,1 p.p -13,7% -14,4% 0,7 p.p
Pessoal -4,4% -5,8% 1,4 p.p -5,1% 0,7 p.p -5,1% -7,7% 2,6 p.p
Gerais e Administrativas -8,7% -10,0% 1,3 p.p -9,2% 0,5 p.p -8,5% -6,7% -1,9 p.p.

Despesas com Vendas e Marketing -7,3% -6,5% -0,7 p.p. -5,7% -1,6 p.p. -5,6% -7,0% 1,4 p.p
Equipe Comercial -1,0% -1,7% 0,6 p.p -1,2% 0,2 p.p -1,1% -1,5% 0,4 p.p
Propaganda e Direitos Autorais -6,2% -4,8% -1,5 p.p. -4,5% -1,8 p.p. -4,5% -4,7% 0,2 p.p
Outras Despesas com Vendas e Marketing 0,0% -0,1% 0,1 p.p 0,0% 0,0 p.p 0,0% -0,9% 0,9 p.p

(+) Outras Receitas (Despesas) Operacionais 0,0% -0,5% 0,5 p.p 0,0% 0,0 p.p 0,0% 0,0% 0,0 p.p

Total de Despesas Operacionais -20,4% -22,8% 2,4 p.p -19,9% -0,5 p.p. -19,3% -21,4% 2,1 p.p

As despesas operacionais da Kroton contemplam, basicamente, as despesas de pessoal, gerais e
administrativas e as despesas com vendas e marketing. Essas despesas totalizaram RS 36,0 milhdes no 4T11,
representando 20,4% da receita liquida, 2,4 p.p. abaixo do registrado no mesmo periodo do ano anterior. No
ano, o total de despesas operacionais representou 19,3% da receita liquida, ganho de 2,1 p.p. frente ao ano
anterior, demonstrando o rigido controle na gestdo das despesas operacionais cultivado pela Companhia.
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As despesas de pessoal, gerais e administrativas compreendem principalmente as despesas de pessoal e as
relacionadas ao programa de stock options, além daquelas derivadas dos segmentos de negdcios, como
consultorias, viagens e servicos de terceiros.

Para uma melhor compreensdo, é recomendado que a analise das linhas de “Despesas de Pessoal” e
“Despesas Gerais e Administrativas” seja feita de forma conjunta, pois os processos de reestruturagdo interna
(como outsourcing ou insourcing) impactam a anadlise separada, mas sao compensados na andlise conjunta.
Nesse sentido, em relacdo a receita liquida, a soma das despesas de pessoal, gerais e administrativas
apresentou melhora de 2,7 p.p., no 4T11, e de 0,7 p.p. em 2011, respectivamente, sobre os mesmos periodos
de 2010, ainda reflexo das a¢Ges de melhoria de margem que vém sendo implementadas pela Companhia.

Compdem as despesas com vendas e marketing essencialmente os gastos com a equipe comercial, com
propaganda, marketing e direitos autorais. No 4T11, essas despesas representaram 7,3% da receita liquida, 0,7
p.p inferior ao 4T10, devido aos esforcos comerciais visando aos processos de vestibulares do primeiro
trimestre de 2012, que culminaram com uma captacao recorde para a Companhia. Entretanto, as despesas
com vendas e marketing, que somaram RS 40,2 milhdes em 2011, apresentaram reduc¢do de 10,9% e de 1,4
p.p. em relagdo a receita liquida frente ao ano anterior, demonstrando o rigoroso controle, mesmo assumindo
os altos niveis de captagao observados no periodo.

Consolidado

4710 % AH 3T11 % AH

Valores em RS ('000)

Provisao para Devedores Duvidosos (PDD) (7.271) (5.290) 37,4% (7.667) -5,2% (29.580) (29.907) -1,1%
PDD Ensino Superior (6.540) (4.918) 33,0% (7.443) -12,1% (28.091) (28.879) -2,7%
PDD Ensino Superior ex-FIES (5.548) (4.685) 18,4% (6.533) -15,1% (25.098) (28.304) -11,3%
PDD Educacéo Basica (731) (372) 96,5% (224) 226,3% (1.489) (1.028) 44,8%

Andlise Vertical (% da Receita Liquida)

Provisao para Devedores Duvidosos (PDD) -4,1% -3,5% -0,6 p.p. -4,3% 0,1 p.p -4,1% -4,7% 0,5 p.p
PDD ES / Receita Liquida Ensino Superior (RLES) -4,3% -3,8% -0,5 p.p. -5,0% 0,8 p.p -4,9% -5,5% 0,7 p.p
PDD ES ex-FIES / RLES ex-FIES -5,1% -3,9% -1,2 p.p. -6,1% 1,0 p.p -5,6% -5,7% 0,1 p.p
PDD Educacao Basica / Receita Liquida EB -3,1% -1,9% -1,2 p.p. -0,7% -2,4 p.p. -1,1% -0,9% -0,2 p.p.

A Kroton utiliza um modelo de provisionamento de perdas com recebiveis de alunos baseado no
comportamento histérico e nas tendéncias das curvas de recuperacdo desses recebiveis por safra ao longo de
um ciclo de 360 dias. Mensalmente, o comportamento dessas curvas é acompanhado e as provisdes sdo
ajustadas de acordo com a tendéncia de recuperagdo de cada uma das safras. O montante da PDD constituida
cobre todo esse ciclo de recebimento, desde o més de seu faturamento. Os valores ndo recebidos até 360 dias
sdo integralmente baixados de nosso Ativo.

Aplicando-se o critério mencionado acima, a provisao langada no 4T11 para fazer frente as potenciais perdas
futuras foi de RS 7,3 milhdes e de RS 29,6 milhdes em 2011 (4,1% da receita liquida em ambos os periodos).

Analisando somente os dados de Ensino Superior, a PDD situou-se em 4,9% da receita liquida durante 2011,
0,7 p.p. abaixo do ano anterior, refletindo o aumento da participacdo do FIES na base. Neste contexto, vale
mencionar que a Companhia também constitui provisdes para fazer frente a perdas futuras do FIES, muito
embora estes crédito sejam de menor risco. A responsabilidade da Kroton é de 15% sobre eventuais perdas
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decorrentes dos recebiveis FIES. De forma conservadora, foi considerado que a perda futura da carteira FIES
sera de 15%, indice aproximadamente trés vezes superior a perda histérica da carteira de alunos ex-FIES. Com
isso, a provisao atribuida da carteira do FIES, foi de 2,25% (15% sobre 15%). Excluindo, o impacto do FIES tanto
na PDD, quanto na receita, o nivel de provisionamento no Ensino Superior ficou em 5,6%, estavel em relacdo
ao de 2010.

J& o negécio de Educagdo Basica, apresentou um incremento no nivel de provisdo, passando de 0,9% da
receita liquida de 2010, para 1,1% da receita liquida em 2011, devido a adogdo de uma politica de
provisionamento mais conservadora a partir deste trimestre, aplicada como contra-partida a uma postura
mais restritiva em relacdo as renegociac¢des e da reducdo dos prazos de pagamento das Escolas Associadas.

3,1%

g
50% 61% 38% 3,9% 43% 51%
1,9%

4.3% 4,1%
0/
3,5% 0.7%

3111 4110 4111 3T11  3T11 4T10  4T10 4T11  4T11 3T11 4110 4111
Ex-FIES Ex-FIES Ex-FIES
Consolidado 4T11 4T10 % AH 3T11 % AH
Valores em RS ('000)
Total de Contas a Receber Liquido 236,841 157,583 50.3% 213,345 11.0%
Contas a Receber Liquido 205,862 122,021 68.7% 181,295 13.6%
Curto Prazo - Mensalidades e Acordos a Receber 90,703 85,681 5.9% 80,198 13.1%
Curto Prazo - Unidades Adquiridas 2,775 - n.a. 3,684 -24.7%
Carteira Longo Prazo 17,003 20,587 -17.4% 18,934 -10.2%
FIES 95,381 15,753 n.a. 78,479 21.5%
Saldo de Certificados Emitidos e Bloqueados por CND 46,332 7,067 n.a. 30,324 52.8%
Contas a Receber Liquido 30,979 35,562 -12.9% 32,050 -3.3%

O total de contas a receber da Kroton somou RS 236,38 milhdes no 4T11, um aumento de 11,0% frente ao
trimestre anterior. Entre os componentes do contas a receber, aqueles relativos a créditos do FIES vém
ganhando importancia em decorréncia da maior participacdo do programa na base de alunos de graduacgdo da
Companbhia.

O contas a receber do FIES sofreu aumento de 21,5% entre o 3T11 e o 4T11. Além da ja mencionada maior
participacdo na base, esse aumento é devido também ao bloqueio de saldo do FIES decorrente da
indisponibilidade de uma certiddo negativa de débito (CND) de empresas da Kroton, o que impede a
participacdo nas recompras de créditos realizadas pelo Governo Federal. Essa questdo devera ser resolvida
ainda no 2T12, por meio de um conjunto de medidas em curso conduzidas pela Administra¢ao, incluindo a por
meio da contracdo de uma fianca bancdria que sera utilizada como garantia a alguns débitos em discussdo. Do
total de RS 95,4 milhdes de saldos do FIES, aproximadamente RS 46,3 milhdes serdo liberados via recompra
com a obtencdo da certiddo negativa citada, o que reduzira sensivelmente o contas a receber e o prazo médio
de recebimento do FIES.

)
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Ainda sobre os créditos do FIES, ao longo de 2011, foram compensados RS 35,4 milhdes em impostos federais
e outros RS 32,8 milhdes mediante participacdo nos eventos de recompra realizados pelo Governo. Em 2012, o
MEC estabeleceu a ocorréncia de recompras mensais dos créditos do FIES (em 2011 estas recompras
aconteceram trimestralmente), o que contribuird para um menor prazo de recebimento para os créditos do
FIES. Entre janeiro e mar¢o de 2012, a Kroton obteve RS 27,0 milh&es por meio das recompras mensais.

Em relagdo ao prazo médio de contas a receber do Ensino Superior, a Kroton apresenta trés andlises distintas:

gnsmo Superior - Prazo Médio do Contas a Receber Vert) . — — -
ias

Contas a Receber Liquido (ex-FIES)
57 0 dias +4 dias
Receita Liquida

Base de célculo: saldo do contas a receber liquido de curto prazo, exclusivamente relativo a mensalidades e
acordos a receber (ex-FIES), dividido pela receita liquida do Ensino Superior dos ultimos 12 meses, multiplicado
por 360 dias. No entendimento da Administragdo, esse critério é o que melhor reflete o prazo médio do contas
a receber.

O prazo médio registrou elevacdo em relagdo ao 3T11, decorrente da sazonalidade do periodo. Em relagdo ao
4T10, verificou-se uma estabilidade, indicando além do adequado provisionamento, um bom funcionamento
das praticas de recuperacdo de créditos e da gestdo dos recebiveis.

Znsmo Superior - Prazo Médio do Contas a Receber . . - — -
ias

Contas a Receber Liquido (ex-FIES)
+14 dias +8 dias
Receita Liquida (Ex-FIES)

Base de célculo: saldo do contas a receber liquido de curto prazo, exclusivamente relativo a mensalidades e
acordos a receber, dividido pela receita liquida (ex-FIES) do Ensino Superior dos ultimos 12 meses, multiplicado
por 360 dias.

Esse critério exclui o efeito do FIES no saldo do contas a receber de curto prazo e também na receita. O
aumento de 14 dias, quando analisado com o 4T10, reflete o elevado crescimento do FIES no mix da carteira
da Kroton.

E importante destacar que essa metodologia gera grande distor¢3o para a correta analise do prazo médio, por
dois motivos distintos: i) a crescente evolugdo das receitas FIES na receita total da Companhia; ii) o contas a
receber de alunos que contratam o FIES durante o periodo de rematriculas ndo migra na sua totalidade para o
FIES, mas sim para o saldo de contas a receber a partir do semestre em que a rematricula acontece (ou seja,
esse saldo passa a ser denominado contas a receber FIES). O Contas a Receber de semestres anteriores
permanece no saldo de contas a receber Ex-FIES. Por outro lado, essa metodologia exclui toda a receita gerada
por esses alunos dado que se trata de receita do FIES. Logo o apuramento do prazo médio fica distorcido. O
indicador foi mantido para permitir comparabilidade com divulgacdes passadas, mas pelos motivos
mencionados, a partir do proximo trimestre a analise por meio dessa metodologia sera descontinuada.

BM&FBOVESPA
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Znsmo Superior - Prazo Médio do Contas a Receber FIES ] P _— — p—
ias

Cont Receber Liquido FIES
ontas a Receber Liquido +36 dias 18 dias
Receita Liquida FIES
Contas a Receber Liquido FIES ex-Bloqueios de CND
Receita Liquida FIES

133 122 +11 dias 166 -33 dias 126 99

Base de calculo: saldo do contas a receber liquido de curto prazo, exclusivamente relativo a FIES, dividido pela
receita liquida de mensalidades FIES dos ultimos 12 meses, multiplicado por 360 dias.

Essa analise, incluida a partir deste trimestre, apresenta o prazo médio do contas a receber do FIES que vem
ganhando cada vez mais relevancia para a Companhia. A reducdo de 18 dias frente ao 3T11, é decorrente das
melhorias operacionais nos processos do MEC, na emissao dos certificados para recompra.

Para melhor compreensdo do prazo médio do contas a receber do FIES é necessario excluir os saldos de FIES
bloqueados pela auséncia da CND (comentada anteriormente). Ao final de 2011, havia o montante de RS 46,3
milhGes bloqueados ja com os respectivos certificados emitidos e disponiveis para recompra. Assim que a CND
for liberada esses saldos serdo incluidos na recompra seguinte. Excluindo, portanto, os créditos bloqueados
pela CND (RS 46,3 milhdes), o prazo médio do FIES seria de aproximadamente 133 dias. Considerando esse
critério, também ha reducdo significativa no prazo médio do FIES do 4T11, quando comparado com do 3T11.

A Administragdo entende que a tendéncia do prazo médio do FIES é convergir para aproximadamente 80 dias,
quando as condi¢Ges operacionais do programa atingirem patamares mais adequados. Embora seja um
numero acima do verificado no contas a receber ex-FIES, trata-se de recebiveis praticamente sem risco de
inadimpléncia.

Contas a Receber Liquido
Receita Liquida

82 106  -24 dias 87 -5 dias 98 160

Base de calculo: saldo do contas a receber liquido de curto prazo, dividido pela receita liquida da Educacgdo
Basica dos ultimos 12 meses, multiplicado por 360 dias.

O prazo médio das contas a receber da Educac¢do Basica apresentou uma reducdo de 24 dias em relagdo ao
4T10, devido a adocdo de uma estratégia comercial mais restritiva, tanto no parcelamentos dos pagamentos
como na renegociacdo junto as Escolas Associadas.

e PDD (ex-Fies) sobre receita liquida (Ex-FIES) estavel entre 2010 e 2011

e Provisdo conservadora para alunos FIES de 2,25% da receita liquida

*  Prazo médio do contas a receber ex-FIES estdvel entre 4T10 e 4T11

e Recompras mensais de créditos de FIES implementadas a partir de janeiro de 2012
e Aging da carteira de recebiveis estavel entre 2010 e 2011

)
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A Companhia tem como politica ser bastante restritiva no que concerne ao tratamento de eventos nao
recorrentes. Apenas itens especificos e evidentemente ndo recorrentes sdo considerados. Para garantir um
alto nivel de transparéncia, apresentamos, a seguir, o detalhamento dos impactos ndo recorrentes:

Item ndo recorrente
Unidade Impacto na Operagéao 2T1 3T11

Valores em RS ('000)

Centro / Belo Horizonte - MG

. . . Transferéncia das atividades para
Multas rescisérias/despesas  Guajajaras / Belo Horizonte - MG

outros campi nas cidades,

de encerramento de Rio de Janeiro / Belo Horizonte - MG X (474)  (1.418) (415) (447) (2.755)
. . 3 i reduzindo custos/despesas
Unidades Administrativa / Belo Horizonte - MG L
) operacionais
Tangara da Serra - MT
SUESC-RJ

Centro / Belo Horizonte - MG N
. . o N Venda/Encerramento de operagéo
Baixa de Investimentos Guajajaras / Belo Horizonte - MG - (3.221) (5.058) (5.365) (13.643)

A 5 . deficitaria. Efeito ndo caixa
Rio de Janeiro / Belo Horizonte - MG
Administrativa / Belo Horizonte - MG

. Venda de imdvel de operagdo
Venda de Ativos SUESC-RIJ . . - - 9.604 - 9.604
alineada anteriormente

D lati tacdo d
Oferta de Acdes - RIS EEURED & CEIETED ¢l : - (1.526) - (1.526)
RS 358 milhdes

Fama S3o Luis e Imperatriz - MA Cust d lati
ustos e despesas relativos a
Unido Ponta Grossa - PR P

Projetos de M&A Faculdade de Sorriso - MT t’autdltor|a~s e processos de - - (3.685) (2.190) (5.875)
Unopar - PR integracao
Total de Despesas nao recorrentes (474) (4.639) (1.079) (8.002) (14.194)

Conforme destacado no resultado do trimestre anterior, a Companhia ja esperava alguns eventos nao
recorrentes relevantes no 4T11. Nesse contexto, a Administracdo aponta, a seguir, detalhes dos principais
impactos apresentados acima:

e Multas rescisorias/despesas de encerramento de Unidades: a partir da estratégia de expandir as margens
no médio prazo, a Companhia vem realizando uma série de ajustes e de reestruturacdes em suas
unidades desde o inicio do ano. No 4T11, foi registrada uma despesa (RS 0,4 milhdo) relacionada a
descontinuacdo do contrato de aluguel da unidade Rio de Janeiro em Belo Horizonte (MG).

e Baixa de Investimentos: durante o0 4T11, a Kroton promoveu e finalizou a baixa dos ativos relacionados a
unidade Rio de Janeiro, provocando um efeito negativo (n3o caixa) de RS 5,4 milhdes.

e Projetos de M&A: no 4T11, a Kroton anunciou e promoveu a aquisicao da FAIS e da Unopar. Os custos e
as despesas n3o recorrentes (RS 2,2 milhdes) sdo derivados, basicamente, da realizacdo de diversos
processos de auditorias, due diligence e dos gastos com as integracgdes.

O total de eventos ndo recorrentes em 2011 foi de RS 14,2 milhdes, inferior em 61,3% em relacdo a 2010 — no
tocante a receita liquida, o total de eventos nao recorrentes representou 2,0% em 2011, comparado com 5,7%
em 2010.

Para 2012, estdo previstas despesas ndo recorrentes relativas a aquisicao da Unopar (integracdo, aumento de
capital e incorporac¢do de a¢des) no valor aproximado de RS 15 milhdes, sendo que a maior parte devera ser
registrada ja no 1T12.
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Consolidado

2011 2010
Valores em R$ ('000)
Lucro Bruto 53.234 41.463 28,4% 67.954 -21,7% 258.285 218.116 18,4%
(-) Despesas Operacionais e PDD (43.233) (39.303) 10,0% (43.508) -0,6% (167.601) (167.421) 0,1%
(+) Juros e Mora sobre Mensalidades 2.550 1.905 33,9% 5.121 -50,2% 14.323 12.452 15,0%
EBITDA 12.551 4.065 208,7% 29.567 -57,6% 105.007 63.147 66,3%
Margem EBITDA 7,1% 2,7% 4,4 p.p 16,4% -9,3p.p. 14,7% 9,8% 4,9 p.p
(+) Custos e Despesas Nao Recorrentes (8.002) (4.813) 66,3% (1.079) 641,4% (14.195) (36.721) -61,3%
EBITDA "Contabil" 4.549 (748) n.a. 28.487 -84,0% 90.813 26.426 243,6%
Margem EBITDA "Contabil" 2,6% -0,5% 3,1 p.p 15,8% -13,2 p.p. 12,7% 4,1% 8,6 p.p

No 4T11, o EBITDA da Kroton totalizou RS 12,6 milhdes com uma margem de 7,1%. No ano, o EBITDA alcangou
RS 105,0 milhdes com uma margem de 14,7%, uma elevagdo de 4,9 p.p. em rela¢do ao ano de 2010.

Excluindo os impactos positivos dos resultados das quatro unidades adquiridas, o EBITDA ficaria em RS 102,6
milhGes, com margem de 14,6%. A melhora nas margens é decorrente das iniciativas que vém sendo
implementadas desde 2010, as quais colocaram a Companhia em um melhor patamar de desempenho e
possibilitaram a entrega da meta definida pela Administracdo (bridge de margens), conhecida pela
comunidade financeira.

Considerando a contribui¢cdo da Unopar em dezembro de 2011, o EBITDA do ano foi de RS 111,1 milhdes, com
margem de 15,1%.

Vale destacar, também, que mesmo desconsiderando o ajuste de custos de despesas ndo recorrentes, a
Companhia gerou um EBITDA “Contabil” de RS 90,8 milhdes e uma margem de 12,7% em 2011, isto €, 8,6 p.p.
acima de 2010.

16,4% 14,7%
9,8%
7,1%
2,7%
12,6
3T11 4T10 4711 2010 2011
Margem EBITDA % Margem EBITDA
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Consolidado 4T11 3T11 % AH

Valores em RS (*000)
Caixa 30,684 39,511 -22.3%
Aplicacdes Financeiras 107,865 253,683 -57.5%
Total de Empréstimos e Financiamentos 558,746 15,994 n.a.
Curto Prazo 6,824 7,516 -9.2%
Longo Prazo 551,922 8,478 n.a.
Patrimonio Liquido 1,467,828 1,222,476 20.1%
Capitalizagao Total 2,026,574 1,238,470 63.6%
Disponibilidade Liquida (420,197) 277,200 n.a.

' Considera pagamento e divida contratada no contexto da aquisigdo da Unopar.

Ao final do 4T11, o saldo do caixa e as aplica¢gdes financeiras da Kroton totalizaram RS 138,5 milhdes. O
aumento do nivel de endividamento da Companhia estd diretamente ligado ao financiamento da aquisi¢cdo da
Unopar. Para o pagamento da primeira parcela (RS 650 milhdes) de tal operacdo, a Kroton utilizou RS 100
milhGes de sua posicdao de caixa e emitiu, em dezembro de 2011, uma Cédula de Crédito Bancario (CCB) no
valor de RS 550 milhdes. Posteriormente, em janeiro de 2012, a CCB foi quitada com uma emissdo de
debéntures do mesmo montante (RS 550 milhdes) com vencimento em sete anos, corrigidos pela varia¢do do
CDI + 2,0% ao ano.

Embora a Companhia tenha finalizado o ano de 2011 com um endividamento liquido de RS 420,2 milhdes, a
estrutura de capital da Companhia foi novamente fortalecida com a entrada de RS 597,0 milhdes no caixa, por
meio da emissdo de novas acdes realizada em margo de 2012, montante o qual também foi utilizado para o
pagamento da segunda parcela da Unopar no valor de RS 260 milhdes (ver detalhes na secdo “Mercado de
Capitais e Eventos Subsequentes”).

Consolidado 4T11 4T10 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH

Valores em R$ ('000)

(+) Receita Financeira 6.688 897 645,9% 7.810 -14,4% 16.289 14.296 13,9%
Juros sobre Aplicagdes Financeiras 6.179 263 n.a. 7.168 -13,8% 13.775 9.748 41,3%
Outros 509 634 -19,7% 642 -20,7% 2.514 4.548 -44,7%

(-) Despesa Financeira (6.424) (6.348) 1,2% (4.085) 57,3% (21.727) (25.814) -15,8%
Despesas Bancarias (629) (488) 28,8% (784) -19,8% (2.561) (3.160) -18,9%
Juros sobre Empréstimos (646) (3.073) -79,0% (1.083) -40,4% (7.751) (9.888) (21,6)%
Variacdo Monetaria Passiva - - n.a. - n.a. - (936) n.a.
Juros e Mora Fiscal (2.508) (917) 173,6% (609) 311,8% (5.092) (5.145) -1,0%
Juros sobre Obrigacdes das Aquisicoes (350) (631) -44,5% (515) -32,0% (1.359) (2.506) -45,8%
Outros (2.291) (1.239) 84,9% (1.093) 109,6% (4.964) (4.179) 18,8%

Resultado Financeiro 264 (5.451) n.a. 3.725 -92,9% (5.438) (11.518) -52,8%

A andlise do resultado financeiro da tabela acima exclui os impactos da contratacdo da divida para pagamento
da Unopar que totalizaram RS 4,1 milhdes e foram registrados no 4T11.

No 4T11, o resultado financeiro foi positivo em RS 264 mil, motivado pelo nivel de juros sobre aplicagdes
financeiras realizadas apds a oferta de a¢Ges de junho. O aumento da linha de juros e mora fiscal frente ao
3T11 estd relacionado a corre¢do da divida do REFIS da Companhia. O resultado financeiro negativo de RS 5,4
milhdes, em 2011, foi inferior em RS 6,1 milhdes ao de 2010, devido principalmente a8 menor alavancagem
observada durante a maior parte de 2011, a qual foi apoiada pelos recursos advindos da oferta de ag¢oes
realizada em junho.
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Consolidado

4T11 4710 % AH 3T11 % AH 2011 2010 % AH

Valores em RS ('000)
EBITDA 12.551 4.065 208,7% 29.567 -57,6% 105.007 63.147 66,3%
(+) Depreciacao e Amortizacao (10.878) (10.439) 4,2% (10.632) 2,3% (42.042) (35.098) 19,8%
(+) Resultado Financeiro 264 (5.451) n.a. 3.725 -92,9% (5.438) (11.518) -52,8%
(+) Provisao Perda Investimento - - n.a. - n.a. - (2.390) n.a.
(+) IR / CS do Exercicio 484 4.590 -89,5% (482) n.a. (2.219) (1.768) 25,5%
(+) IR / CS Diferidos (926) (54) 1.614,0% (447) 107,1% (2.967) (880) 237,2%
(+) Participagdo dos Quotistas Minoritarios - 7 n.a. - n.a. - - n.a.
Lucro (Prejuizo) Liquido 1.496 (7.282) n.a. 21.731 -93,1% 52.341 11.493 355,4%

Margem Liquida 0,8% -4,9% 57 p.p 12,1%  (11,2) p.p. 7,3% 1,8% 55 p.p
(+) Custos e Despesas Nao Recorrentes (8.002) (4.813) 66,3% (1.079) 641,4% (14.195) (36.721) -61,3%
Lucro (Prejuizo) Liquido Contabil (6.506) (12.095) -46,2% 20.652 n.a. 38.147 (25.228) n.a.

Margem Liquida Contabil -3,7% -8,1% 4,4 p.p 11,5%  (15,2) p.p. 5,3% -3,9% 9,3 p.p

A andlise do lucro liquido da tabela acima exclui, os impactos da contratacdo da divida para a aquisi¢do da
Unopar (RS 4,1 milhdes) e a amortizacdo do intangivel relativa @ mesma aquisicdo (RS 1,9 milh3o), efeitos
registrados no 4T11.

No 4T11, o resultado liquido da Companhia foi um lucro de RS 1,5 milhdo, superior ao prejuizo de RS 7,3
milh&es apurado no 4T10. Em 2011, o lucro liquido foi de RS 52,3 milhdes, crescimento de 355,4% em relagdo
ao ano de 2010.

Sem considerar o ajuste de custos e de despesas ndo recorrentes, a Companhia gerou lucro liquido contabil de
RS 38,1 milhdes em 2011, comparado com um prejuizo de RS 25,2 milhdes em 2010. Isso reafirma que a
Companhia estd na direcdo correta na conducdao de sua estratégia, estabelecendo um novo nivel de
desempenho.

12,1%
5]
21,7
0,8%
|
T T T -l-*\ 1'8%
-763
-4,9% '
3711 4710 4T11 2010 2011
®Margem Liquida Margem Liquida

No 4T11, a Kroton investiu RS 12,7 milhdes, distribuidos da seguinte forma:

i) equipamentos de informatica e biblioteca: RS 1,8 milh3o;

ii) desenvolvimento de contelido, desenvolvimento de sistemas e licengas de software: RS 5,7 milhdes;
iii) equipamentos de laboratério e similares: RS 1,9 milhdo;

iv) ampliacdes - obras e benfeitorias: RS 3,2 milhdes.

—_— o~ o~ —~
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O volume de investimentos realizados durante o ano de 2011 foi de RS 45,5 milhdes, o que significou 6,4% da
receita liquida, percentual praticamente estdvel em relagdo a 2010. Cabe ressaltar que esse CAPEX contempla
todos os investimentos de manutencao e também os realizados para suportar o crescimento organico da
Companhia. Nao estdo incluidos nessa rubrica os investimentos realizados para as aquisi¢oes.

® Equipamentos de 6,6%
’

0,
informatica e biblioteca 6,4%

™ Desenvolvimento de
conteldos, de sistemase

licengas de software
W Equipamentos de

laboratdrios e similares

m AmpliagBes - obras e
benfeitorias

2010 2011

Sem Unopar Com Unopar

RS milhdes 2011 2011

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais (62.000) (48.256)
(Aumento) Reducao em Contas a Receber FIES (82.496) (82.496)

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais (ex- FIES) 20.496 34.240

O fluxo de caixa das atividades operacionais parte do lucro liquido ajustado por todos os efeitos ndo caixa do
resultado e compreende todas as variagdes no capital de giro, os impostos pagos (IR e Contribui¢do Social) e os
investimentos realizados (ex-aquisi¢des).

A Kroton standalone consumiu RS 62,0 milhdes de caixa em 2011, mas no mesmo periodo aumentou RS 82,5
milhGes o saldo de FIES em 2011. Com a premissa de que o risco de default do FIES é minimo e considerando
que o aumento do saldo de FIES seja efetivamente caixa, o fluxo de caixa operacional da Kroton seria de RS
20,5 milhdes positivo. Incluindo a Unopar, a geracdo operacional de caixa foi de RS 34,2 milhdes

Apds realizar uma extensa analise, que contou inclusive com assessores terceiros e a validagdo dos auditores
externos, a Kroton adotou um critério de reconhecimento da receita da opera¢dao de Ensino a Distancia da
Unopar, onde serdo contabilizados exclusivamente os servicos prestados pela empresa diretamente aos
alunos. Com isso, os servigos prestados pelo polo ao aluno, mas arrecadados pela Unopar, ndo transitardo nos
resultados, ou seja, os valores referentes ao repasse aos polos ndo impactam nem a receita, nem os custos.
Cabe ressaltar que esse critério, embora diferente daquele utilizado quando da apresentagdo da aquisicdo, em
nada altera a dinamica do modelo de negdcio do EAD ja consolidado na Unopar e também seu resultado
operacional.

)
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Valores em R$ (°000) Unopar

Dez/11
Receita Bruta 29.401
Receita Liquida 20.618
Lucro Bruto 13.166
Margem Bruta 63,9%
EBITDA 6.097
Margem EBITDA 29,6%
Lucro (Prejuizo) Liquido 5.257
Margem Liquida 25,5%

acional

O quadro acima apresenta as principais linhas do resultado do més de dezembro de 2011 da Unopar ja de
acordo com critérios contabeis adotados. A analise do més de dezembro nao é representativa da realidade do
trimestre, nem do ano, por questdes de sazonalidade. Entretanto, ressaltamos que na analise comparativa de
desempenho especifica do més de dezembro, os resultados realizados superaram as projecdes utilizadas pela
Companhia (valuation) quando do processo de aquisicdo da Unopar.

Unopar

Valores em RS ('000) 30/11/2011

Disponibilidades 8.422
Contas a Receber 26.221
Imobilizado Liquido 26.827
Demais Ativos 6.421
Total do Ativo 67.891

% AV

12,4%
38,6%
39,5%

9,5%

100%

Fornecedores 43.721
Obrigagées Trabalhistas 12.622
Empréstimos e Financiamentos 6.241
Obrigacées Fiscais 2.968
Adiantamento de Clientes 5.194
Contingéncias 47.531
Demais Obrigacdes 8.478
Patrimonio Liquido -58.864
Total do Passivo e do Patrimdnio Liquido 67.891

64,4%
18,6%
9,2%
4,4%
7,7%
70,0%
12,5%

-86,7%
100%

Para a elaborac¢do do Balanco de abertura da Unopar, a Kroton considerou todas as suas praticas contabeis e
também as analises realizadas pelo assessores tributdrios e legais durante o processo de due diligence. As

linhas que merecem destaque sdo:

e Contas a Receber:

0 foram provisionados os valores que pertenciam aos Polos caso recebidos;

0 os titulos acima de 360 dias foram baixados contra as provisdes constituidas;

0 foi constituida a Provisdo Contra Titulos de Liquidagdo Duvidosa (PDD), conforme a idade de
vencimento dos titulos e as taxas histéricas de inadimpléncia apuradas no processo de due diligence;

0 para definicdo da provisdo foi adotado exatamente o mesmo critério e a mesma metodologia de

apuracao utilizados na Kroton.

e Fornecedores: foram reconhecidos valores respeitando o principio de competéncia;
¢ Contingéncias: foram reconhecidas as contingéncias identificadas na due diligence cuja avaliagdo dos assessores

legais é de perda provavel.
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MERCADO DE CAPITAIS E
EVENTOS SUBSEQUENTES

As units da Kroton (KROT11) estdo listadas no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa desde julho de 2007 e
integram o Indice de Governanga Corporativa Diferenciada (IGC), o indice de Ag¢des com Tag Along
Diferenciado (ITAG), o indice de Consumo (ICON) e o indice Small Cap (SMLL).

As units estiveram presentes em 100% dos pregdes no 4T11, atingindo um volume negociado de RS 227,7
milhdes, em 17.781 negdcios, com volume médio didrio negociado de RS 3,7 milhdes. Em 2011, as units
também foram negociadas em 100% dos pregdes, totalizando um volume de RS 939,1 milhdes, em 64.918
negdcios, com volume médio didrio de RS 3,7 milhdes. No dia 31 de dezembro de 2011, os papéis estavam
cotados a RS 18,39 por unit, o que equivale ao valor de mercado de RS 1,6 bilh3o.

Durante o 4T11, as units apresentaram valorizagdo de 2,5%, enquanto, no mesmo periodo, o lbovespa
valorizou 8,5%, o IGC, 7,9%, o ITAG, 10,2%, o ICON, 13,0% e o SMLL, 3,3%. No ano, as units da Kroton
apresentaram desvalorizacdo de 15,8%, desempenho melhor que a desvalorizagdo de 18,1% apresentada pelo
Ibovespa. E desde o dia 31 de dezembro até 2011 até o dia 26 de mar¢o de 2012, no qual o preco de
fechamento situou-se em RS 25,77, as units tiveram um desempenho muito positivo registrando uma
valorizagdo de 40,1%, contra uma elevagdo de 17,5% do Ibovespa. Atualmente, as units da Kroton sdo
acompanhadas por 13 diferentes corretoras (research) locais e internacionais.

Tabela Resumo

4T11 2011
Codigo KROT11 KROT11
Nivel de Governanca Corporativa Nivel 2 Nivel 2
Volume diario negociacao RS 3,7 milhoes RS 3,7 milhdes
Maxima (RS por unit) RS 20,15 RS 23,69
Minima (RS por unit) RS 16,92 RS 14,56
Média (RS por unit) RS 18,39 RS 19,43
Preco de fechamento em 31/12/2011 RS 18,39 RS 18,39

Os integrantes do bloco de controle da Kroton firmaram acordo, no ambito do Aditivo ao Acordo de Acionistas
da Pitdgoras Administracdo e Participa¢des S.A., para promover a migracao da Companhia para o Novo
Mercado. A migra¢do devera ser submetida para delibera¢do dos acionistas durante o exercicio social de 2012.

Na mesma data da aquisicdao da Unopar, foi anunciado o aumento do capital social da Kroton (“aumento de
capital”) mediante a emissdo de novas a¢Bes ao preco de emissdo de RS 2,50 por ac¢do (RS 17,50 por unit). O
aumento de capital foi homologado em 05 de mar¢o de 2012 e contou com uma adesdo de 99,51%,
totalizando RS 597.040.832,50. Esse montante foi utilizado para o pagamento da 22 parcela relativa a
aquisicdo da Unopar, de RS 260 milhdes, no dia 14 de marco de 2012, e para o refor¢o da estrutura de capital
da Companhia. Apds a conclusdao do aumento de capital, a composicdo acionaria da Companhia passou a ter
59,5% de free float, conforme quadro:

)
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Composicdo Aciondria Kroton Pré Aumento de Capital J Pos Aumento de Capital
Total de Agdes Quantidade % Quantidade %

Grupo de Controle 242.464.204 40,1% 333.394.862 39,5%
AgBes em Tesouraria 9.257.752 1,5% 8.557.752 1,0%
Free Float 352.783.066 58,4% 501.368.741 59,5%
Total 604.505.022 100,0%  843.321.355 100,0%

Ainda no contexto da aquisicdo da Unopar, cabe lembrar que sera realizada a incorporagcdo de sociedades
detentoras dos 20% da Unopar (“incorpora¢do”) que nao foram objeto da primeira etapa da aquisicdo. A
incorporagdo, quando aprovada, resultara na emissao de 13.877.460 novas units pela Companhia ao preco de
RS 18,74 por unit, representativas de 10,33% de seu capital social, jd considerados os efeitos de dilui¢do do
aumento de capital e da prdpria incorporagcdao. A Companhia divulgara, assim que disponiveis, os documentos
e informacdes adicionais acerca da incorporagdo, conforme legislacdo aplicavel.

A Kroton promoveu, em margo de 2012, uma reestruturagdo organizacional com objetivo de melhor alinhar as
funcdes executivas e de gestdo, frente aos novos desafios a partir da aquisicdo da Unopar. A seguir, é
apresentada a nova estrutura organizacional da Companhia:

Diretoria de Rl e DDI
Planejamento

Diretora Gislaine
Carlos Lazar Moreno

Diretoria Juridica

Leonardo Lara

Areas Corporativas Areas de Negécio

1 1
VP VP Diretoria de

WPAITETEES (€] UPEEIEE: S ((dele) Ensino Presencial Ensino a Distancia Educagdo Basica

Rodrigo Galindo* Rui Fava Monica Ferreira :

Frederico Abreu Igor Lima

*Assume a posi¢do interinamente

Foram criadas quatro vice-presidéncias, sendo duas de atividades corporativas e duas de negdcio:

¢ |gor Xavier Correia Lima foi eleito Diretor Estatutario pelo Conselho de Administragcdo em 27 de margo de 2012
e ocupara a fungdo de Vice-presidente de Operagdes (COO);

¢ Rui Fava assume como Vice-presidente do EAD e Diretor Geral da Unopar;

e Frederico Brito e Abreu assume como Vice-presidente de Finangas (CFO);

¢ Rodrigo Galindo, Presidente da Kroton, ficard interinamente acumulando a posi¢cdo de Vice-presidente de
Ensino Superior Presencial, com suporte dos seis Diretores Regionais de Ensino Superior.

As demais Diretorias com reporte direto a Presidéncia (Diretorias de Educacdo Basica, de Desenvolvimento
Institucional, de Relagdes com Investidores e Juridica) permanecem inalteradas.
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A Kroton Educacional S.A. (BM&FBovespa: KROT11) é uma das maiores organiza¢des educacionais privadas do
mundo. Com atuacdo ha mais de 45 anos, a Companhia estd presente em todos os estados do Brasil e possui
um modelo de negdcio diferenciado, atuando do Maternal ao Doutorado. Em 23 de marco de 2012, a Kroton
contava com mais de 320 mil alunos no Ensino Superior presencial e a distancia, por meio, principalmente, de
suas 44 unidades de Ensino Superior e 399 polos ativos de graduacdo de Ensino a Distancia. Na Educacao
Basica, a Kroton possuia, em dezembro de 2011, 281 mil alunos divididos entre o setor privado, com 771
Escolas Associadas, e o setor publico, com atuagdao em quatro cidades.

Este documento contém declaragGes e informagdes prospectivas. Tais declara¢Ges e informagdes sdo,
unicamente, previsGes e ndo garantias do desempenho futuro. Advertimos a todos os stakeholders que as
referidas declaracdes e informacdes prospectivas estdo e estardo, conforme o caso, sujeitas a riscos,
incertezas e fatores relativos as operagdes e aos ambientes de negdcios da Kroton e suas controladas, em
virtude dos quais os resultados reais de tais sociedades podem diferir de maneira relevante de resultados
futuros expressos ou implicitos nas declaragGes e informagdes prospectivas.

@ KROT11

NiVEL2
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4T11 ¥\'% 3T11 % AV
ave
Circulante 457.129 15,4%  544.627 36,9%
Caixa e Equivalentes de Caixa 44.709 1,5% 39.511 2,7%
Aplicagoes Financeiras 106.638 3,6% 236.581 16,0%
Contas a Receber 240.558 8,1% 192.992 13,1%
Estoques 22.128 0,7% 15.145 1,0%
Tributos a Recuperar 19.622 0,7% 18.939 1,3%
Adiantamentos 17.938 0,6% 5.872 0,4%
Valor a Receber pela Venda de Ativo Nao Circulante - 0,0% 23.500 1,6%
Demais Contas a Receber 5.536 0,2% 12.087 0,8%
Né&o Circulante 2.509.343 84,6%  931.883 63,1%
Realizavel a Longo Prazo 164.862 5,6% 76.524 5,2%
Titulos e Valores Mobiliarios 1.227 0,0% 17.102 1,2%
Contas a Receber 19.568 0,7% 20.918 1,4%
Tributos Diferidos 7.333 0,2% 9.968 0,7%
Tributos a Recuperar 1.537 0,1% 4.128 0,3%
Depositos Judiciais 9.216 0,3% 8.740 0,6%
Adiantamentos a Fornecedores 11.757 0,4% 12.001 0,8%
Direito de regresso de Contingéncias de Adquiridas 107.073 3,6% - 0,0%
Outras Contas a Receber 7.151 0,2% 3.667 0,2%
Investimentos 1.600 0,1% 1.600 0,1%
Imobilizado 246.264 8,3% 220.454 14,9%
Intangivel 2.096.617 70,7% 633.305 42,9%
Total do Ativo 2.966.472 100,0% 1.476.510 100,0%
PasoeParinenioliquido
Circulante 583.682 19,7%  136.956 9,3%
Fornecedores 62.800 2,1% 22.045 1,5%
Empréstimos e Financiamentos 10.461 0,4% 7.516 0,5%
Salarios e Encargos Sociais 60.162 2,0% 57.371 3,9%
Imposto de Renda e Contribuigéo Social 8.598 0,3% 7.695 0,5%
Impostos e Contribuigdes a recolher 6.808 0,2% 9.117 0,6%
Adiantamentos de Clientes 22.582 0,8% 8.309 0,6%
Impostos e Contribuicdes Parcelados 9.721 0,3% 8.080 0,5%
Contas a Pagar - Aquisicoes 401.095 13,5% 9.540 0,6%
Demais Contas a Pagar 1.455 0,0% 7.283 0,5%
Né&o Circulante 907.459 30,6% 117.078 7,9%
Empréstimos e Financiamentos 10.468 0,4% 8.478 0,6%
Cédula de Crédito Bancario - CCB 544.339 18,3% - 0,0%
Tributos Diferidos 101.992 3,4% 3.114 0,2%
Proviséo para Perdas Tributarias, Trabalhistas e Civeis 192.619 6,5% 40.580 2,7%
Impostos e Contribuicdes Parcelados 36.856 1,2% 43.562 3,0%
Contas a Pagar - Aquisicoes 15.830 0,5% 15.634 1,1%
Demais Contas a Pagar 5.355 0,2% 5.710 0,4%
Patrimonio liquido 1.475.331 49,7% 1.222.476 82,8%
Capital Social 1.231.506 41,5% 1.232.361 83,5%
Reserva de Capital 21.336 0,7% 20.348 1,4%
Acbes em Tesouraria (24.112) -0,8% (24.112) -1,6%
Instrumentos patrimoniais decorrentes de combinacao de negocios 260.000 8,8% - 0,0%
Lucros (Prejuizos) Acumulados (13.399) -0,5% (6.121) -0,4%
Total do Passivo e do Patriménio Liquido 2.966.472 100,0% 1.476.510 100,0%
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Ajustes

Custos e
DRE Juros sobre Impactos DRE
L. Depre- Despesas
Contabil Mensa- L ~ Unopar Release
) ciacao Nao
4T11 lidades (Dez/2011) 4T11
Recorrentes

(Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma)

Receita Bruta 246.787 29.401 217.386
Ensino Superior 221.400 - - - 29.401 191.999
Educacao Basica 25.387 - - - - 25.387
Deducdes da Receita Bruta (49.594) (8.783) (40.811)
Ensino Superior (47.935) - - - (8.783) (39.152)
Educacao Basica (1.659) - - - - (1.659)
Receita Liquida 197.193 20.618 176.576
Ensino Superior 173.465 - - - 20.618 152.848
Educacao Basica 23.728 - - - - 23.728
Custo dos Produtos e Servigos (139.151) (7.452) (123.342)
Custo dos Produtos Vendidos (5.820) - - - (813) (5.006)
Custo dos Servicos Prestados (133.331) - 7.840 517 (6.638) (118.335)
Lucro Bruto 58.042 13.166 53.234
Despesas Operacionais (63.607) (9.852) (43.233)
Despesas com Vendas (13.269) - - 246 (161) (12.862)
Provisao de Devedores Duvidosos (PDD) (9.003) - - - (1.732) (7.271)
Despesas com Pessoal (11.527) - - 519 (3.285) (7.723)
Despesas Gerais e Administrativas (24.478) - 3.038 1.354 (4.710) (15.377)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (5.328) - - 5.365 36 0

Lucro (Prejuizo) Operacional antes do

. . (5.564) - 3.315 10.001
Resultado Financeiro
Juros sobre Atraso de Mensalidade 2.967 - - 417 2.550
Depreciacao e Amortizacao - - (10.878) - - (10.878)
Resultado Financeiro (1.153) (4.801) 264
Despesas Financeiras (10.808) - - - (4.384) (6.424)
Receitas Financeiras 9.655 (2.967) - - (417) 6.688
Lucro (Prejuizo) Operacional (6.717) (652) 1.937
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (560) - - - (119) (441)
Do Exercicio 365 - - - (119) 484
Diferido (926) - - - - (926)
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (7.277) (772) 1.496

)
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Ajustes

DRE Juros sobre Custos e Impactos
. Depre- _ DRE Release
Contabil Mensa- Despesas Nao Unopar 2011

ciacao
2011 lidades ¢ Recorrentes  (Dez/2011)

(Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma)

Receita Bruta 879.974 29.401 850.573
Ensino Superior 737.221 - - - 29.401 707.821
Educacao Basica 142.752 - - - - 142.752
Deducgdes da Receita Bruta (145.423) (8.783) (136.640)
Ensino Superior (139.349) - - - (8.783) (130.566)
Educagao Basica (6.073) - - - - (6.073)
Receita Liquida 734.551 20.618 713.934
Ensino Superior 597.872 - - - 20.618 577.254
Educacao Basica 136.679 - - - - 136.679
Custo dos Produtos e Servicos (493.844) (7.452) (455.649)
Custo dos Produtos Vendidos (23.528) - - - (813) (22.714)
Custo dos Servicos Prestados (470.316) - 28.226 2.517 (6.638) (432.934)
Lucro Bruto 240.708 13.166 258.285
Despesas Operacionais (202.945) (9.852) (167.601)
Despesas com Vendas (40.630) - - 297 (161) (40.173)
Provisao de Devedores Duvidosos (PDD) (31.314) - - - (1.732) (29.582)
Despesas com Pessoal (41.033) - - 1.019 (3.285) (36.729)
Despesas Gerais e Administrativas (85.865) - 13.815 6.323 (4.710) (61.018)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (4.103) - - 4.039 36 (100)
Lucro (Prejuizo) Operacional antes do

. ) 37.763 3.315 90.684
Resultado Financeiro
Juros sobre Atraso de Mensalidade - 14.740 - - 417 14.323
Depreciacao e Amortizacao - - (42.041) - - (42.042)
Resultado Financeiro 4.918 (4.801) (5.438)
Despesas Financeiras (26.111) - - - (4.384) (21.727)
Receitas Financeiras 31.029 (14.740) - - (417) 16.289
Lucro (Prejuizo) Operacional 42.680 (652) 57.527
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (5.305) - - - (119) (5.186)
Do Exercicio (2.338) - - - (119) (2.219)
Diferido (2.967) - - - - (2.967)
Lucro (Prejuizo) do Exercicio 37.375 (772) 52.341

)
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Receita Bruta
Ensino Superior
Educacao Basica

Deducdes da Receita Bruta
Ensino Superior
Educacao Basica

Receita Liquida
Ensino Superior

Educacao Basica

Custo dos Produtos e Servicos
Custo dos Produtos Vendidos

Custo dos Servicos Prestados
Lucro Bruto

Despesas Operacionais

Despesas com Vendas

Provisao de Devedores Duvidosos (PDD)

Despesas com Pessoal

Despesas Gerais e Administrativas

Outras Receitas (Despesas) Operacionais
Lucro (Prejuizo) antes do Resultado
Financeiro e das Participag6es Societarias
Resultado Financeiro

Despesas Financeiras

Receitas Financeiras
Lucro (Prejuizo) antes das Participagoes
Societarias
Imposto de Renda e Contribuicdo Social

Do exercicio

Diferido

Participacao de Minoritarios

Lucro (Prejuizo) Liquido

4T11

246.787
221.400
25.387
(49.594)
(47.935)
(1.659)
197.193
173.465
23.728
(139.151)
(5.820)
(133.331)

58.042

(63.607)
(13.269)
(9.003)
(11.527)
(24.478)
(5.328)

(5.564)

(1.153)
(10.808)
9.655

(6.717)

(560)
365
(926)

(7.277)

% AV

4T10

% AV

4T11/ 4T10

3T11

% AV

(Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma)

125,1%
112,3%
12,9%

-25,1%
-24,3%
-0,8%

100,0%
88,0%
12,0%

-70,6%
-3,0%
-67,6%
29,4%
-32,3%
-6,7%
-4,6%
-5,8%
-12,4%
-2,7%

-2,8%

-0,6%
-5,5%
4,9%

-3,4%

-0,3%
0,2%
-0,5%

0,0%

-3,7%

180.918
160.149
20.769
(31.840)
(30.685)
(1.155)
149.078
129.464
19.614
(118.223)
(4.618)
(113.605)

30.855

(43.947)
(9.749)
(5.290)
(9.210)

(18.959)

(739)

(13.092)

(3.546)
(3.323)
(223)

(16.638)

4.536
4.590
(54)

7

(12.095)

121,4%
107,4%
13,9%

-21,4%
-20,6%
-0,8%

100,0%
86,8%
13,2%

-79,3%
-3,1%
-76,2%
20,7%
-29,5%
-6,5%
-3,5%
-6,2%
-12,7%
-0,5%

-8,8%

-2,4%
-2,2%
-0,1%

-11,2%

3,0%
3,1%
-0,0%

0,0%

-8,1%

36,4%
38,2%
22,2%

55,8%
56,2%
43,6%
32,3%
34,0%
21,0%
17,7%
26,0%
17,4%
88,1%
44,7%
36,1%
70,2%
25,2%
29,1%

n.a.

-57,5%

n.a.
225,2%

n.a.

n.a.

-112,4%
-92,0%

n.a.
n.a.

-39,8%

213.281
178.959
34.321
(33.251)
(31.463)
(1.788)
180.029
147.49
32,533
(119.553)
(3.266)
(116.287)

60.476

(47.742)
(10.294)
(7.669)
(9.094)
(25.232)
4.547

12.734

8.846

(4.085)
12.930

21.580

(929)
(482)
(447)

20.651

118,5%
99,4%
19,1%

-18,5%
-17,5%
-1,0%

100,0%
81,9%
18,1%

-66,4%
-1,8%
-64,6%
33,6%
-26,5%
-5,7%
-4,3%
-5,1%
-14,0%
2,5%

7,1%

4,9%
-2,3%
7,2%

12,0%

-0,5%
-0,3%
-0,2%

0,0%

11,5%

4T11 /3T11

15,7%
23,7%
-26,0%

49,1%
52,4%
-7,2%

9,5%
17,6%
-27,1%

16,4%
78,2%
14,7%
-4,0%
33,2%
28,9%
17,4%
26,8%
-3,0%

n.a.

-113,0%
164,6%
-25,3%

n.a.

-39,6%
n.a.

107,1%
n.a.

n.a.
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2011 % AV 2010 % AV 2011/ 2010
Consolidado ° Consolidado °

(Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma)

Receita Bruta 879.974 119,8% 711.141 96,8% 23,7%

Ensino Superior 737.221 100,4% 582.582 79,3% 26,5%
p
Educacao Basica 142.752 19,4% 128.559 17,5% 11,0%

Deducgdes da Receita Bruta (145.423) -19,8% (111.461) -15,2% 30,5%

Ensino Superior 139.349 -19,0% 103.453 -14,1% 34,7%
p ( ) ( )

Educacao Basica 6.073 -0,8% 8.008 -1,1% -24,2%
( ) ( )

Receita Liquida 734.551 100,0% 599.680 81,6% 22,5%
Ensino Superior 597.872 81,4% 479.129 65,2% 24,8%
Educacao Basica 136.679 18,6% 120.551 16,4% 13,4%

Custo dos Produtos e Servigos (493.844) -67,2% (434.404) -59,1% 13,7%
Custo dos Produtos Vendidos 23.528 -3,2% 22.770 -3,1% 3,3%

) ( )
Custo dos Servicos Prestados 470.316 -64,0% 411.635 -56,0% 14,3%
G ( ) ( )

Lucro Bruto 240.708 32,8% 165.276 22,5% 45,6%

Despesas Operacionais (202.945) -27,6% (196.633) -26,8% 3,2%
Despesas com Vendas 40.630 -5,5% 43.611 -5,9% -6,8%

p ( ) ( )
Provisao de Devedores Duvidosos (PDD 31.314 -4,3% 28.136) -3,8% 11,3%

( )
Despesas com Pessoal 41.033 -5,6% 51.202 -7,0% -19,9%

p ( ) ( )
Despesas Gerais e Administrativas 85.865 -11,7% 70.020 -9,5% 22,6%

( )
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 4.103 -0,6% 3.664 -0,5% 12,0%

p p ( ) ( )

Lucro (Prejuizo) antes do Resultado

. . L L. 37.763 5,1% (31.356) -4,3% n.a.

Financeiro e das Participages Societarias

Resultado Financeiro 4.918 0,7% 4.170 0,6% 17,9%
Despesas Financeiras (26.111) -3,6% (17.007) -2,3% 53,5%
Receitas Financeiras 31.029 4,2% 21.777 3,0% 42,5%

Lucro (Prejuizo) antes das Participacoes

Societarias 42.680 5,8% (27.187) -3,7% n.a.

Imposto de Renda e Contribuicao Social (5.305) 0,7% (2.436) -0,3% 117,8%
Do exercicio (2.338) -0,3% (1.557) -0,2% 50,1%
Diferido (2.967) -0,4% (879) -0,1% 237,6%

Participacdo de Minoritarios - 0,0% - 0,0% n.a.

Lucro (Prejuizo) Liquido 37.375 5,1% (29.623) -4,0% n.a.

)
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RS milhdes

Lucro liquido antes de IR

Ajustes ao Lucro liquido antes de IR
Depreciacao e Amortizacao
Reserva de Capital - Prémio na Emissao de Acdes (Stock Option)
Provisao para Crédito de Liquidacdo Duvidosa (PDD)
Provisao para Perdas Tributarias, Trabalhistas e Civeis
Provisdo para Perdas nos Estoques
Encargos Financeiros
Rendimentos de Aplicagbes Financeiras
Perda de Investimento
Perdas em Outras Baixas de Ativos Nao Circulantes

Variagdes no Capital de giro
Aumento) Reducao em Contas a Receber (ex - FIES)

Aumento) Reducao em Contas a Receber FIES
Aumento) Reducao dos Estoques

(
(
(
(

Aumento (Reducdo) em Fornecedores

)

)

)

Aumento) Reducao em Demais Contas a Receber

(

Aumento (Reducao) em Adiantamento de Clientes
(

Aumento (Reducao) em Demais Contas a Pagar
Imposto de Renda e Contribuicao Social Pagos
Capex

Adicoes de Imobilizado
Adicbes no Intangivel

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais (ex- FIES)

(+) Atividades de M&A
Aquisicoes de Novas Faculdades
Recebimento pela Venda de Imovel Liquido das Despesas de Venda

(+) Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos

Acbes em Tesouraria

Empréstimos e Financiamentos

Pagamento de Juros

Rendimentos de Aplicagdes Financeiras

Resgate (aplicacao) de titulos e valores mobiliarios
Emissao de Debéntures Liquido dos Custos
Aumento de Capital Liquido dos Gastos de Captacao
Movimentacao de Mituo

Pagamento de Refis

(=) Geragao de Caixa Nao Operacional
Geracao de Caixa Total
Aumento (Reducéo) Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa

Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Periodo
Caixa e Equivalentes de Caixa no Fim do Periodo

Aumento (Reducéo) Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa

4T11

(6.477)

13.243
988
9.003
(1.870)
(552)
4.870
(6.159)

5.379
(41.227)

(9.168)
(20.409)
(6.256)
3.225
(3.612)
8.926
(13.933)

(1.659)
(13.697)

(7.988)
(5.709)

(38.158)
(17.749)

(644.108)
(667.608)
23.500

557.521

(1.454)

(377)
6.159
15.875
541.378

(855)

(3.205)
(86.587)
(124.745)

276.092
151.347

(124.745)

4710

(16.638)

10.438
480
5.290

(2.183)

(263)

(22)
(25.423)

(18.168)
(5.430)
(9.745)
8.316
5.867
(2.068)
(4.195)
(5.001)
(10.448)
(7.145)
(3.303)
(43.770)
(38.340)
(29.185)

(29.385)
200

74.860

66.866
(618)

263

9.267

115
(1.033)

45.675
1.905

24.263
26.168

1.905

2011

42.680

44.407
4.150
31.314
(3.090)
(1.858)
12.393
(13.755)
3.031
832

(119.543)

(35.448)
(82.496)
(1.173)
480
(7.786)
11.146
(4.266)

(2.249)
(46.568)

(33.013)
(13.555)

(48.256)
34.240

(651.776)
(690.298)
38.522

825.211

(45)

(79.032)

(7.609)
13.755
6.208
541.378
357.675

(7.119)
173.435
125.179

26.168
151.347

125.179

X

ggroton

caciona

2010

(27.186)

33.854
3.031
28.137
405

(4.870)

9.111)
2.390
413

(92.491)

(56.554)

(16.392)
(6.380)
(8.637)
10.353

(10.168)
(4.713)

(7.661)
(35.318)

(28.248)
(7.070)

(108.407)
(92.015)

(195.782)
(197.482)
1.700

(80.027)

(4.163)
(72.239)
(1.280)
9.111
(7.435)

(4.021)
(275.809)
(384.216)

410.384
26.168

(384.216)




