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SEB divulgarescimento de 85% dbucro
Liguido Ajustadano 2T09

Despesas Gerais e AdministratiY®ecorrentesnantiveram
guedaemtermos absolutos

S&o Paulob de agostode 2009. O SEBSistema Educacional Brasileiro S.A. (Bovespa: SEBBAdmberg:
SBB11.BZ; REUTERS: SEBB})1us#a das maiores e mais reconhecidas companhias privadas do setor de
educacgao no Brasil, com 46 anos de atuag&o no mercado, anuncia hoje seus resultados referssgesdm

trimestre e primeiro semestrede 2009 2T09 e 6M09. As informacbes operacionais e financeiras da
Companhia sédo apresentadas com base nos nimeros consolidados, em reais, conforme a Legislacao Societaria
Brasileira, exceto se indicado de outra forma. As analises apresentadas neste relatério ‘sfesam
desempenho do2T09 comparativamente aBT08, exceto quando especificado em contrario. Os resultados do
6M08 sédo numeros gerenciais que incluem os resultados do Dom Bosco, aquisi¢ao finalizada no final de marco
de 2008, mas que, dada sua relevancia, desdewdgiicdo de resultados do 1T08 vem sendo apreserjasa
formacomo integrante dos resultados do ano de 2008, e ndo foram revisados pelos auditores independentes.

Destaques d@®T09

- O SEB apresentou um crescimento em sua Receita Brugd 8%, com expresvo crescimento de
104 6% nas receitas de Ensino a Distancia e solido crescimento das receBistetina de Ensin@om
27,1%.

| Este crescimento foi impulsionado principalmente pelo aumento do niumero de alunos. No Ensino a
Distancia, o crescimento no nimeede alunos foi dé4,8%4 Nas Parcerias Privadas, o0 numero de alunos
evoluu 11,8%. Nas Parcerias Publicas, contratos representando mais de 18.000 novos alunos foram
fechados ao longo do 2T09, reduzindo a perda de alunos em relacdo ao mesmo period® de 200
capturando parte das receitas referentes ao primeiro trimestre.

- O Lucro Liquido AjustadbLA)oi de R 7,0 milh6es no 2T08, com Margem Liquida Ajustada de 10,1%.
No 2T09, d_LAalcangcouR$13,0 milhSes, com crescimento de 85,2% em relagdo ao 2Td8Jagem
Liquida Ajustada se expandiu para 14,48s 6M09, o LLA somow$ R7,6 milhdes, crescimento de
30,3% em relagdo ao mesmo periodo de 2008.

- O EBITDA Ajustado cresceli9%o, saindo de 7,9 milhées no 2T08 para$d 3,6 milhdes no 2T09,
apresentandaum crescimento de margem de #% para 15,1%\Nos 6M09, o EBITDA Ajustado somou
R$28,8 milhGes, com crescimento de 27,8% sobre os 6M08.

- As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) teaimmde R$16,7 milhdes no2T08 paraR$16,4
milhdes no2T09, quedade 15%. Considerando apenas o G&A Recorrente, estes nimeros foram de
R$16,3 milhdes no2T08 e R$14,7 milhdes no2T09, representando quedde 9,9% em termos
absolutos. Como percentual da Receifguida, 0 G&A Recorrente caiu 88,3% no2T08 paral6,26no
2T09, refletindo o continuo esforgo da administracdo na melhoria das opera¢des existentes e integragao
das operac¢bes adquiridas.

- As Despesas de Vendas somaR#8,2 milhdesno 2T08 e representararhil,8 da Receita Liquida do
periodo. No2T09, as Despas de Vendas atingiraR$10,6 milhdes, um crescimento d29,1% em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, e representarami% tas Receitas Liquidas do periodo.

1

=
SE,BB1 1
NIVEL 2

~ SEB | Divulgacéo de Resultad?809 —




6M08

(n&o revisado)

Receita Bruta 99,6
Receita Liquida 90,4
Lucro Bruto 35,7
Margem Bruta 39,5%
EBITDA Ajustado 13,6
Margem EBITDA Ajustado 15,1%
Lucro Liquido Ajustado 13,0
Margem Liquida Ajustada 14,4%
Lucro por Unit (R$) 0,32

75,8
69,6
30,2
43,3%
7,9
11,4%
7,0
10,1%
0,17

31,5%
29,8%
18,2%

3,9 p.p.

71,9%

+3,7 p.p.

85,2%

+4,3 p.p.

85,2%

190,9
174,5
69,2
39,6%
28,8
16,5%
27,6
15,8%
0,68

153,0 24.8%
141,2 23,6%
64,4 7,4%
45,6% -6,0 p.p.
22,5 27,8%
16,0% +0,5 p.p.
21,2 30,3%
15,0% +0,8 p.p.
0,52 30,3%

Mensagem da Administracéo

O 2T09 foi um periodo de ratificacdo dos bons resultadogljaeados no primeiro trimestre do ano. Nossas
receitas retomaram um patamar de crescimento consistemta maturacdo de nossas opebag, aliadaa
integracdo das unidades adquiridesm demonstrando, por um lado, a reducdo de nossas despesas gerais e
administrativas até em termos absolutos, e por outro, uma diluicdo dos gastos com vendas, apesar do
ambiente de crédito restrito que tem proporcionado um aumento da inadimpléncia em alguns de nossos

segmentos.

O encontro destes fatores, receitas consistentman custos controlados, permitiu ao SEB importante
incremento de rentabilidade neste trimestre, que entendemos criar uma base sélida para o crescimento

sustentavel e rentavel d@ompanhia

Nosso modelo diversificado tem se mostrado eficiente neste ambiendmico de incertezas. Nossas
receitas brutas cresceram 19% na Educacao Basica, 28#tama de Ensin®@0% no Ensino Superior e 105%

no EAD. O foco de crescimento nos segmentos de maior potencial de crescimento organico, EAD e Sistema de
Ensino, ém permitido a absor¢édas novas aquisi¢des sem maiores impactos em margem, 0 que permite uma
expectativa positiva de evolugdo da mesma no médio prazo.

Dado nosso foco em crescimento sustentavel e a forca de nosso balancgo, continuawaliaee concluir
aquisicbes que tenham enorme apelo estratégico para a Compabkisde o inicio do 2T09, concluimos as
aquisicdes da Klick Net, um portal educacional com conteldesis&#&mico de grandgalia para o SEB, pois

este conteldo complementard os portais educaeisnde nossas diversas marcas: COC, Dom Bosco, Pueri
Domus, NAME e Dom Publico. O portal Estuda Mais Brasil, que é parte da Klick e certificado pelo Ministério da
Educacgéo, é um novo diferencial para nossos esforcos de ampliacdo das parcerias pubticésicao ala

Unyca agregou anossoportfélio de solu¢des de ensino a distdncia o segmento corporasiggmento de

grande potencial de crescimento pela crescente necessidade das empresas de capacitar seus funcionarios,
fornecedores e clientes, de uma marseiefetiva e eficiente. A Unygarove estas solugcbes customizadas,
tornando-se uma importante ferramenta de gestdo de custos para seus parceiros.

No inicio de julho, concluimos a aquisicdo do Pueri Domus, uma instituicdo reconhecida por sua exceléncia
acacmica nos mais de 40 anos de sua existéncia. Esta aquisicdo agrega ao grupo 4 unidades proprias
localizadas na regido metropolitana de S&o Paulo, com aproximadamente 3 mil alunos, e um sistema de ensino
com 125 parceiros privados e 6 prefeituras, atendeadaproximadamente 45 mil alunos. Esta aquisitan

ao SEBmportante presencaem S&o Paulomaior mercado educacional brasileiro, além clmplementar
nossoportfélio de sistemas de ensino, com posicionamento diferenciado em relacdo ao COC e ao iom Bosc

Mais importante, nossaaquisicdes sdo sempre pautadas pela qualidade e respeitabilidade das operacdes,
sempre buscando a sustentabilidade da empresa e o equilibrio perfeito entre qualidade, crescimento e

rentabilidade.
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Desempenho Financeiro e Operaoal

Receita Operacional Bruta

A Receita Operacional Bruta &709 aumentou3l1,3% comparativamente ao 2TQ&assando der$75,8

milhdes no ano passado paR$99,6 milhdes, em decorréncia do forte desempenho do Ensino a Distancia
além de crescimentos ceistentes do Sistema de Ensino e do Ensino Supé¥ios 6M09, a Receita
Operacional Bruta somousR90,9 milhdes, um crescimento de 24,8% em relagdo ao mesmo periodo de 2008.
Vale notar a crescente participacdo do Ensino a Distdncia em nossas receita® gu09 chegou a 14,8%,

comparado aos 9,5% do mesmo trimestre de 2008.

R$ MM 2T09 2708 Var % 6M09 6M08 Var %
(n&o revisado)

Receita Bruta 99,6 75,8 31,5% 190,9 153,0 24,8%
Educagao Bésica 41,1 34,4 19,4% 77,4 63,6 21,6%
Sistema de Ensino 27,8 21,9 27,1% 55,0 50,5 9,0%
Ensino Superior 16,0 12,3 30,1% 31,3 26,0 20,4%
EAD 14,8 7,2 104,6% 27,3 12,9 110,6%

Deducbes da Receita Bruta (9,2) (6,1) 50,5% (16,4) (11,8) 39,4%
Impostos sobre as vendas (3,8) (3,0) 24,5% 7,7) (6,2) 23,9%
Deducbes e abatimentos (5,4) (3,1) 75,9% (8,8) (5,6) 56,6%

Receita Liquida 90,4 69,6 29,8% 174,5 141,2 23,6%

(-) Custos dos Produtos e Servigos (54,7) (39,5) 38,7% (105,3) (76,8) 37,1%

Lucro Bruto 35,7 30,2 18,2% 69,2 64,4 7,4%
Margem Bruta 39,5% 43,3% -39p.p 39,6% 45,6% -6,0 p.p

Abertura da Receita Bruta
2708 2709

H Sistema de Ensino Basic
@ EAD

H Educacéo Basic:
H Ensino Superior

H Sistema de Ensino Basi
M EAD

M Educacao Basici
H Ensino Superior

Numero de Alunos

Educacgdo Basica 25.897 21.644 19,6% 26.029 21.529 20,99
Ensino Superior 9.224 9.247 -0,2% 9.265 9.382 -1,29
Ensino a Distancia 33.150 20.120 64,8% 31.328 18.493 69,49
Total Alunos Préprios 68.271 51.011 33,8% 66.621 49.404 34,89
Parceria Privada 208.273 186.356 11,8% 208.248 185.380 12,39
Parceria Publica 145.024 150.762 -3,8% 135.986 148.328 -8,39
Total Alunos Parceiros 353.297 337.118 4,8% 344.233 333.707 3,29
* Em 30/06.

** Média de 31/03 e 30/06.
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SISTEMA EDUCACIONAL BRASILEIRO

Alunos Proéprios Alunos Parceiros

o

68.271 337118 353297

150762 145024

186356 208273

2708 2709 2708 2709
® Ensino a Distanci: ® Ensino Superior H Educacio Basic M Parceria Privad: H Parceria Public:

Educacéo Basica

A Receita Bruta da Educacgdo Basic2 @0 atingiuR$41,1 milhdes, um crescimento d&9,4% em relacéo ao
mesmo periodo do anorgerior, principalmente em fun¢édo do aumento do nimero de alunos, que passou de
216 mil no2T08 para25,9mil no2T09.

A Educacédo Basica permaneceu como o segmento mais contributivo para nossas resitsa participacdo

foi diluida,passandade 45,4% no 2T08 para41,26 no2T09.Nos 6M09, a Receita Bruta da Educacdo Basica
somou 77,4 milhdes, um crescimento de 21,6% em relacdo aos 6MBfhresentando40,5% da Receita
Bruta do SEB.

Sistema de Ensino

A Receita Bruta do Sistema de Ensino no 2TO8lefd® 27,8 milhdes, um crescimento de 27,1% sobre os
R$ 21,9 milhdes do 2T08. No semestre, a Redgitdado segmento atingiu$55,0 milhdes, com crescimento
de 9,0% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior em funcdo da antecipacao de faturameviggdes

do 1T09 para o 4T08sando otimizacao logistica e operacional da EdiGo&

A participacdo do Sistema de Ensino em nossas receitasligeitamente no 2T09, ficandem 27,9%,
comparado aos 28,9% @&708.

Ensino Superior

No2T08 e nd2T09, a eceita do segmento de Ensino Supepoesenciafoi responsavel poi6,26 e 160% da
Receita Bruta, respectivamente. A receita das opera¢Bes no Ensino Superior aur3éri#i quando
comparada ao mesmo periodo de 2008, atingiR&i6,0milh6es no2T09,comparada aos R$2,3 milhdes do
2T08 Nos 6M09, a Receita Bruta do segmento som8BR3 milhdes, crescimento de 20,4% em relacdo ao
6M08.
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Ensino a Distancia (EAD)

A receita das operagfes no EAD aumerit046%, atinginddR$14,8milh6es no2T09, quando cmparada ao

mesmo periodo de 200&R$7,2 milhdes). O expressivo crescimento reflete 0 aumento significativo no nimero

de alunos do2T09 comparados a@T08 64,8%), a correcdo das mensalidades as mensalidades médias
maiores do segmento de cursos prepar@é. Da evolugdo de aproximadamente @8jil alunos do 2T08 para

0 2T09, 5,1 mil refererse a alunos dos cursos de graduacédo egraduacdo da Unicoc, com crescimento de
25,6%, e 7,9 mil refererse a alunos do Praetorium, de cursos preparatérios parawsns publicos e exame

da OABA patrticipacéo deste segmento cresceudi®so no2T08 paral4,8% das receitas brutas r&109. Dada

sua dindmica de crescimento, o EAD deve continuar aumentando sua participacdo nas receitas brutas da
CompanhiaNos 6M09, aseceitas do EAD atingiram R%¥,3 milhdescom crescimento de 110,6% em relagdo

ao mesmo periodo de 2008.

Deducbes

As deducgdes da receita atingiraR$9,2 milhdes no2T09, um aumento d&05% em comparacdo ao ano
anterior. As deducdes com impostos creseer24,3%, alinhadas com o crescimento de nossas receifes
deducdes das receitas com devolucdes e abatimentos crescés®@¥, passando dB$3,1 milh6es no2T08
para R$5,4 milhdes no2T09. Isso se deve principalmente a descontos relativos ao PROUWMitete do
aumento do namero de alunos nos segmentos de ensino superior (presencial e EARZp qoatabilizados
nesta rubrica ea devolugcdo eo novofaturamento dedois contratos de parcerias(blicas, somando $0,8
milh&o.

Receita Operacional Liquad

Em funcdo do exposto acima, a receita operacional liquida apresentou crescimer2® &g totalizando
R$90,4 milhdes no2T09.Nos 6M09%a receita liquida foi d&®$174,5 milhGes, crescimento de 23,6fénte ao
mesmo periodo do ano passado

Receita Operacional Liquida
(R$ MM)

L

2708 2709 6M08 6M09
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Custos dogrodutos e servicos

No 2T09 os custos de produtos vendid@PVgapresentarancrescimentode 21,3 atinginddR$6,1 milhdes e
representaranl1,8% das receitabrutasdo Sistema de Ensinoomparado com 22,8% no 2T0® semestre, 0

CPV somou RB4,9 milhdes e representol27,0% das receitas brutas do segmento, abaixo dos 27,7% do 6MO08.
Este ganho de eficiéncia se deu principalmente pela integracdo da producdo do Dom Bosco em nossa grafica em
Ribeirdo Preto, que é provida de equipamentos mais eficientes, dimroporcionar ganhos de escala na
aquisicdo de matérias primas.

Os custos dos servigos prestados crescerdm@%, alcancando o valor de$48,7 milhdes no2T09. Como
percentual das receitasrutasde ensino, os custos dos servi¢cos prestados passarampaitticipacdo dé7,8%

no 21709, enquanto n@T08 perfazian®4,0%.Nos 6M09, este percentual foi de 66,6%, comparado ao de 61,3%
do 6M08.Esta compressédo de margem é fruto das novas operacgGes adquiridas, que, hum primeiro momento,
apresentam margens brusamenores do que as operagfes existentes.

Custos dos Produtos e Servicos

6MO08
(n&o revisado)

Custos dos Produtos e Servigos (54,7) (39,5) 38,7% (105,3) (76,8) 37,1%
Produtos Vendidos (6,1) (5,00 21,5% (14,9) (14,0) 6,5%
Servicos Prestados (48,7) (34,5) 41,2% (90,4) (62,9) 43,9%

Lucro Bruto 35,7 30,2 18,2% 69,2 64,4 7,49

54,7

=)
=

2708 2709

M Servicos Prestado: @ Produtos Vendidos

Lucro Bruto

O lucro brutosubiu18,26, passando dB$30,2 milhdes pard&R$35,7 milhdes do2T08 para ®2T09, resultado
das explicacdes expostas acima, com a Margem Bruta caind®,&é para 3%%.No semeste, o Lucro Bruto
somou R$ 69,2 milhdes, com crescimento de 7,4%.
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Despesas (Receitas) Operacionais

A Vendas

As despesas com vendas somarB$i0,6 milhdes no2T09, representando 17% das receitas liquidas do
trimestre, crescimento de9,1%, ligeiramenteabaixo do aumento de 29,8% na receita liquitle2T08, estes
valores foram déR$8,2 milhdes,11,8% das receitas liquidads Despesas com Vendgwesentaranmpequeno
declinio como percentual das receitas liquiddsmonstrando uma melhor eficiéncia de seso, apesar do
ambiente mais desafiador de captacdo de alunos e parceiros.

O primeiro semestre de 2009 foi um periodo de desaceferala atividadeecondmicano pais, e como uma de

suas conseguléncias, os niveis gerais de inadimpléncia sofreram aumeiftoatigo. Apesade o SEB possuir

um modelo de negécios diversificado, tendo parte importante de suas receitas advindas dos segmentos de
educacao bésica, a administracdo entende que uma politica mais conservadora de provisionamento para
devedores duvidoso(PDD)é recomendavel neste momento, ainda que temporariamente. Mais uma vez, os
segmentos de educagao basica continuam apresentamadimpléncia bastante baixanas os segmentos de
ensino superior requerem maior atencdAs despesas de PDD no 2T09 samaf$ 3,7 milhdes, incluindo

R$1,1 milhdo de complemento de PDD referente ao 1T09, relativos ao ensino superior, incluindo EAD.
Normalizando as taxas de PDD para este ajuste temporal, o PDD do 1T09 foi de 2,67% das Receitas Liquidas do
trimestre, contra 137% do 1T08. No 2TQ9, este percentual foi de 2,84%, comparado com 2,14% do 2T08. No
semestre, o PDD ficou em 2,76% das receitas liquidas em 2009, contra 1,75% de 2008, um aumento
aproximado de 100 pontos base.

Por outro lado, as Despesas de Vendas exdtuPDDsomaram B 6,9 milhdes no 2T09, representando 7,6%
das Receitas Liquidas do periodo, uma queda de 200 pontos base em relagédo aos 9,6% que os R$ 6,7 milhdes
de Despesas de Venda&xcluindo PDrepresentararmo 2T08.

Outras (despesas) receitas operacionais (21,4) (22,4) (4,6%) (37,4) (39,4) (5,1%
Vendas (10,6) (8,2) 29,1% (19.8) (16,7) 18,5%
Administrativas e gerais (16,4) (16,7) (1,5%) (28,2) (30,7) (8,2%
Resultado Financeiro 5,2 53 (1,4%) 9,9 11,4 (13,5%)
Outras (despesas) receitas operacionais 0,4 (2,8) n.m. 0,8 (3,3) n.m.,
SG&A (27,0) (24,9) 8,6% (48,0) (47,5) 1,2%
Receita Liquida 90,4 69,6 29,8% 174,5 141,2 23,6%
% da Receita Liquida (29,9%)  (35,7%) -5,8 p.p. (27,5%) (33,6%) -6,1p.p

A Administrativas e Gerais (G&A

As Despesas Gerais e Administrativas (G&A) tatiimm ligeiramente de R$16,7 milhdes no2T08 para
R$16,4 milhdes no2T09, quedade 15%. Considerando apenas o G&A Recorrente, estes nimeros foram
R$16,3 milh6es no2T08 eR$14,7 milhdes no2T09, repesentando uma quedf,% em termos absolutos.
Como percentual da Receita Liquida, 0 G&A Recorrente c&8,8% no2T08 paral6,26 no2T09,uma queda

de 7,1 pontos percentuaisrefletindo o continuo esforco da administracdo na melhoria das operacdes
exigentes e integracdo das operacbes adquiridas. Despesas Nao Recorrentes do 2T09 somaram R$ 1,8
milh&o, e refererse (i) R$ 1,7 milhdes ao compromisso assumido, quando da aquisicdo ddeklipkra o
financiamentodo Instituto Jaborandi, garantindo a&B prioridade e exclusividade dos produtos e projetos
desenvolvidos pelo Instituto pelo periodo de 2 anos, incluindo o Projeto Florescer, e (ii) R$ 0,1 milhdo de
despesas relativas ao processo de aquisicdo do Pueri Domus.

P
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No semestre, observse comportamato semelhante. O G&A total dos 6M08 foi d@3I,7 milhdes e o dos
6MO09 foi deR$28,2 milhdes, quedde 8,2%em termos absolutos. Considerande apenas o G&A Recorrente,
a queda em termos absolutos é 863% e em termos relativos d&1 pontos percentuis, ficando em £27,4
milhdese 15,7% das Receitas Liquiderss 6M09 contra R$9,5 milhdese 20,9% das Receitas Liquiders
6M08.

SG&A (RSMM) SG&A (R$MM)

475 480

27,0
33,6%

35,7%

2708 2709 6M08 6M09

BN SG&A -@-% da Receita Liquid = SGEA -@-% da Receita Liquid.

Outras Receitas/Despesas Operacionais Liquidas

No 2T08, o SEB apresentou Outras Despesas Operacion&$2J8 milhdes, basicamente composta pelas
despesas de amortizacao de atital sobre empresas adquiridae R$ 2,7 milhdes Ja nd®2T09, apresentamos
Outras Receitas Operacionais R80,4 milhdo, resultado de aluguéis recebidos de prestadores de servigos em
nossas uniddes, disposicdo de alguns ativos e 0 novo contrato de preferéncia bancaria. A partir de 2009, as
novas regras contébeis eliminam as despesas de amortizagcdo de agio das demonBtragdeisas.

Resultado Financeiro Liquido

O Resultado Financeiro Ligoidpassou deR$5,3 milhdes no 2T08 para R$5,2 milhdes no 2T09
fundamentalmente devido a menor disponibilidade liquida atual, em funcdo das aquisicées realizadas ao longo
de 2008e inicio de 2009, assim como a reversdo parcial do resultado negativo des mosgratos de SWAP

com o banco UBScomo resultado da apreciagdo significativa de nossa Unit no perfdelste periodo,
também fizemos a liquidacdo antecipada de pouco mais da metade desta posi¢A&AIB com resultado
marginalmente positivo para@ommnhia

No acumulado do ano, o Resultado Financeiro Liquido passoub dé,/R milhdes nos 6M08 para$R,9
milhdes nos 6M09.

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

Nossas despesas com Imposto de Renda e ComfibiBocial sobre o Lucro Liquido, corrente e diferido, do
trimestre cairam entre ®2T08 e 02T09, passando d&®$4,2 milhGes paraR$3,5 milhdes. Isto se deve
principalmentea amortizacdo dos 4gios pagos nas aquisigdas aumento do IRCS diferido comsukante
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de: (i) PDDse (ii) receitas de parcerias puUblicas ainda ndo efetivamente recebftiasiportamento
semelhante se verifica no periodo de 6 mesesjaéio, com a despesa de HRC%Lcaindo de B 8,6 milhdes
em 2008 para £6,0 milhdes em 2009.

ParticipagBes Minoritarias

A conta participagdo de minoritarios passouRI®0,3 milhdo positivo nd?2T08 paraR$0,2 milh&o positivo no
2T09, como resultado de novas aquisicbes com acionistas minoritarios e com resultados ligeiramente
deficitarios

Lucro liquido Ajustado

Como resultado do exposto acimal.ocro Liquido Ajustado da empresa passou dé,Rilhdes no2T08 para
R$13,0milhdes no2T09, crescimento d&5,24 e a Margem Liquida expandiu de 10,1% no 2T08 para 14,4% no
2T09 No acumulado do an@ LLA passou debRR1,2 milhdes para R&7,6 milhdes, com crescimento de 30,3%.
AMargemLiquida no periodo passou de 15,0% para 15,8%.

LUCRO LIQUIDO AJUSTADO

6M08
(n&o revisado)

Lucro Liquido 11,0 3,9 179,7% 25,9 17,0 52,7%

Margem Liquida 12,2% 57% +6,5 p.p. 14,8% 12,0% 2,8 p.p.
(+) Amortizagdo de Agio 0,2 2,7 (92,4%) 0,4 2,9 (86,1%)
(+) Despesas do IPO 0,0 0,0 n.m. 0,0 0,6 n.m.
(+) Despesas N&o Recorrentes 1,8 0,4 312,5% 1,3 0,7 93,5%
Lucro Liquido Ajustado 13,0 7,0 85,2% 27,6 21,2 30,3%

Margem Liquida Ajustada 14,4% 10,1% +4,3 p.p. 15,8% 15,0% +0,8 p.p.

EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado

O EBITDA Ajustado ating®$13,6 milhdes no2T09, um aumento d&1,9% sobe o mesmo periodo de 2008.
Margem EBITDA Ajustadabiu de 114% no 2T08 para 15,1% no 2TB®. periodo de 6 meses encerrado em
junho, o EBITDA Ajustado somdbiZ8,8 milhdes em 2009, com crescimento de 27,8% em relacdo$z R
milhdes de 2008A Magem EBITDA Ajustado melhorou deB6 em 2008 para 16,5% em 2009.

EBITDA AJUSTADO

Var % 6M08 Var %
(néo revisado)

Lucro Liquido Ajustado 13,0 7,0 85,2% 27,6 21,2 30,3%
(-) Imposto de Renda e Contribuigao Social (3,5) 4,2) (17,1%) (6,0) (8,6) (30,6%)
(-) Resultado Financeiro 5,2 5,3 (1,4%) 9,9 11,4 (13,5%)
(+) Depreciagéo e Amortizagao 2,3 2,0 17,9% 51 4,2 22,6%

EBITDA Ajustado 13,6 7,9 71,9% 28,8 22,5 27,8%

Margem EBITDA Ajustada 15,1% 11,4% +3,7 p.p. 16,5% 16,0% +0,5 p.p.
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DUCACIONAL BRASILEIRO

Capitalizagéo

Ao final do2T09, a Companhia apresentava recursos liquidoR$#E38,4 milhdes, R$2,4 milh6esabaixoda
posicéo apresentada nbr09 e uma geracgao de caixa operaciod@R$13,3milhdes, representandd4,7% da
Receita Liquida do period&sta geracdo de caixa nestmbiente econdmicotdo desfavoravebemonstraa
solidez de nossas operacdes, e propicia um enorme conforto para a Administracdo continuar prospectando

aquistdes que possam agregar estrategicamente para nossas operacdes, sem a necessidade de recorrer aos
mercados de capitais em momento ainda hostil.
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