SEB divulgarescimento deb5%da Receita
Liquida €96% do EBITDAjustadono 1T10

Sistema de Ensino cresce forte e contribui para resultados expressivos

Sao Paulol10 de maio de 2010 - O SEB Sistema Educacional Brasileiro S.A. (Bovespa: SEBB&admberg:
SEBB11.BZ; REUTERS: SEBB11u8A das maiores e mais reconhecidas companhias privadas do setor de
educacéo no Brasil, com 46 anos de atuacao no mercado, anunciagregultadosda Companhiaeferentes

ao primeiro trimestre de 20 (1T1Q. As infomacdes operacionais e financeirs&o apresentadas com base

nos numeros consolidados, em reais, conforme a Legislagdo Societaria Brasileira, exceto se indicado de outra
forma. As andlises apresentadas neste relatorio refesenao desempenho dbT10em conparagdoao 1T09

exceto quando especificado em contrario.
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O SEB apresentou crescimento em sua Retéifaidade 55,2%, com expressivexpansaale 116,5%
nas receitas dSistema de Ensirnmsdlido crescimento das receitds Educacéo B&sa, com44,6%

Tal crescimento foi impulsionado principalmente pelo aumento do nimero de alunosSdtemade

Ensing o crescimento no nimero de alunos foi 4£5% O numero de alunos das parcerias privadas
cresceu 31,5% e o das parcerias publicas etes@,9% em relacdo ao 1T09. Apesar de positivamente
impactados pela aquisicdo do Pueri Domus em julho de 2009, o crescimento organico do segmento foi o
mais representativo para a expansdo do segmefta. Educagédo Basica,expansdo do nimero de
alunos foiimpulsionadh pelas aquisi®esdo Pueri Domug do Monet apresentand@aumentode 12,2%.

A sazonalidade das receitas da Editora Pueri Domus, que concentra grande parte de seu faturamento no
inicio do ano letivo, contribuipara o crescimento de receitas degmento de Sistema de Ensino
significativamente maior que o lastro de crescimento dos alunos.

O EBITDA Ajustado cresce®, 36, saindo de R#5,2 milhdes nolT09para R$9,8 milhdes nolT10,

com margem EBITDA ajustada crescendo 4,8 pontos percentuais,18¢e% para 22,8%,
respectivamente A maior participacdo do segmento de Sistema de Ensino nas receitas do 1T10 foram
criticas para esta expansdo de margens

No 1T1Q o Lucro Liquido Ajustado I alcangcouR$25,9 milhdes, com crescimento dé7,9% em
relagio aolT09,comMargem Liquida Ajustada d®,8%, comparada aos713% dolTO09.

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) tetsiramde R$11,8 milhdes nolT09para R$149
milh6es nolT1Q um aumento de27,1%. Considerando apenas o G&A Recorrentesestimeros foram

de R$12,8 milh6es nolT09e R$14,9 milhdes nolT1Q representandoum crescimentade 17,26 em
termos absolutos. Como percentual da Receitpuida, 0 G&A Recorrente caiu @6,26 no1T09 para
11,4% nolT10, indicando os ganhos de sinemipartir da centralizacéo das atividades nédo vinculadas a
operacéo no Centro de Servico Compartilhado em Ribeirdo Preto.
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Receita Bruta 140,4 91,3 53,7%
Receita Liquida 130,5 84,1 55,2%
Lucro Bruto 60,1 33,5 79,6%
Margem Bruta 46,1% 39,8% 6,2 p.p.
EBITDA Ajustado 29,8 15,2 96,5%
Margem EBITDA Ajustado 22,8% 18,0% 4,8 p.p.
Lucro Liquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%
Margem Liquida Ajustada 19,8% 17,3% 2,5 p.p.
Lucro por Unit (R$) 0,64 0,36 77,9%

Mensagem da Administracao

O inicio do ano fiscal é de extrema importancia para o SEB, pois no Brasil ele coincide com o inigio do an
académico. Para o SEB, que tem parte relevante de seus negécios nos segmentos da Educacdo Bésica, as
Unidades Préprias e o Sistema de Ensiooprimeiro trimestre é um importante termémetro para o
desempenho do ano, j& que a grande maioria das matri@ides novos contratos de Sistema de Ensino sédo
consolidados neste periodo.

Em 2010, o Sistema de Ensino para o setidipo retomouum patamarde crescimento&ido apés um ano de
2009impactadopelo processo eleitoral municipal do final de 2008. Nosdosos parceiros do setor publico
passaram de 127 mil no 1T09 para pouco mais de 200 mil no 1T10, um crescimento de aproximadamente 58%,
fundamentalmente de natureza organica, ja que o NAME (COC) cresceu 47% e o Pueri Domus, que quando da
aquisicdo em julb de 2009 apresentava pouco mais de 10 mil alunos no setor, ati8ghiumil alunos no 1710

e ja fechou novos contratos totalizando 10,1 mil alunos para o 2T10.

Também no segmento privado os alunos parceiros evoluiram de maneira expressiva, passandonden@08

1T09 para 274 mil no 1T10, um crescimento de 31,5%. A aquisicdo do Pueri Domus contribuiu para este
crescimento, mas o crescimento organico da marca COC permaneceu expressivo (18,3%) e o Dom Bosco
comecgou a apresentar um desempenho consistente9%),no segundo ano de gestdo SEB.

O crescimento do Sistema de Ensino, e principalmente seu componente organico, foi determinante na
expansdo de margens apresentada pelo SEB no 1T10.

As unidades presenciais de educacdo, tanto basicas quauperiores, apreentaram desempenho mais
modesto. As primeiras, pilares importantes da estratégia de crescimento do Sistema de Ensino, pois
representam as unidades referéncias para nossos atuais e futuros parceiros, continuaram seu processo de
maturacdo, a excecdo do segmo de prévestibular, que atravessa um periodo de acomodacdo com as
mudancas recentes no ENEM e nos processos de admissdo do ensino superior. As Ultimas ainda foram
impactadas pelo rescaldo do periodo mais volatil de 2009, além do processo de reposaitmaa unidade

de Belo Horizonte.

A operacdo de Ensino a Distancia de graduacéo @mikiacdo continua evoluindo de maneira consistente,
apesar do ambiente de incertezas que ainda pairam sobre o setor devido ao processo de ajuste imposto pelo
MEC nos Iifimos 2 anos. Neste periodo, o mercado cresceu de maneira muito modesta, mas o SEB tem
conseguido superar o mercado em termos de crescimento, e absorvido os custos decorrentes do novo marco
regulatério com muita eficiéncia. Continuamos muito positivos cosetor no médio e longo prazo, uma vez
finalizado este processo de ajuste do segmento. Entendemos que todas as caracteristicas estruturais da
economia brasileira e do ensino superior brasileiro, que propiciou crescimento tao significativo ao EAD entre os
anos de 2002 e 2008 continuam validesa retomada do processo acelerado de crescimento € uma questédo de
tempo.

A administracdo continua empenhada na integracdo das aquisices ocorridas nos Ultimos trimestres, e
maturacdo do Centro de Servicos Complaaiios (CSC) em Ribeirdo Preto propiciara aicoatdiluicdo das
despesas gerais e administrativas da companhia. A evolugdo em termos absolutos desta despesa no 1T10
reflete a finalizacdo da estruturacdo do CSC, assim como alguns custos das operacteEmadGontudo,

como percentual de nossas receitas, 0 G&A permanece em sua tendéncia declinante.
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O SEB continua a investir estrategicamente para permanecer na fronteira do desenvolvimento de conteltdo e
ferramentas pedagogicos e tecnolégicos no mercadoabtd SANR ® 55 dzY I R23 y2aa:
/ 2 YLdzi I R2 NJ baJadiar pgrojetdeygratio d@ wireless no pais, com 13.440 computadores ligados em

redes simultaneamente e 9.320 computadores entregues para o0s alubes.outro, continuamos
desenvolvendo conigdo digitalcomposto por conteddo interdisciplinar organizado, com utilizagao de todos os

recursos multimidia, atividades interativas e gerenciamento do processo emgiradizagem.

Mais uma vez, priorizamos sobremaneira a qualidade dos servicos quempoeste dos produtos que
desenvolvemos, e nossa estratégia estara sempre pautada pela qualidade, preservando o crescimento e a
rentabilidade de nossas operacoes.

Desempenho Financeiro e Operacional

Receita Operacional Bruta

A Receita Operacional Bruta dd10aumentou 53,7% quando comparadao 1709, passando deR$91,3
milhdes no ano passado paf$1404 milhdes, em decorréncia dorescimento organico consistente em
nossos principais segmentos, além da contribuicdo das aquisi¢fes, particularmente DdPogsi

R$ MM 1T10 1T09 Var %
Receita Bruta 140,4 91,3 53,7%
Educacéo Bésica 52,5 36,3  44,6%
Sistema de Ensino 59,0 27,2 116,5%)
Ensino Superior 15,0 15,3 (1,8%
EAD 13,9 12,5 11,2%
Deducgbes da Receita Bruta (9,9) (7,2)  36,2%
Impostos sobre as vendas (6,8) 3,9 71,9%
Deducbes e abatimentos (3,1) 3,3) (6,4%
Receita Liquida 130,5 84,1 55,2%
(-) Custos dos Produtos e Servigos (70,4) (50,6) 39,1%
Lucro Bruto 60,1 33,5 79,6%
Margem Bruta 46,1% 39,8% 6,2p.p

Abertura da Receita Bruta

1T09 1T10

17% 13% 11% i 10%
30% 40% gt 37%

H Ed. Basice ® Sistema de Ensin ® Ens. Superio M EAD
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TEMA EDUCACIONAL BRASILEIRO

Ndmero de Alunos 1T10 1TO9A Var %

Educacao Basica 29.359 26.160 12,29
Ensino Superior 8.838 9.306 -5,09
Ensino a Distancia 30.580 29.505 3,69
Total Alunos Préprios 68.777 64.971 5,99
Parceria Privada 273.735 208.222 31,59
Parceria Publica 200.447 126.947 57,99
Total Alunos Parceiros 474,182 335.169 41,59
*Em 31/03.
Alunos Proéprios Alunos Parceiros
% 474.182
68.777
64.971
335.169 ? 200.447

126.947

273.735

208.222

1T09 1T10 1T09 1710

# Ensino a Distancie H Ensino Superior ¥ Educacéo Basic ® Parceria Publica ® Parceria Privada

Educacédo Béasica

A Receita Bruta da Educacgédo Basicd ib0atingiu R$52,5 milhdes, um crescimento dé4,6% em relacdo ao
mesmo periodo do ano anterioresultante doaumento ¢ 12,2% nondmero de alunose do aunento do

ticket médio mensal, principalmente em funcdo da aquisicdo do Pueri Domus em julho de 2009, com
mensalidades médiasignificativamente maiores que as demais unidade€atapanhia

Sistema de Ensino

A Receita Bruta do Sistema de Ensind maOfoi de R 59,0 milhdes, crescimento d&16,5% sobre os R27,2

milhes do 1TOQ Conforme comentdo anteriormente ese segmentoapresentou uma mudanca de
sazonalidade decorrente da aquisi¢cdo do Sistema de Ensino do Pueri Domus que diferentemente das bandeiras
COC e Dom Bosco, usa apenas uma colecéo de livros para todo 0 ano e ndo quatro por ano (uma por bimestre
letivo) assim como fazem as duas Ultimas. Desta forma, a bandeira Pueri Domus tem forte reconhecimento das
receitas de sistema de ensino no primeirortestre letivo e fiscal.

Devido ao desafio logistico da entrega de materiais para nassis de 500 mil alunos (entre parceiros e
unidades proprias de educacdo basicahtecipamos a entrega de parte dos materiais do 1° bimestre
académico de 2010 para4s trimestre de 2009, com efeito no faturamento dg 13,3 milhfes e antecipacao

na entrega de materiaieferentes aad2° trimestre de 2010 com efeito no faturamende R$11,5 milh&es. Esta
antecipagéo é critica para o melhor desempenho operacion&odapanhia, e tende a seaumentadacom o
crescimento de nossas operacoes.

A participacao do Sistema de Ensiepresentou £2%no 1T10Q comparado ao80%no 1T09
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SISTEMA EDUCACIONAL BRASILEIRO

Ensino Superior

A receita das operacdes no Ensino Supetaiu 1,8% no 1T10 frente ao 1TQ%tingindo R$15,0 milhdes
refletindo a diminuicdo d&,0% na base de alunos entos mesmos periodos queda no nimero de alunos se

deu por: (i) continuidade do processo de reposicionamento da Faculdade Metropolitana, (ii) maior rigidez nas
negociacgdes fianceiras para rematricula eificoncentracéo de graduag¢fes na Faculdade Dom Bosco.

Ensino a Distancia (EAD)

A receita das opera¢Bes no EAD aumenidiP%, atingindoR$13,9 milhdes nolT10, frente aos R#2,5
milhdes do 1T09O crescimento reflete o awento de 3,6%no numero de aluno®ntre os periodos &
correcdo das mensalidadeAcreditamosque o segmentg em funcé@o das alteragdes regulatdrias recentes,
ainda ndoatingiutodo seupotencial de cresciment e uma vezjue seja finalizado o processo dgiste do
segmento imposto pelo MEC etomadoo processo de abertura de novpslos o segmentodeveraretomar
aexpansao daxas mais significativas.

Deducbes

As deducdes da receita atingiréR$9,9 milhdes nolT1Q aumento de36,2% em comparagdo ao ammterior.

As dedugdes com impostos crescerai®%,puxadas pelo crescimento do segmento de educacéo hagiea

tém incidéncia de impostas S LISt a @Sy RIF & R2a O02YLJzil R2NBad R2 LINR:
editoras para as unidades préprias de edgdo béasicaJd as deducbes das receitas com devolugbes e
abatimentosreduziram 6,4%passando dér$3,3 milhdesno 1T09para R$3,1 milhdes nolT10. Isso se deve
principalmente @ crescimento modesto dos segmentos de ensino superior, j4 quiessontos elativos ao

PROUN¢$0 contabilizados nesta rubricaasdevolucdegelativamente baixago Sistema de Ensino

Receita Operacional Liquida

Em funcdo do exposto acima, a receita operacional liquida apresentou crescime®®28e totalizando
R$130,5 milhdes nolT1Q

Receita Operacional Liquic
(R$ MM)

1T09 1T10
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Custos dos produtos e servigos

No 1T10, os custos de produtos vendid¢€PVapresentaramaumentode 59,0% atingindoR$14,0 milhdes e
representaran?23,8% das receitabrutasdo Sistema de Ensinoomparado con32,4% nolT09 Este ganhale
eficiéncia se deu principalmente pela integracéo da producdo do Dom Basggéfica em Ribeirdo Preto, que

€ provida de equipamentos mais eficientes, além de proporcionar ganhos de escala na aquisicdo de matérias
primas.A capitalizacdo dos investim@&s em novas cole¢des na Editora COC, uniformizando o procedimento

ja adotado pelo Dom Bosco, também contribuiu para esta expansdo de margerisf09, o montante de
capitalizacéo representou apenas ®% milhao, contra os R0 milhdes alocados no 1T10.

Os custos dos servigos prestados cresceBdf@b, alcancand®$56,4 milhdes nolT1Q Como percentual das
receitasbrutas de ensino, os custos dos servigos prestados passaram a ter participa@n3denol1T1Q
enquanto nolT09perfaziam65,26. Esta copressdo de margenfoi decorrente do impacto das empresas
adquiridas, que inicialmente, na maioria das vezes, apresenta margens mais baixas que as operacfes
existentes, mas também pela compressao de margens das operagdes existentes, reflexo do cresaixento b
apresentadrincipalmente pelas operacdes presenciais.

70,4

34,9%

59,0%

2

1T09 1T10

H Servicos Prestado M Produtos Vendidos

Lucro Bruto

O lucro brutosubiu79,6%, passando dB$33,5 milhdesno 1T09%araR$60,1 milhdesno 1T1Q resultado das
explicagBes expostas acima, com a Margem Bexpmndindode 39,8% parad6,1%.

Despesas (Receitas) Operacionais
A Vendas

As despesas com vendas somarB$i19,3 milhdes nolT1Q representandol4,8% das receitas liquidas do
trimestre, crescimento dd.09,4% No 1T09 estes valores foram de$9,2 milhes,11,0% das receitas liquidas

Do crescimento de aproximadamente R$ 10,1 milhdes de crescimento desta rubrica, R$ 4,0 milh&es refer

se as operacgdes do Pueri Domus, adquirida em julho de 2009, das quais R$ 3,3 milhGessef@réditora

Pueri Domus (Sistema de Ensino), principalmessuasequipes comerciaisTambém nas demais operacdes

de Sistema de Ensino (COC e DOM Bosco), as despesas relacionadas ao esforco comercial (equipes comerciais,
viagens e estadias, combustivel) foram as que apresentaram crescimento mais expressivo.
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1T10 1T09 Var %

Outras (despesas) receitas operacionais (34,5) (16,0) 115,8%
Vendas (19,3) (9,2) 109,4%
Administrativas e gerais (14,9) (11,8) 27,1%
Resultado Financeiro 2,0 4,7 (56,9%
Outras (despesas) receitas operacionais (2,2) 0,3 n.m,
SG&A (34,3 (21,0 63,3%
Receita Liquida 130,5 84,1 55,2%
% da Receita Liquida (26,3%) (25,0%) -6,2p.p

A Administrativas e Gerais (G&A)

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) tetararamR$14,9 milhdes nolT1Q um aumento de27,1%

sobre 0sR$11,8 milhdesdo 1T09 Como percentual da Receita Liquida, o G&A caiu de 14,0% no 1T09 para
114% no 1T10, rédtindo o continuo esforco da administracdo na melhoria das operagdes existentes e
integracado das operacdes adquiridas.

Considerando apenas o G&A Recorrente, estes nimeros fafkid,9 milhdes nolT10e R$12,8 milhdes no
1T09 representandaum aumento & 17,2%.Como percentual da Receita Liquida, o G&A Recorrente caiu de
15,26 nolT09para11,4% nolT1l0, uma queda de3,8 pontos percentuaisdenotando o continuo ganho de
sinergia a partir do crescimento das operagGes e da estratégia de centralizacactididades néae
operacionais no Centro de Servicos Compartilhados em Ribeirdo Preto.

G&A (R$MM) G&A Recorrente (RSMM

14,9

14,9

11,4%

1709 1T10 1T09 1710
== GRA -8-9% da Receita Liquid == G&A Recorrente  =@—9% da Receita Liquid

Outras Receitas/Despesas Operacionais Liquidas

No 1T1Q o SEB apresentou Outras Despesas OperacionaiR$@¢2 milhdes comparados & Receitas
Operacionais de R$ 0,3 irélo no 1T09. Comparando apenas as despesas de natureza recorrente, as rubricas
foram de R$ 1,2 milhdo de despesas no 1T10, relativos principalmente a uma proviséo tributaria, comparado a
despesa de R$ 0,1 milh&o no 1T68tro R$1,0 milh&o se refere & ba de inventario do Dom Bosco.
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Resultado Financeiro Liquido

O Resultado Financeiro Liquido passou R&4,7 milhdes no 1T09 para R$2,0 milhdes no 1T10
fundamentalmente devido a menor disponibilidade liquida atual, em fun¢éo das aquisi¢bes realizimagao
de 2008e 2009, assimmomo a queda do patamar de juros das aplicacBes financeiras

Imposto de Renda e Contribuicdo Social Sobre o Lucro Ligu@orrente e Diferido

Asdespesas com Imposto de Renda e Contribuicdo S¢Ri@S¥obre o Lucro Liquidaorrente e diferido, do
trimestre cairam entre AT09e 01T1Q passando d&$2,5 milhdes paraR$2,3 milhdes.Apesar da expansao
significativa do Lucro Operacional antes de Impostos, as Despesas de IRCS permaneceram relativamente
estaveisdado o beneffio temporario das mudangas no regime tributério das empresas derivadas da ciséo da
Editora COC realizado em 1 de outubro de 2009.

Participacdes

A conta participagdo dacionistas ndo controladorgsassou deR$0,1 milhdo negativono 1T0O9para R$0,7
milh&o positivono 1T1Q como resultado de novas aquisicdes com acionistas minoritarios e com resultados
ligeiramente deficitarios

Lucro Liquido Ajustado

Como resultado do exposto acimal.ocro Liquido Ajustado d2ompanhigassou de R$4,6 milhGes nolT09
para R®5,9 milhdes nolT1Q crescimento d&7,9% e a Margem Liquidajustada evoluiwde 17,3% nolT09
paral9,8%mno 1T10.

LUCRO LIQUIDO AJUSTADO

Lucro Liquido 24,1 14,9 62,2%
Margem Liquida 18,5% 17,7% 0,8 p.p.
(+) Amortizacéo de Agio 0,2 0,2 0,5%
(+) Despesas N&o Recorrentes 15 (0,5 n.m.
Lucro Liquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%
Margem Liquida Ajustada 19,8% 17,3% 2,5p.p.

As Despesas Ndo Recorrentes sad ,R$nilhdo referente a baixa de ativos (inventario) do Dom Boscole5R$
milhao referente daixa de estoque do NAME.

EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado

O EBITDA Ajustado atingR$29,8 milhées nolT1Q aumento de96,5% sobre o mesmo periodo &9. A
Margem EBITDA Ajustadaiude 18,0% nolT09para22,8% nolT10.
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EBITDA AJUSTADO

Lucro Liquido Ajustado 25,9 14,6 77,9%
(-) Imp. de Renda e Contr. Social (2,3) (2,5) -10,7%
(-) Resultado Financeiro 2,0 4,7 -56,9%
(+) Depreciagdo e Amortizacdo 3,7 2,8 32,1%

EBITDA Ajustado 29,8 15,2 96,5%

Margem EBITDA Ajustada 22,8% 18,0% 4,8 p.p.

Capitalizacao
Ao final do1T1Q a Companhia apresentava recursos liquidosR$80,8 milhdes, R$3,9 milhGesacimada

posicdo apresentada néT09 e uma geracdo de caixa operacionalR®827,3 milhdes, representand@0,9%
da Receita Liquida do periado

CAPITALIZACAO

R$ MM 31/3/10 31/12/09 Var %
Caixa e Aplica¢cbes Financeiras 82,9 80,8 2,6%
Total de Empréstimos e Financiamentos 2,1 3,9 (46,2%

Curto Prazo 1,7 3,4 (50,0%

Longo Prazo 0,4 0,5 (18,1%
Patriménio Liquido 341,4 317,2 7,6%
Capitalizacéo Tot4 343,5 3211 7,0%
Divida Liquida (80,8) (76,9) 5,1%

20,9% de margem
Caixa Operacional

Endividamento Endividamentd

Caixa Liquido Caixa Liquidd

Caixa Geracao Capex Pagamento de Caixa
0ljan/10 de Caixa Empréstimos 31/mar/10
Operacional
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INVESTIMENTOS INTANGIVEL

R$ MIL 1T10 Part. RS MIL 1T10 @ Part.
Computadores e Periféricos 4.462 24 69 Desenvolvimento Editorial - COC 1.101 19,99
Maquinas e Equipamentos 4.164 23.00 Projeto PNLD - PNLEM e EJA - Pueri Domus 2.208 39,99
o ' ! Desenvolvimento Editorial - NAME 171 3,19
BlblloFeca . 3.612 19,99 Desenvolvimento Editorial - Dom Bosco (174) -3,19
Méveis e utensilios 2.173 12,09 Aquisicdo de Software 185 3.3
Benfeitorias 1.179 6,59 |software em Desenvolvimento 1.867 33,79
Outros 2.552 14,1% |outros 180 3,39
Total 18.143 100,09 |Total 5.538 100,09

Dos R®3,7 milhdes aplicados em investimentos e intangivRi$18,1 milh6es foram destinados aos
investimentos com destaque paRR$3,4 milhdes em laptops e netbooks para alunos no projeto mencionado
anteriormente, R$,0 milhdes em maquinas para ampliagdo do pamgédico e agilidade do processo logistico
preparando a grafica para o crescimento e internalizacdo da producdo da colecdo do Pueri Dom3$ e; R$
milhdes na compra de livros para equipas as bibliotecas dos polos de EAD. E importante mencionar que estes
investimentos tém como principal caracteristica a mécorréncia

Na parte dos intangiveis, as alocagfes voltadas para o Projeto PNLD do Pueri Domus também possuem
caracteristicas nacecorrentes, uma vez que o projeto serd apresentado ainda em maio aoeVigGe
encontra em processo de conclusao.

Pro-Formac Empresas Existentes x Aquisicdes

Para melhor demonstrar a evolugdo de nossas operacgdes, separamos na tabela abaixo, para patadl®

1T09 o desempenho das empresas que ja estavam no gatgpaezembro de 200&8as que foram adquiridas
posteriormente. Como nos referimos diversas vezes ao longo de nossas explicagbes, a principal causa da
pressdo de margens que a empresa vem sofrendo nos ultimos trimestres é a consolidacdo dos resultados das
empresasadquiridas. As aquisi¢cdes nesta analise sdo compostas por: Pueri Domus (educacao bésica e sistema
de ensino), Unyca (EAY¥Jick (sistema de ensino), Praetorium (EAD), Efigénia Vidigal (educacédo basica) e
Dinatos (educacao bésica).

Invariavelmente as empsas adquiridas apresentam margens significativamente inferiores as das empresas na
base do grupo, quer pelo estagio ndo maduro de suas operacdes, quer por problemas de gestdo ou
endividamento. A visdo da Administracdo € que, além de um grande desafidataies sdo uma enorme
oportunidade de rentabilizar estas operacdes, garantindo a expansédo de margens do grupo no médio e longo
prazo.

Na comparagdo das empresas existentes, verfeca continua melhora de margens, Bruta, EBITDA e Liquida
(esta ultimamenos, em funcdo da reducdo da rubrica Resultado Financeiro Liquido), eesoimento
organico consistente. Ao observar os nimeros das aquisi¢cdes, vale destacar a relevancia do resultado do
Sistema de Ensino do Pueri Domus no 1T10, que foi adquiridaileim ge 2009 e por apresentar forte
sazonalidade nos primeiros trimestres discutida anteriormente.

Empresas Existentes x Aquisi¢oes 1T10 1T09 Var % 1T10 1T09 Var %
(Pro-forma) (n&o revisado) I (n&o revisado) I (n&o revisado) I (n&o revisado) I
Empresas Existentes Aquisicbes
Receita Bruta 108,8 85,2 27,6% 31,6 6,1 417,2%
Receita Liquida 100,2 78,4 27,8% 30,3 5,7 434,7%
Lucro Bruto 48,3 32,8 47,5% 11,8 0,7 1.553,2%
Margem Bruta 48,3% 41,8% 6,5 p.p. 38,9% 12,6% 26,3 p.p.
EBITDA Ajustado 24,9 15,2 63,7% 4,9 (0,0) n.m.
Margem EBITDA Ajustado 24,8% 19,4% 5,5 p.p. 16,2% (0,6%) 16,8 p.p.
Lucro Liquido Ajustado 22,5 14,8 52,1% 3,4 (0,3) n.m.
Margem Liquida Ajustada 22,5% 18,9% 3,6 p.p. 11,1% (4,5%) 15,7 p.p.
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Eventos Subsequentes

Em13 de abril o SERfetuou o pagamento de dividendos relativos ao segundo semestre de 2009 (2S09) no
montante total de R$ 13.35218,57 (treze milhdes, trezentosanquentae dois mil, seiscentos e dezenove

reais ecinglientae sete centavos), equivalentes a R$ 0,0472435 por agdo ordinaria ou preferencial ndo
representada por Unit, e R$ 0,3307045 por cada Unit, & conta do balangm@aitl de 31 de dezembro de

2009, os quais foram imputados ao valor do dividendo obrigatorio, nos termos do art. 36, inciso | do Estatuto
Social, conforme declarado pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 05 de abril de 2010, ad
referendum da Assembleia Geral da Companhia.

A Companhia realizou no dia 30 de abrilhssembleiaGeral Ordinaria e Extraordinaria, quando o Conselho
Fiscal foi novamente instalado, indicando a busca do SEB e de seus acionistas com a transparéncia e com as
melhores praticas.

Aviso Legal

As afirmacdes contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negdécios, projecbes sobre
resultados operacionais e financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento do SEB sé&o
meramente proje¢Bes e, contais, sdo baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro

dos negdcios. Essas expectativas dependem, substancialmente, das aprovacdes e licencas necesséarias para
homologacdo dos projetos, condicbes de mercado, do desempenho da e@wasileira, do setor e dos
mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso prévio. O presente relatério de
desempenho inclui dados ndo contdbeis e dados contdbeis como, operacionais, financeiros e proje¢ées com
base na expectativa dad&inistracdo da Companhia. Os dados ndo contabeis ndo foram objeto de revisdo por
parte dos auditores independentes da Companhia.

O EBITDA, de acordo com o Oficio Circular CVM 1/2005, pode ser definido como lucros antes das receitas
(despesas) financeirdigjuidas, imposto de renda e contribuicdo social, depreciacdo e amortizacao e resultados
nao operacionais. O EBITDA é utilizado como uma medida de desempenho pela administracdo da Companhia e
nao é uma medida adotada pelas Praticas Contabeis Brasileirasmericanas, ndo representa o fluxo de caixa

para os periodos apresentados e ndo deve ser considerado como um substituto para o lucro liquido, indicador
de desempenho operacional ou substituto para o fluxo de caixa, nem tampouco como indicador de liquidez.

A administracdo do SEB acredita que o EBITDA é uma medida pratica para aferir seu desempenho operacional e
permitir uma comparagdo com outras companhias do mesmo segmento. Entretanto, ressalite o EBITDA

ndo é uma medida estabelecida de acordo conPdscipios Contabeis Brasileiros (Legisla¢éo Societaria ou BR
GAAP) ou Principios Contabeis NeAtaericanos (US GAAP) e pode ser definido e calculado de maneira diversa
por outras companhias.

Relacionamento com Auditores

Em conformidade com a InstrucdVM n° 381/03 informamos que os auditores independentes da KPMG
Auditores Independentes, ndo prestaram outros servico8hwimestre de 2009 que néo os relacionados com
auditoria externa.

Sobre a Companhia

O SEB (Sistema Educacional Brasileiro Ssrjaédas maiores e mais reconhecidas companhias do setor de
educacdo no Brasil, atuando ha 46 anos no mercado. A Companhia é proprietaria das marcas COC, NAME, Dom
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Bosco, Faculdade Metropolitana, Unyca, Kick Net, Praetorium e Pueri Domus, atuando dediditaimente
integrada e sistematizada nos principais segmentos do mercado educacional brasileiro: educacao basica
presencial, sistema de ensino basico, ensino superior presencial, ensino a distancia e cursos preparatérios para
concursos publicos e examéa OAB. O SEB ¢ listado no Nivel 2 de Governanga Corporativa da BM&F BOVESPA
e suas Units sdo negociadas sob o cédigo SEBB11.
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31/03/201 31/12/2009
Circulante 188.480 172.715
Caixa e bancos 12.119 9.892
Aplicag@es financeiras 73.453 73.691
Contas a receber de clientes e alunos 66.884 50.366
Estoques 21.169 19.995
Outras contas a receber 5.730 11.152
Impostos a recuperar 7.620 6.459
Despesas antecipadas 1.505 1.160
N&o Circulante
Realizavel a longo prazo 17.798 16.707
Partes relacionadas 3.606 3.703
Contas a receber de clientes e alunos 4724 4.772
Outras contas a receber 1.849 1.879
Impostos de renda e contribui¢do social diferidos 4.969 4.333
Contas a receber de minoritarios 2.650 2.020
Permanente 254.198 237.671
Imobilizado 74.701 64.713
Intangivel 179.497 172.958
Total do Ativo 460.476 427.093
Circulante 99.609 95.438
Empréstimos e financiamentos 4.357 6.179
Fornecedores 12.515 10.355
Saléarios, férias e encargos sociais 25.058 19.359
Impostos e contribuicdes a recolher 5.989 5.929
Impostos parcelados 5.373 5.486
Mensalidades recebidas antecipadamente 18.793 16.570
Partes Relacionadas 523 228
Imposto de renda e contribui¢do social 3.694 5.719
Outras contas a pagar 9.954 12.260
Divendos a pagar 13.353 13.353
N&o Circulante
Exigivel a longo prazo 19.503 14.319
Empréstimos e financiamentos 389 475
Partes relacionadas 20 110
Impostos parcelados 4.253 4.340
Provisdo para contingéncias 6.901 7.009
Outras contas a pagar 2.394 2.385
Impostos diferidos 5.546 -
Participagdo de minoritarios - 113
Patriménio liquido 341.364 317.223
Capital social 81.720 81.720
Reserva de capital 202.921 202.921
Reservas de Lucro 32.582 32.582
Lucros (prejuizos) acumulados 24.141 -
Total Passivo e Patrimonio Liquido 460.476 427.093
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Anexo llc Demonstracao de Resultados

DREReais 000's) 1T10 1T09
Receita operacional bruta 140.367 91.325
Sistema de ensino (venda de material didatico) 58.978 27.247
Prestacédo de servicos educacionais 81.389 64.078
Deducdes (9.851) (7.235
Impostos sobre as vendas (6.761) (3.933
Devolucbes e abatimentos (3.090) (3.302
Receita operacional liquida 130.516 84.090
Custos dos produtos vendidos e dos servicos prestados (70.386) (50.603
Custos dos produtos vendidos (14.019) (8.816
Custos dos servicos prestados (56.367) (41.787
Lucro bruto 60.130 33.487
Outras (despesas) receitas operacionais (34.473) (15.975
Vendas (19.340) (9.238
Administrativas e gerais (14.946) (11.758
Resultado financeiro, liqguido 2.022 4.693
Outras receitas operacionais, liquidas (2.209) 328

Lucro antes do imposto de renda e da

contribuico social 25.657 17.512
Imposto de renda e contribuicdo social (2.702) (2.156
Imposto de renda e contribui¢do social diferido 443 (375

Lucro liquido antes das participa¢des minoritarias 23.398 14.981

Participagbes minoritarias 743 (102

Lucro liquido do periodo 24141 14.879

Ajustes ao Lucro Liquido 1.750 (328

Lucro liquido ajustado do periodo 25.891 14.551
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Anexo lli¢ Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa (Reais 000's) 1T10 1T09

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro antes do imposto de renda e contrib. social (ex-Participa¢des Minoritarias) 25.657 17.512
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades

geradas pelas atividades operacionais:

Depreciac@o e amortizagdo 3.854 2.967
Reducgéo ao valor recuperavel de intangivel 17 2
Resultado na venda de ativos imobilizados 3.283 -

Variacdes nos ativos e passivos

(Aumento) em contas a receber de clientes e alunos (16.470) (5.501
(Aumento) redugéo nos estoques (1.174) 1.095
Redugédo em outros ativos circulantes e ndo circulantes 3.310 4.478
Aumento em fornecedores 2.160 577
Aumento em salarios, férias e encargos e impostos e contrib. a recolher 5.759 3.102
Aumento em mensalidades recebidas antecipadamente 2.223 2.390
(Reducgédo) aumento em outras contas a pagar e impostos parcelados 3.049 143
(Reducgédo) aumento em provisdes para contingéncias (108) 242
Disponibilidades (aplicadas) geradas pelas atividades operacionais 31.560 27.007
Impostos de renda e contribuigdo social pagos (4.284) (371
Disponibilidades liquidas (aplicadas) geradas pelas atividades operacionais 27.276 26.636

Fluxos de caixa das atividades de investimentos

Agquisicdo de controlada menos disponib. lig. incluidas na aquisigdo - (14.566
Compras de imobilizado (18.143) (5.927
Aplicacdes em ativo intangivel (5.538) (610
Disponibilidades liquidas aplicadas nas atividades de investimentos (23.681) (21.103

Fluxos de caixa das atividades de financiamentos

Empréstimo e financiamentos (1.747) (422
Partes relacionadas 302 (43
Disponibilidades liquidas aplicadas nas atividades de financiamentos (1.445) (465

Demonstracéo das variagdes nas disponibilidades

No inicio do exercicio 80.770 138.085
No fim do exercicio 82.920 143.153
Aumento (reducg&o) nas disponibilidades 2.150 5.068
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Teleconferéncia de &sultados

Portugués
11 demaio de 2010 (tergéeira)
Horario: 12h0(QBrasilia)
11h00 (Nova York)
Tel.: +55 (11) 2188155
Caodigo: SEB
Replay +55 (11) 218®155
Cdédigo: SEB

Inglés
11 de maio de 2010 (teref@ira)
Horario: 14h00 (Brasilia)
13h00 (NovaYork)
Tel.: +1 (973) 938893
Cabdigo: SEB
Replay +1 (706) 649291
Cabdigo: SEB
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