O investimento nos valores mobiliarios de nossa emissdo envolve a exposicdo a determinados riscos. Antes de tomar
qualquer decisdo de investimento em qualquer valor mobiliario de nossa emisséo, 0s potenciais investidores devem analisar
cuidadosamente todas as informages contidas neste Formulario de Referéncia, os riscos mencionados abaixo, bem como as
nossas demonstragdes financeiras anuais, informagbes trimestrais e respectivas notas explicativas. Os nossos negocios,
situagdo financeira, resultado operacional, fluxo de caixa, liquidez e/ou negdcios futuros poderdo ser afetados de maneira
adversa por qualquer dos fatores de risco descritos a seguir. O pre¢o de mercado dos valores mobiliarios de nossa emissao
podera diminuir em razdo da ocorréncia de qualquer desses e/ou de outros fatores de risco, hipéteses em que os potenciais
investidores poderéo perder todo ou parte substancial de seu investimento nos valores mobiliarios de nossa emissgo. Os
riscos descritos abaixo sdo aqueles que nés conhecemos e acreditamos que, na data deste Formulario de Referéncia, podem
nos afetar adversamente e de forma relevante, influenciando, desse modo, eventuais decisées de investimento relacionadas
a nos ou as nossas controladas. Além disso, riscos adicionais ndo conhecidos atualmente ou considerados irrelevantes na
data deste Formulario de Referéncia também poderdo nos afetar adversamente.

Para os fins deste item “4.1. Fatores de Risco” e do item “4.3. Riscos de Mercado”, exceto se expressamente indicado de
maneira diversa ou se o contexto assim o exigir, a mengédo ao fato de que um risco, incerteza ou problema podera causar ou
ter, ou causara ou tera, “efeito adverso” ou “efeito negativo” para nés, ou expressbes similares, significa que tal risco,
incerteza ou problema podera ou poderia causar efeito adverso relevante nos nossos negocios, situagdo financeira,
resultados operacionais, fluxo de caixa, liquidez e/ou negdcios futuros, bem como no prego dos valores mobiliarios de nossa
emissdo. Expressées similares incluidas neste item “4.1. Fatores de Risco” e no item “4.3. Riscos de Mercado” devem ser
compreendidas nesse contexto.

Na&o obstante a subdivisdo deste item “4.1. Fatores de Risco” e do item “4.3. Riscos de Mercado”, determinados fatores de
risco que estejam em um item podem também se aplicar a outros itens deste item “4.1. Fatores de Risco” e do item “4.3.
Riscos de Mercado”.

Enfrentamos uma concorréncia significativa em cada curso que oferecemos e em cada mercado geografico em que
operamos. Se ndo competirmos com eficiéncia, corremos o risco de perder participagdao de mercado e lucratividade.

Concorremos com faculdades, universidades e centros universitarios publicos e privados. Nossos concorrentes podem
oferecer cursos mais atrativos, contar com melhor infraestrutura, mais prestigio académico e de mercado, unidades com
localizagdo mais conveniente e/ou cobrar mensalidades mais baixas ou até mesmo n&o cobrar mensalidades. Neste contexto,
podemos incorrer 0s seguintes riscos:

(i) Podemos ser obrigados a aumentar nossas despesas e custos operacionais, incluindo custo docente, marketing e estrutura
fisica para melhorar nossos servigos, infraestrutura e posicionamento de mercado;

(i) Podemos ser forgados a reduzir nossas mensalidades e consequentemente nossa lucratividade como resposta a
concorréncia a fim de manter ou atrair novos estudantes ou buscar novas oportunidades de mercado;

(iii) Podemos perder participagdo no mercado e consequentemente diminuir a quantidade de alunos em nossas unidades;

(iv) Podemos ser pressionados para investirmos recursos adicionais na melhoria de servigos educacionais, tecnologia e
desenvolvimento de novos curriculos e iniciativas para o aumento da qualidade de nosso ensino.

Parte da nossa estratégia de crescimento esta baseada na aquisicdo de outras empresas, o que pode exigir
notificacdo e ser contestado pelo CADE, além de necessitar de comunicagao ao Ministério da Educagao nos casos de
transferéncias de mantenga e aumento de endividamento da Companhia. As aquisigoes e reorganizagoes societarias
apresentam riscos que podem afetar adversamente nossas operagoes e receitas.

Nossa estratégia de crescimento envolve, além do crescimento organico, o crescimento por meio da aquisi¢do e integragao
de instituicdes de ensino superior a nossa rede de ensino, sujeito a riscos. O processo de aquisi¢ao de Instituicdes de Ensino
Superior compde nossa estratégia de crescimento. No entanto, existem riscos inerentes, entre os quais destacamos os
seguintes:

(i) Podemos n&o ser capazes de identificar instituicbes e outros negdcios que oferecam oportunidades adequadas de
aquisicao ou condigbes favoraveis no momento em que desejarmos realiza-la;

(i) O processo de diligéncia de negdcios pode nao conseguir identificar todas as contingéncias legais, técnicas ou regulatérias
de responsabilidade da instituicdo a ser adquirida, das quais passaremos a ser sucessores legais, e portanto podemos
assumir passivos ou contingéncias das empresas adquiridas e/ou resultantes de reorganizagfes societarias, relacionadas a



questdes civeis, regulatorias, tributarias, trabalhistas, previdenciarias, ambientais, imobiliarias, questdes de propriedade
intelectual, praticas contabeis, divulgacdes de demonstragdes financeiras ou controles internos, os quais podem nao ser
suficientemente cobertos pelas garantias contratuais prestadas pelos vendedores das instituicdes de ensino, ou podem nao
ter sido identificados no decorrer do processo de diligéncia legal e de negdcios realizada na instituicdo de ensino. Nesse caso,
podemos precisar de recursos adicionais para dar continuidade a nossa estratégia de expansao;

(iif) A aquisicdo pode ndo contribuir para a estratégia comercial como esperado;

(iv) Podemos pagar por qualquer instituicdo ou negocio adquirido um valor que se mostre superior ao valor estimado como
justo, devido, entre outros fatores, ao atual cenario competitivo por alvos de aquisigdes no segmento em que atuamos;

(v) Nossa estratégia de atuagado esta pautada no fortalecimento das marcas regionais das instituicdes que adquirimos, as
quais estao sujeitas a riscos institucionais e reputacionais préprios e especificos;

(vi) O processo de aquisigao pode ser demorado e os investimentos em aquisigdes podem nao gerar os retornos esperados.
Além disso, pode estar sujeito a aprovagédo do Conselho Administrativo de Defesa Econémica (“CADE”), que pode rejeita-lo
ou aprova-lo com restrigdes;

(vii) A aquisicao de direitos de mantenca deve ser informada ao Ministério da Educacéo (“MEC”), que analisara as novas
condi¢cdes da oferta de ensino no processo de recredenciamento. Deve ser informada ao MEC, em até 60 dias apds a
aquisicao, e a nova entidade mantenedora deve atender as exigéncias necessarias para credenciamento das instituicbes de
ensino superior transferidas e oferecer toda a documentacao apropriada, comprovando capacidade econdmico-financeira e
académica para tal, que sera avaliada por ocasidao do recredenciamento institucional;

(viii) O processo de aquisi¢ao cria desafios adicionais em termos de manutengéo de nossa qualidade e cultura de ensino, e
ndo ha garantia de que nossa marca nao sera prejudicada em decorréncia de qualquer queda, real ou percebida, em nossa
qualidade de ensino;

(ix) O processo de aquisigao pode sofrer contratempos e desviar uma maior atengao e tempo de nossa Administragéo para
questodes ligadas a transigéo ou a integragéo, em relagao ao inicialmente previsto;

(x) Podemos enfrentar riscos significativos no processo de integragdo das operagoes e gestdo de quaisquer unidades
adquiridas (incluindo aquisigdes realizadas e futuras), tais como a administragdo de um numero maior de funcionarios, a
dispersao geografica, migracdo de sistemas, criagdo e implementagao de controles, adogéo de procedimentos e politicas
eficientes e padronizados, além de custos de integragéo nao previstos e impacto na cultura organizacional;

(xi) Estamos constantemente analisando oportunidades de negdcios que podem expandir nossas atividades para outros
segmentos educacionais em que atualmente ndo atuamos e ndo temos histérico ou experiéncia. Podemos nao obter
resultados operacionais satisfatérios nesses novos segmentos a curto ou mesmo longo prazo, o que pode nos afetar
adversamente.

A Companhia pode descobrir contingéncias nao identificadas anteriormente em empresas adquiridas, pelas quais
pode ser responsabilizada, inclusive como sucessora.

Tais contingéncias podem envolver questdes trabalhistas, regulatérias, previdenciarias, civeis, criminais e fiscais, entre
outras, além de direitos do consumidor e questdes ambientais. As proprias empresas adquiridas podem ser responsabilizadas
por contingéncias que nédo identificaram no momento da aquisicdo pela Companhia, e a Companhia também pode ser
responsabilizada por essas contingéncias, resultando nos seguintes riscos:

(i) Podemos incorrer em custos e despesas relacionados a essas contingéncias e os valores retidos do preco das aquisi¢cdes
para cobrir contingéncias identificadas no processo de auditoria podem né&o ser suficientes;

(ii) Podemos ter impactos reputacionais nao previstos diante da perda de confianga de investidores, estudantes e outras
partes interessadas da Companhia;

(iil) Podemos enfrentar san¢des ou restrigdes operacionais decorrentes de contingéncias nao identificadas.



Decisdes desfavoraveis em processos judiciais, administrativos ou arbitrais podem impactar negativamente nossa
empresa.

A Companhia e seus administradores podem, no futuro, se envolver em processos judiciais, administrativos e/ou arbitrais em
diversas areas, como civel, tributaria, trabalhista, criminal e ambiental, entre outras. Esses processos podem surgir tanto de
questdes relacionadas as nossas operagoes regulares quanto de eventos especificos, como reestruturagdes societarias ou
desafios regulatérios. Decisdes que n&o estejam a nosso favor, especialmente aquelas envolvendo contratos com entidades
publicas, beneficios fiscais ou nossa reputacgéo institucional, podem nos expor aos seguintes riscos:

(i) Resultar em custos substanciais, incluindo o pagamento de indenizagdes, multas e honorarios advocaticios;

(ii) Podem prejudicar a nossa reputacao perante os alunos, investidores e o publico em geral. Isso pode resultar em uma perda
de confiancga e credibilidade, afetando negativamente nossas marcas e posicdo no mercado;

(iii) Decisbes adversas em processos judiciais ou administrativos podem resultar em mudangas regulatérias ou exigéncias
adicionais impostas a empresa. Isso pode aumentar a burocracia, os custos de conformidade e limitar a flexibilidade
operacional.

Para obter mais informagdes sobre os processos judiciais, administrativos e arbitrais, consulte os itens 4.4 a 4.7 deste
Formulario de Referéncia.

Nossas instituicbes de ensino podem ser consideradas responsaveis primarias ou solidarias pelas dividas
trabalhistas de terceirizados.

Celebramos diversos contratos de prestagdo de servigos, como alimentagao, call center, limpeza, seguranga e informatica,
para atender melhor as necessidades dos nossos estudantes e garantir maior conforto e qualidade em todos os setores das
nossas atividades.

Se as empresas terceirizadas que prestam servigos para nés e/ou nossas instituigdbes de ensino ndo cumprirem as exigéncias
da legislacao trabalhista, podemos ser considerados responsaveis solidarios ou subsidiarios pelas suas dividas trabalhistas e
podemos correr 0s seguintes riscos:

(i) Obrigar-nos a pagar multas ou atuagdes impostas pelas autoridades competentes.

A incapacidade ou falha em proteger nossa propriedade intelectual ou a violagdo a propriedade intelectual de
terceiros podem resultar em danos a nossa reputacao e financeiros.

Nosso sucesso depende, em parte, da protecdo e preservacao de nossos ativos de propriedade intelectual, como marcas
registradas, patentes e softwares, conforme previsto pelas leis brasileiras. Acreditamos que nossas marcas sédo ativos
valiosos e essenciais para 0 nosso sucesso, e qualquer problema relacionado a propriedade intelectual pode nos afetar
significativamente. Neste contexto, estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Eventos como o indeferimento definitivo de nossos pedidos de registro de marca pelo Instituto Nacional da Propriedade
Industrial (INPI) ou o uso ndo autorizado de nossas marcas registradas podem diminuir o valor de nossas marcas ou
prejudicar nossa reputacéo, impactando negativamente nossos resultados operacionais;

(i) Se nao conseguirmos obter os registros pendentes ou proteger adequadamente nossos ativos intangiveis, isso pode ter
impactos adversos relevantes em nossos negocios, situagao financeira, resultados operacionais, fluxo de caixa, liquidez,
reputacao e/ou negécios futuros;

(iii) A marca Anima Educacao ainda esta sob analise do INPI, e ndo podemos garantir que o registro sera concedido na classe
pretendida ou sem ressalvas quanto a exclusividade de uso. Se ndo conseguirmos registrar essa marca ou impedir que
terceiros a utilizem para identificar os mesmos servigos que prestamos, nossos resultados podem ser adversamente afetados.
Além disso, terceiros titulares de marcas semelhantes ou idénticas as nossas podem se opor a utilizacdo da marca, o que, em
ultima instancia, pode nos impedir de usa-la, causando um impacto prejudicial em nossos negdcios, imagem e resultados;

(iv) A perda de propriedade intelectual, segredos comerciais ou outras informacdes sensiveis, bem como a interrupgéao de
nossas operagdes, podem afetar negativamente nossos resultados financeiros;



(v) Terceiros podem alegar que nossos produtos ou servigos violam seus direitos de propriedade intelectual, o que pode
resultar em disputas onerosas e demoradas devido a incerteza dos litigios envolvidos.

Podemos enfrentar dificuldades para atualizar e aprimorar nosso projeto pedagégico, bem como para manter uma
boa relagcido custo-beneficio para nossos alunos.

Nossos curriculos e programas de ensino estao centrados na formagédo académica de alta qualidade para preparar os alunos
para o mercado de trabalho, visando aumentar suas chances de empregabilidade. Para nos destacarmos da concorréncia,
regularmente revisamos nossos curriculos e desenvolvemos novos programas de ensino, incorporando novas tecnologias e
estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Se ndo conseguirmos atender as expectativas de nossos alunos e do mercado de trabalho, eles podem reduzir sua
percepgao de uma formacgao de qualidade e buscar outras opgdes educacionais;

(ii) Podemos enfrentar dificuldades para langar novos programas de ensino na mesma velocidade que nossos concorrentes
ou conforme a demanda dos empregadores;

(iii) Podemos ter problemas para atrair e reter alunos caso a relagédo custo-beneficio de nossos cursos seja questionada.

Nosso sucesso depende da qualidade do nosso corpo docente, e a falta de mecanismos para reter professores ou a
saida nao planejada de docentes pode ter um impacto negativo em nosso negoécio.

O corpo docente desempenha um papel crucial na manutengéo da qualidade dos nossos cursos e na preservacao da nossa
reputacdo. No entanto, entendemos que ha uma escassez de professores qualificados no mercado, o que resulta em uma
competicdo acirrada pela contratagdo desses profissionais. Neste contexto, incorremos nos seguintes riscos:

(i) Nao podemos garantir que conseguiremos reter nossos atuais professores ou recrutar novos docentes que atendam aos
nossos elevados padrbes de qualidade, especialmente considerando a expansao geografica continua de nossas operagdes;

(i) A falta de professores qualificados ou uma diminui¢cdo na qualidade percebida do nosso ensino, em um ou mais dos nossos
mercados, pode ter um impacto prejudicial na reputagdo de nossas instituicoes;

(iii) Os estudantes podem enfrentar dificuldades no aprendizado, na obtengdo de competéncia e desenvolvimento de suas
carreiras;

(iv) Professores qualificados sdo essenciais para oferecer uma educacao de alta qualidade. Se ndo conseguirmos atrair ou
manter um corpo docente qualificado, a qualidade do ensino pode diminuir, afetando a experiéncia educacional dos
estudantes;

(v) Se nao oferecermos condi¢des atrativas o suficiente para reter professores qualificados, podemos perder talentos para
outras instituicdes ou concorrentes.

Podemos enfrentar desafios na expansao bem-sucedida de nossa presen¢a e desempenho no segmento de ensino a
distancia.

Operar com sucesso um programa de ensino a distancia e investir nas tecnologias necessarias para isso pode ser um desafio,
especialmente considerando as rapidas mudancas nas necessidades tecnoldgicas, expectativas dos clientes e padrdes de
mercado. Precisamos adaptar rapidamente nossos produtos e servigos para acompanhar essas mudangas, o que pode ser
dificultado pela introdugao de plataformas superiores por concorrentes ou pela falta de recursos para desenvolver e adaptar
Nossos proprios recursos tecnologicos. Além disso, 0 sucesso de nossos programas de ensino a distancia depende do amplo
acesso a Internet pela populagdo em geral e de outros fatores tecnoldgicos fora de nosso controle. Estamos expostos aos
seguintes riscos:

(i) Se o interesse dos alunos pelo ensino a distdncia ndo crescer, podemos enfrentar dificuldades em implementar nossa
estratégia de ensino a distancia, o que prejudicaria nosso crescimento;

(ii) A flexibilizagao das barreiras regulatérias também permite a entrada de novos concorrentes no mercado de educagao a
distancia, o que pode reduzir nossas oportunidades de crescimento;



(iii) A regulamentagédo da educacgdo a distancia pelo Ministério da Educagdo (MEC) nos obriga a obter credenciamento e
recredenciamento para operar nossas instituicdes de ensino superior e oferecer cursos e programas de ensino a distancia;

(iv) Mudangas nas leis e regulamentos governamentais, como descredenciamento de instituicdes privadas e imposi¢cao de
controles de mensalidades, podem prejudicar significativamente nossos negdcios e afetar diretamente o crescimento do
ensino a distancia no pais;

(v) Os alunos precisam se registrar nos conselhos profissionais correspondentes para exercer suas profissbes apos a
formatura. Alguns desses conselhos podem rejeitar a inscrigdo de graduados de cursos de ensino a distancia, argumentando
que eles ndo possuem a qualificagao necessaria. Isso pode afetar a empregabilidade e a reputagao dos alunos formados em
cursos de ensino a distancia;

(vi) Podemos enfrentar uma concorréncia significativa nos valores das mensalidades o que pode afetar a lucratividade do
negoécio.12

Podemos nao conseguirmos manter a qualidade de ensino e infraestrutura em nossas instituicées ou nao obtermos
avali¢oes positivas de avaliagao de nossas unidades, cursos e alunos.

A manutencgéo da qualidade de ensino em nossas instituicdes € uma prioridade essencial para alcangar nossos objetivos de
negécio. A percepgao de qualidade € influenciada por diversos fatores, como a qualidade dos curriculos, do corpo docente, da
infraestrutura, dos servigos e aspectos regulatérios. Por isso, ndo podemos garantir que:

(i) Encontraremos novos iméveis com infraestrutura adequada ou que seremos capazes de instalar e manter infraestrutura
adequada em imoveis adquiridos;

(ii) Conseguiremos desenvolver projetos pedagogicos com 0 mesmo nivel praticado atualmente para novos cursos;

(iii) Sejamos atraentes e competitivos ou possuamos processos que garantam a contratagdo e manutengdo de um corpo
docente alinhado aos padrées de qualidade da Companhia;

(iv) Tenhamos processos internos que atendam as expectativas e ao nivel de servigo de nossos alunos, o que pode afetar
inadvertidamente a percep¢ao da qualidade de nossa prestagao de servicos;

(v) Nossas instituicbes e alunos sao frequentemente avaliados pelo MEC. Portanto, qualquer queda nos resultados de
avaliagéo no Indice Geral de Cursos ou no ENADE pode prejudicar a imagem de nossa marca, afetando negativamente
nossos resultados operacionais e nossa situagao financeira;

(vi) Podemos ser obrigados a celebrar um termo de compromisso com o MEC, estabelecendo metas, providéncias e prazos
para corrigir as condi¢des insatisfatorias, caso algum de nossos cursos seja avaliado como insatisfatorio. O ndo cumprimento
total ou parcial dessas condigbes pode resultar em penalidades aplicadas pelo MEC, como desativagao de cursos, suspensao
temporaria de ingresso de novos estudantes e até descredenciamento, além de impactar nosso acesso a politicas de
financiamento ou beneficios fiscais;

(vii) A necessidade de corrigir deficiéncias na qualidade do ensino e da infraestrutura pode exigir investimentos significativos
em melhorias, aumentando os custos operacionais e reduzindo a rentabilidade;

(viii) A percepgéo negativa da qualidade do ensino pode levar a diminuigdo do numero de alunos matriculados e aumentar a
desafio de atragao de novos alunos.

O aumento nos niveis de inadimpléncia no pagamento das mensalidades por parte de nossos estudantes pode ter
impactos negativos em nossas operagoes.

A conjuntura econdmica e social do pais pode proporcionar um aumento dos niveis de inadimpléncia no pagamento de
mensalidades por parte de nossos estudantes e nos expor aos seguintes riscos:

(i) Pode afetar negativamente nosso fluxo de caixa e nossa capacidade de cumprir com as obriga¢des financeiras;

(i) Pode impactar a proviséo para créditos de liquidagao duvidosa e o atingimento de nossas metas e objetivos;



(iii) Podemos aumentar nossos custos com a recuperagao de dividas em atraso, seja através de processos judiciais,
negociagdes com devedores ou a contratacao de servigos de cobranca terceirizada.

Nosso endividamento pode impactar negativamente nossos negécios.

A disponibilidade de recursos em volumes adequados e a custos acessiveis sdo essenciais para financiar nossos planos de
expansdo e manter nosso negoécio como esta estruturado atualmente. A falta desses recursos pode prejudicar nossa
estratégia de crescimento e nos expor aos seguintes riscos:

(i) Podemos ser forgados a reavaliar nosso portfolio de operagdes e buscar alternativas de desalavancagem e
desinvestimento;

(i) Situagdes adversas podem afetar nossa capacidade de gerenciar o nivel de endividamento decorrente de nossa estratégia
de crescimento, resultando em alavancagem financeira excessiva e riscos relacionados ao pagamento de nossos passivos
financeiros;

(i) Nossa capacidade de obter novos empréstimos e financiamentos pode ser limitada, bem como nossa reputagéo e
percepcao de risco no mercado financeiro do pais;

(iv) Podemos ser exigidos que destinemos uma parte substancial do nosso fluxo de caixa para pagar custos financeiros da
divida e que pode prejudicar os niveis de qualidade académica e prestacéo de servigos desejados;

(v) Podemos ficar em desvantagem competitiva em relagéo a alguns concorrentes com menos divida e que podem estar mais
bem posicionados para futuras oportunidades de aquisi¢do de ativos atrativos;

(vi) Aumentar nossa vulnerabilidade a condi¢gdes econdmicas adversas, como mudangas nas taxas de juros ou uma queda
nos negdcios ou ha economia.

Nosso sucesso depende da nossa capacidade de acompanhar e nos adaptar as mudancas tecnolégicas e
comportamentais do setor educacional e que tornam processos internos mais eficientes.

Podemos enfrentar dificuldades para acompanhar e nos adaptar as mudancgas tecnoldgicas. As rapidas alteragdes na
tecnologia e as mudancgas nas necessidades e expectativas tecnoldgicas dos nossos estudantes, juntamente com os padrdes
do mercado, podem afetar a qualidade do ensino e de nossos servigos, podendo nos expor aos seguintes riscos:

(i) Nossos concorrentes podem lancgar produtos ou plataformas de servigos superiores aos nossos e afetar nossa capacidade
de atrair e reter alunos com demandas tecnoldgicas avancadas;

(ii) O sucesso na implementagéo dessas inovagdes no ensino também depende do acesso da populagéo a internet a um custo
acessivel, bem como de fatores tecnoldgicos fora do nosso controle. Se 0 acesso a internet se tornar mais dificil ou mais caro,
ou se o interesse em servigos educacionais online nao aumentar, ou ainda se a velocidade da internet ndo for suficiente para
acessar as metodologias oferecidas, podemos ter dificuldades em implementar nossa estratégia de crescimento nos servigos
de ensino, o que pode afetar negativamente nossos negdcios e resultados;

(iii) Podemos enfrentas riscos operacionais na utilizagdo de sistemas internos e que podem impactar negativamente na
prestacdo de servigcos aos alunos e na redugao da produtividade interna e afetar nossa competitividade;

(iv) Podemos nao dispor de tecnologias educacionais suficientes e que possam ser compativeis com o padrao de qualidade e
expectativas de nossos alunos;

(v) Podemos néao ser ageis na implementagao de tecnologias que envolvem a utilizagdo de inteligéncia artificial ou nao
gerenciar adequadamente os riscos associados;

(vi) Podemos incorrer em custos adicionais na implementagéo de solugbes tecnolégicas com o objetivo de melhorar nossa
prestacao de servigos;

(vii) Outras mudangas de comportamento, cultura e costumes populacionais, juntamente com fatores econdémicos e
tecnoldgicos, também podem influenciar a atratividade e a utilidade dos nossos cursos para o nosso publico-alvo.



Parte do nosso sucesso depende da qualidade da nossa equipe executiva, e a perda de qualquer membro da alta
administracao pode afetar negativamente nosso negécio.

Nosso sucesso futuro esta intrinsecamente ligado a continuidade e a competéncia dos servigos prestados pela nossa alta
administragdo, que desempenha um papel fundamental no desenvolvimento e na execugdo das nossas estratégias de
negoécio. Neste contexto estamos sujeitos aos seguintes riscos:

(i) podemos perder membros da nossa alta administragdo para empresas concorrentes ou para individuos que decidam
empreender na criagao de instituicdes de ensino concorrentes;

(i) Nao podemos garantir que a remuneragao contratual ou os acordos de ndo concorréncia celebrados com nossa alta
administracdo sejam suficientemente abrangentes ou eficazes para evitar que esses membros renunciem aos cargos que
ocupam atualmente, ou que os acordos de ndo concorréncia sejam mantidos pelo Poder Judiciario ou completamente
respeitados pelas partes envolvidas;

(iii) Podemos enfrentar dificuldades para encontrar substitutos adequados ou fazé-lo dentro de um prazo adequado, o que
poderia ter um impacto adverso significativo em nossos negdcios e resultados.

Podemos ser responsabilizados por eventos que ocorram em nossas unidades, e nossa cobertura de seguros pode
nédo ser suficiente para proteger contra perdas substanciais.

Podemos ser responsabilizados por atos ilicitos praticados por diretores, professores e funcionarios relacionados as nossas
atividades. Em caso de acidentes, les6es ou outros danos a nossos estudantes dentro de nossas unidades, podemos
enfrentar reclamacdes sob a alegacdo de negligéncia, supervisdo inadequada ou outras formas de responsabilidade.
Também podemos enfrentar alegacdes de assédio moral, sexual ou outros atos ilicitos por parte de professores ou outros
funcionarios contra nossos estudantes. Nossas apdlices de seguro atuais podem:

(i) Nao oferecer protecao adequada contra esses tipos de reivindicagdes e podem nao ser suficientes para cobrir eventuais
indenizagdes que possamos ser obrigados a pagar;

(i) Essas apolices podem nao cobrir certos atos ou eventos;

(iii) Nao podemos garantir que, no futuro, seremos capazes de renovar nossas apolices de seguro nas mesmas condi¢des
atuais ou a pregos adequados;

(iv) Agdes de responsabilidade podem afetar nossa reputacao e prejudicar nossos resultados financeiros. Mesmo que essas
acbes sejam malsucedidas, podem causar publicidade negativa, afetar nossa imagem, reduzir o nimero de matriculas,
aumentar a evaséo de estudantes.

Podemos estar sujeitos as penalidades da Lei 12.846/2013 (“Lei Anticorrup¢ao”), da Lei Federal de Procedimentos
Administrativos e/ou da Lei de Improbidade Administrativa caso a conduta de algum de nossos colaboradores se
enquadre em atos tipificados na legislagao.

O Brasil ainda possui uma percepg¢ao de elevado risco de corrupgao publica, o que pode deixar a Companhia exposta a
possiveis violagdes de leis anticorrup¢do. A Companhia esta sujeita a Lei n°® 12.846/13 (“Lei Anticorrupgéo”), que impde
responsabilidade objetiva as empresas, no ambito civil e administrativo, por atos de corrupgéo e fraude praticados por seus
dirigentes, administradores, colaboradores e terceiros agindo em seu nome. Mantemos relacbes com entes publicos
principalmente através do Programa Mais Médicos, convénios com prefeituras e outras entidades publicas para os cursos de
Medicina, programas de financiamento publico de fomento a educacdo (FIES, ProUni e outros programas municipais e
estaduais) e para obtencdo de licengcas necessarias ao nosso funcionamento (Alvaras, Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, licengas regulatérias para o setor de educagéo e outras necessidades eventuais e do cotidiano do negdcio).
Estamos sujeitos aos seguintes riscos:

(i) Multas, perda de beneficios ilicitamente obtidos, suspensao de operagdes corporativas, confisco de ativos e dissolugédo da
pessoa juridica envolvida na conduta ilicita, sangdes estas que, se aplicadas, podem afetar material e adversamente os
resultados da Companhia. De acordo com a Lei Anticorrupg¢ao, as pessoas juridicas consideradas culpadas por atos de
corrupgao poderao ficar sujeitas a multas no valor de até 20% do faturamento bruto do exercicio anterior ao da instauragao do
processo administrativo ou, caso ndo seja possivel estimar o faturamento bruto, a multa sera estipulada entre R$6.000,00 e
R$60.000.000,00;



(ii) Os processos de governanga, politicas, gestédo de riscos e compliance da Companhia podem nao ser capazes de detectar
violagbes a Lei Anticorrupgao ou outras violagbes relacionadas, como leis de combate a lavagem de dinheiro e demais leis
aplicaveis com relagdo a condugédo do seu negdcio perante entidades governamentais, detectar ocorréncias de condutas
indevidas e comportamentos fraudulentos e desonestos por parte de seus administradores, funcionarios, pessoas fisicas e
juridicas contratadas e outros agentes que possam representar a Companhia, gerenciar todos os riscos identificados na sua
politica de gerenciamento de riscos e novos riscos e detectar outras ocorréncias de comportamentos ndo condizentes com
principios éticos e morais.

Falhas na protecao de dados pessoais podem afetar a reputagcdao da Companhia e nos causar perdas financeiras.

O governo brasileiro promulgou a Lei n® 13.709/18 (Lei Geral de Protecéo de Dados Pessoais — “LGPD”) em 14 de agosto de
2018, com o objetivo de proteger os direitos fundamentais de liberdade e privacidade. A LGPD estabelece limites e condi¢cdes
para o tratamento de dados pessoais por pessoas juridicas. A LGPD estabelece um novo marco legal a ser observado nas
operagdes de tratamento de dados pessoais e prevé, entre outros, os direitos dos titulares de dados pessoais, as bases legais
aplicaveis a protecao de dados pessoais, os requisitos para obtengéo de consentimento, as obrigacdes e requisitos relativos a
incidentes de seguranga e vazamentos e a transferéncias de dados, bem como a autorizagédo para a criagdo da Autoridade
Nacional de Prote¢do de Dados. Caso nao estejamos em conformidade com a LGPD, podemos nos expor aos seguintes
riscos:

(i) Adverténcia, obrigagéo de divulgagao de incidente, bloqueio temporario e/ou eliminagdo de dados pessoais e multa de até
2% (dois por cento) do faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu ultimo exercicio, excluidos os
tributos, até o montante global de R$ 50 milhdes por infragdo;

(i) Podemos ser responsabilizados por danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados e ser considerados
solidariamente responsaveis por danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados por ndés ou prestadores de
servicos devido ao ndo cumprimento das obrigagdes estabelecidas pela LGPD;

(iif) Podemos experimentar danos significativos a nossa reputagao impactando negativamente as operagdes comerciais e 0s
resultados da Companhia;

(iv) Podemos enfrentar custos adicionais relacionados a implementagdo de medidas corretivas, contratacdo de consultoria
especializada, treinamento de funcionérios e investimentos em tecnologia para garantir a conformidade com a lei.

Podemos realizar novas emissoées de valores mobiliarios, o que pode resultar em diluicdo societaria e econémica da
participagao de nossos acionistas em nosso capital social.

Para captar recursos financeiros adicionais, podemos emitir publicamente ou de forma privada titulos de divida, agdes ou
outros valores mobiliarios conversiveis em ag¢des. No entanto, se financiamentos publicos ou privados nao estiverem
disponiveis, ou se nossos acionistas ou membros do Conselho de Administragdo assim decidirem, tais recursos podem ser
obtidos por meio do aumento do nosso capital social, 0 que pode diluir a participagdo dos acionistas atuais. Além disso,
implementamos planos de outorga de opg¢des de compra de agdes para nossos administradores e colaboradores podendo
Nnos expor aos seguintes riscos:

(i) A emissao publica ou privada de agdes ou valores mobiliarios conversiveis em acgdes, ou a emissdo de novas agdes no
contexto desses planos, pode resultar na diluicdo da participagdo dos acionistas em nosso capital social,

(ii) A diluicao resultante das emissdes de valores mobiliarios pode afetar os direitos dos acionistas existentes, como o direito a
dividendos, voto e participagédo nos lucros da empresa.

Podemos nao pagar dividendos ou juros sobre o capital préprio aos acionistas titulares de nossas agdes.

Conforme estabelecido em nosso estatuto social, temos a obrigagao de distribuir aos nossos acionistas, no minimo, 25% de
nosso lucro liquido anual, conforme definido pela Lei das Sociedades por Ag¢des. No entanto, esse lucro liquido pode ser
utilizado de diversas formas, como capitalizagdo, compensacao de prejuizos, formagao de reservas ou retengao, de acordo
com as disposigdes legais. Portanto, pode ocorrer que o montante disponivel para distribuicdo ndo seja suficiente para o
pagamento de dividendos ou juros sobre o capital préprio. Adicionalmente, a legislagdo permite que uma empresa néo
distribua dividendos obrigatérios em determinado exercicio social, caso o Conselho de Administragdo considere que essa
distribuicao seja inviavel diante da situagao financeira da empresa, ocasionando os seguintes riscos:

(i) Os acionistas podem nao receber os dividendos ou juros sobre o capital préprio esperados.



Falhas na protecao contra riscos relacionados a seguran¢a cibernética podem causar perda de receita e danos a
reputagcdo da Companhia, prejudicando suas operagdes ou resultando na divulgagao nao autorizada de informagoes.

Os ativos de informagao da Companhia estao sujeitos a falhas em sua segurancga cibernética, que podem incluir:

(i) Ataques cibernéticos, como invasdes das plataformas e sistemas de tecnologia da informagéo, com o objetivo de acessar,
alterar, furtar, corromper ou destruir sistemas, redes de computadores e informagdes armazenadas ou transmitidas pela
Companhia, decorrentes de malware, ransomware, worm, phishing, engenharia social e exploragdo de fraquezas do
ambiente e sistemas;

(ii) Violagédo de privacidade e dados pessoais, com acesso ou divulgacdo nido autorizados de dados confidenciais e/ou
particulares de clientes, tanto por pessoas dentro como fora da Companhia;

(iii) A Companhia administra, retém e mantém parcerias com terceiros para o arquivamento, processamento, manutengao e
disponibilizagéo, através da internet, de dados eletrénicos contendo informagdes pessoais e confidenciais de clientes, os
quais podem ser objeto de acesso e divulgagdes néo autorizados.

Prejuizos decorrentes de danos a seguranca de rede e violagdo de dados de clientes podem expor a Companhia aos
seguintes riscos:

(i) Impactos na imagem e reputagdo da Companhia;

(ii) Paralisacdo de sistemas ou indisponibilidade de servigos, ocasionando perdas de negdcios, corrupgao ou perda de dados
de clientes e outras informacdes sensiveis armazenadas;

(iii) Divulgacao nao autorizada de informagdes ou perda de ativos liquidos significativos;

(iv) Conflitos com clientes, processos judiciais, multas regulatérias, sang¢des, intervengao, reembolsos e outros custos de
indenizacgao;

(v) Custos decorrentes de gerenciamento de crises para identificagdo e preservacdo de dados, consultoria juridica,
contratacao de terceiros, defesas emergenciais e indeniza¢cées, bem como custos necessarios a restauracdo de ambientes;

(vi) Tentativas de ataques cibernéticos continuam evoluindo em dimensao e sofisticagcdo, e a Companhia pode incorrer em
custos significativos na tentativa de modificar ou melhorar as medidas de protecao, investigar ou remediar vulnerabilidades ou
violagbes, ou comunicar ataques cibernéticos a seus clientes;

(vii) A Companhia podera n&o ser capaz de se atualizar na mesma velocidade ou ter que destinar uma quantidade de recursos
financeiros acima do previsto para combater tais ataques, pois as formas de ataques cibernéticos estdo sempre sendo
alteradas e reinventadas.

Nosso sucesso depende da localizagao e infraestrutura adequada em iméveis préprios e de terceiros nos quais a
Companhia faz investimentos relevantes.

A mobilidade urbana, os sistemas inadequados de transporte publico e os altos custos de transporte em muitas cidades
brasileiras tornam a localizagéo e a acessibilidade das unidades educacionais um fator decisivo para os alunos que escolhem
uma instituicdo educacional. Portanto, um componente-chave do sucesso das nossas instituicdes consiste em encontrar,
alugar e/ou comprar iméveis estrategicamente localizados que atendam as necessidades logisticas dos alunos. Estamos
expostos aos seguintes riscos neste contexto:

(i) Nao podemos garantir que serdo mantidos os iméveis atuais ou adquiridos novos imoéveis que estejam estrategicamente
localizados;

(ii) Os custos de aquisigdo, custos associados a benfeitorias, construgédo e reparos de iméveis existentes e valores de aluguel
dos imoveis utilizados pelas unidades podem variar significativamente no futuro e causar um efeito adverso em nossos
negoécios;

(iii) Devido a mudangas demograficas e socioeconémicas nas regides em que operamos, ndo podemos garantir que a
localizagao das unidades continuara atraente e conveniente para os respectivos alunos;



(iv) Um componente importante do resultado de nossos negdcios consiste em operarmos unidades em iméveis de terceiros e
de manté-las com a infraestrutura adequada, incluindo aspectos regulatérios. Eventuais alteragbes das condigbes de
prestagdo de servigos ou em nossa necessidade ou intengdo de permanéncia nesses imoéveis, que podem resultar em
devolugdes ou mudancgas de imdéveis, podem reduzir a vida Util de nossas benfeitorias gerando impactos negativos em custos
e despesas com depreciagao;

(v) Em caso de término dos contratos de locagdo dos imdveis de terceiros, por exemplo, existe o risco de que apenas parte
das benfeitorias efetuadas pela Companhia nestes imoveis sejam indenizadas pelo proprietario/locador, variando de acordo
com o que foi determinado no respectivo contrato de locagdo e impactando adversamente a Companhia.

Podemos ser prejudicados se ndo conseguirmos identificar, abrir, manter e/ou instalar nossas unidades de forma
economicamente eficiente e/ou se nao obtivermos os atos e/ou provimentos administrativos necessarios para
autorizagdes ou credenciamentos das nossas unidades de maneira oportuna.

A abertura de novas unidades, a manutengdo das unidades existentes e/ou a consolidagdo daquelas provenientes de
aquisigoes feitas pela Companhia representam desafios significativos que requerem investimentos substanciais, envolvendo
0s seguintes riscos:

(i) Podemos ser ineficientes na alocagdo de investimentos em infraestrutura, marketing, pessoal e outras despesas pré-
operacionais;

(il) Podemos nao ser capazes de identificar e manter nossas unidades em locais estratégicos e na negociagao de aquisicéo,
locagdo ou sublocagdo de imoveis, construgdo ou reforma de instalagdes, obtencdo e manutencdo de licencas de
funcionamento, alvaras de construgao e certificados de concluséo de obras;

(iii) Podemos falhar na contratacéo e treinamento de docentes e funcionarios;

(iv) Podemos enfrentar riscos no registro de nossas novas unidades no MEC antes de abri-las ou opera-las, bem como obter o
credenciamento das instituicbes de ensino, autorizagdo ou reconhecimento dos cursos, para que possamos expedir diplomas
e certificados aos nossos estudantes.

Podemos enfrentar dificuldades na manuten¢ao ou renovagao dos atuais contratos de locagao, na celebragao de
novos contratos de locagao em condig6es favoraveis e na manutencao dos iméveis proprios.

Os contratos de locagao nos quais a Companhia figura como locataria tém prazos determinados que variam de 5 (cinco) a 20
(vinte) anos, conforme estabelecido na Lei n° 8.245, de 18 de outubro de 1991, alterada pela legislagdo vigente ("Lei de
Locacao"). Caso a Companhia nao consiga manter seus Contratos de Locagéao, celebrar novos contratos e/ou renova-los em
condi¢des consideradas adequadas ou favoraveis, poderemos enfrentar os seguintes riscos:

(i) Enfrentar interrupgbes em nossas atividades e ser impactada negativamente. Isso pode resultar em custos relacionados a
realocagao de operagdes e perda ou diminui¢ao de receita, especialmente se ndo conseguirmos encontrar iméveis substitutos
adequados ou se houver atrasos ou custos elevados na localizacdo desses imoéveis;

(ii) A rescisdo eventual dos Contratos de Locagéo de iméveis operacionais relevantes da Companhia, conforme previsto no
art. 53 da Lei de Locacéo, podem ter impactos negativos em seus negécios;

(iii) A ndo obtengao ou renovacao de alvaras e licengas necessarios para as atividades nos iméveis, bem como a execucéao de
onus incidentes sobre os imodveis/unidades ocupadas, podem afetar negativamente os resultados operacionais da
Companhia.

Enfrentamos riscos relacionados a obten¢cao e renovacgao de licencas e alvaras necessarios para a instalacao e
operacgao de nossas unidades.

As atividades da Companhia estao sujeitas a obtengédo e manutengéo de diversas autorizagdes, licengas e alvaras essenciais
para a operacao e localizagdo de nossas unidades, tais como licengas de funcionamento e o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros. Estas devem ser regularmente renovadas o que pressupde o cumprimento de inimeros requisitos regulatérios.
Em caso de impossibilidade de obtenc&o ou renovagéo dessas licencgas e alvaras, corremos os seguintes riscos:



(i) Enfrentar sangbes administrativas ou judiciais, incluindo multas e até mesmo a suspenséo ou interdicdo das unidades em
operagao;

(ii) A falta dessas autorizagdes pode acarretar complicagdes relacionadas ao seguro em caso de acidentes, impactando
negativamente nossa imagem perante o publico;

(iif) Custos adicionais e necessarios para a obtencao de licengas e alvaras.

A Companhia esta sujeita a clausulas restritivas, conhecidas como "Covenants”, em seus contratos de divida. O
descumprimento desses termos pode resultar no vencimento antecipado das dividas.

Essas clausulas "Covenants" abrangem tanto aspectos financeiros quanto nao financeiros em seus contratos de empréstimo
e financiamento. Os aspectos financeiros envolvem métricas como a relacao entre a Divida Liquida e o EBITDA ajustado, que
é avaliada anualmente. Além disso, existem obrigagcdes ndo financeiras, como restricdes a mudangas no controle societario,
entre outras. A Companhia pode enfrentar dificuldades para cumprir esses requisitos financeiros e obrigagbes devido a
condi¢des adversas no ambiente de negdcios, como falta de liquidez ou retragao do mercado, podendo incorrer nos seguintes
riscos:

(i) As dividas podem ser antecipadamente vencidas, o que limitaria o acesso a novas fontes de financiamento para seus
planos de investimento;

(i) Clausulas de aceleragéo cruzada ou inadimplemento cruzado podem ser acionadas em outros contratos financeiros e de
garantia existentes;

(iif) O vencimento antecipado de qualquer contrato financeiro pode comprometer a capacidade da Companhia de cumprir seus
compromissos e ter um impacto adverso significativo em seus negécios e situagao financeira.

Os interesses dos nossos Acionistas Controladores podem ser divergentes ou conflitantes com os interesses dos
nossos demais acionistas.

Nossos Acionistas Controladores tém poderes para, dentre outros, eleger a maioria dos membros do nosso Conselho de
Administracdo e decidir sobre quaisquer questdes que sejam de competéncia dos nossos acionistas, inclusive sobre
reorganizagcbes societarias, cancelamento de nosso registro de companhia aberta, alienacdo de nossas controladas,
montante e momento para distribuigdo dos dividendos e/ou juros sobre capital proprio aos nossos acionistas, ressalvadas as
exigéncias de dividendo obrigatorio, de acordo com nosso estatuto social. Desde que nossos Acionistas Controladores
continuem a ser titulares de uma parcela significativa de nosso capital, ainda que essa parcela seja inferior a 50% (cinquenta
por cento) do nosso capital social, nossos Acionistas Controladores poderdo continuar a ser capazes de nos influenciar
fortemente ou efetivamente exercer o poder de controle sobre nossas decisdes, dessa forma incorremos nos seguintes riscos:

(i) Os interesses de nossos Acionistas Controladores poderao ser divergentes ou conflitantes com os interesses de nossos
demais acionistas, inclusive para orientar nossos negécios, o que podera causar um efeito prejudicial relevante nos nossos
negacios e resultados;

(i) Nossos Acionistas Controladores detém menos que 50% do capital votante da Companhia, o que nos torna suscetiveis a
aliangas entre acionistas, conflitos entre acionistas e outros eventos decorrentes da auséncia de um acionista controlador ou
grupo de controle detentor da maioria do capital votante;

(iii) Nao podemos garantir que a influéncia e controle que vém sendo exercidos pelos Acionistas Controladores sejam
mantidos. A auséncia de um acionista ou grupo controlador titular de mais de 50% do capital votante podera dificultar certos
processos de tomada de decisdo, pois o quérum minimo exigido por lei para determinadas deliberagdes podera néo ser
atingido;

(iv) Poderemos ndo gozar da mesma protegdo conferida pela lei contra abusos praticados por outros acionistas e, em
consequéncia, poderemos ter dificuldade em obter a reparagao dos danos sofridos;

(iv) Qualquer mudanga repentina ou inesperada no quadro de administradores, na politica empresarial ou no direcionamento
estratégico, tentativa de aquisi¢do de controle ou qualquer disputa entre acionistas concernentes aos seus respectivos
direitos, bem como a ocorréncia do vencimento antecipado ou a rescisao de contratos pode nos afetar adversamente.



A Companhia pode enfrentar situagdes de potencial conflito de interesses em negociagées com partes relacionadas

A Companhia possui receitas, custos e despesas decorrentes de transagdes com partes relacionadas. Contratagdes com
partes relacionadas podem gerar situagdes de potencial conflito de interesses entre as partes. Caso essas situagbes de
conflito de interesses se configurem, podera haver impacto negativo para os negdécios da Companhia e incorremos nos
seguintes riscos:

(i) Caso as transagdes com partes relacionadas nao sejam conduzidas de forma transparente e justa, os acionistas podem
sofrer prejuizos financeiros, seja pela diluigao de seus interesses ou pela alocagéo inadequada de recursos da empresa;

(ii) Transagoes envolvendo partes relacionadas podem ser percebidas pelo publico como falta de transparéncia ou como um
sinal de ma governancga corporativa, afetando negativamente a reputacao da Companhia;

(iii) Conflitos de interesses podem levar a decisdes que nao sao necessariamente as mais benéficas para a empresa em
termos financeiros, resultando em perdas ou custos adicionais que afetam os resultados operacionais da Companhia;

(iv) Se as partes envolvidas perceberem que foram prejudicadas por conflitos de interesses nas negociagdes, isso pode
resultar em disputas legais onerosas para a empresa, além de danificar sua imagem perante o mercado.

Podemos nao obter os resultados financeiros esperados de nossas subsidiarias

Nossa empresa € composta por diversas subsidiarias. Nossa capacidade de cumprir nossas obrigagdes financeiras e pagar
dividendos aos acionistas depende das restricdbes assumidas em contratos de financiamento, do fluxo de caixa e dos lucros
gerados por essas subsidiarias. E também essencial que esses lucros sejam distribuidos a nés na forma de dividendos ou
juros sobre o capital préprio. Os riscos associados as nossas subsidiarias e empresas coligadas sdo os mesmos que nos
afetam diretamente, sao eles:

(i) ndo podemos garantir que teremos acesso a esses recursos ou que serdo suficientes para cumprir nossas obrigagdes
financeiras e pagar dividendos. A falta de disponibilidade desses recursos, ou sua insuficiéncia, pode ter um impacto
significativo e prejudicial em nossos negocios e resultados;

(i) Os novos investimentos podem estar sujeitos as condigbes econdmicas e de mercado, como flutuagdes na demanda por
educacgao superior, mudangas na regulamentagdo governamental, concorréncia crescente ou diminui¢cdo do financiamento
publico para o ensino superior;

(iii) Alocar recursos em novos investimentos pode exigir financiamento adicional, o que aumenta a exposi¢do da holding ao
endividamento. Flutuagdes nas taxas de juros, disponibilidade de crédito ou condigbes econdmicas adversas podem dificultar
0 acesso a financiamento ou aumentar os custos de capital;

(iv) Os novos investimentos podem envolver a operagado de diferentes tipos de instituicdes educacionais ou programas
académicos, cada um com seus proprios desafios operacionais. Problemas como falta de qualificacdo de pessoal,
dificuldades na integragao de sistemas e processos ou resisténcia a mudanga podem impactar negativamente o desempenho
dos novos empreendimentos;

(v) Investir em novas areas ou programas educacionais pode expor a holding a regulamentagdes adicionais ou alteragbes na
legislagdo educacional. Nao conformidade com requisitos regulatérios ou mudangas na politica governamental podem
resultar em sang¢des, multas ou restricbes operacionais;

(vi) O desempenho dos novos investimentos pode afetar a reputagéo global da holding. Problemas como baixa qualidade
académica, ma gestéo financeira ou escandalos podem prejudicar a confianga dos alunos, pais e stakeholders, afetando
assim a reputagao da holding e suas universidades existentes.

Nao podemos garantir que tenhamos contratos formalizados com todos os nossos fornecedores em geral, bem
como com outros terceiros com os quais conduzimos negoécios.

Trabalhamos com diversos fornecedores e mantemos relagdes comerciais com varios prestadores de servigos. No entanto, é
possivel que tenhamos relacionamentos comerciais com terceiros que nao estejam formalizados por meio de contratos
assinados. A auséncia de um contrato escrito para oficializar nossos relacionamentos comerciais pode ter um efeito adverso
sobre nossos negocios e nos expor aos seguintes riscos:



(i) Sem contratos formais, pode ser dificil comprovar os termos exatos do relacionamento comercial em caso de litigio. Isso
pode resultar em disputas legais prolongadas e custosas;

(ii) A falta de contratos pode levar a mal-entendidos sobre expectativas, prazos e responsabilidades, o que pode afetar
negativamente a eficiéncia operacional e a qualidade dos produtos ou servigos fornecidos;

(iil) Sem contratos formalizados, a empresa pode ter dificuldade em fazer valer seus direitos em caso de disputa com
fornecedores ou terceiros, o que pode resultar na perda de recursos financeiros ou de oportunidades de negdcio;

(iv) Conflitos nao resolvidos com fornecedores ou terceiros podem levar a interrupcéo das operagbes das instituicdes de
ensino, afetando assim a receita e a satisfagao de alunos.

Um aumento nos niveis de evasdo dos nossos alunos do ensino superior pode impactar nossos resultados
operacionais.

Nossa atividade no ensino superior esta diretamente relacionada ao nimero de alunos matriculados em nossas instituicées
de ensino superior. Diversos fatores, como questdes financeiras dos alunos, percepg¢ao da qualidade dos cursos, condigdes
econdmicas macroecondmicas, concorréncia com outras instituicdes de ensino, adaptabilidade dos cursos, acesso a
financiamento e ambiente escolar, podem influenciar a decisao dos alunos de abandonar os cursos durante o periodo letivo.
Nesse sentido, pode ser dificil substituir, na mesma medida ou com o mesmo valor de mensalidade, os alunos que deixam os
cursos. Dessa forma, estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) O aumento da evaséo de alunos pode resultar na redugao da receita, especialmente se nao for possivel substituir os alunos
perdidos por novas matriculas;

(ii) Podemos incorrer em gastos adicionais de marketing no intuito de compensar o volume de alunos evadidos no periodo.

Se nao conseguirmos atrair e manter estudantes, ou se tivermos que reduzir as mensalidades para fazé-lo, nossas
receitas podem ser afetadas, prejudicando nossos negoécios.

Nosso sucesso depende principalmente do niumero de estudantes matriculados em nossos cursos e das mensalidades que
recebemos. Nossa capacidade de atrair e manter estudantes estd diretamente ligada as mensalidades que cobramos, a
localizagédo conveniente e a infraestrutura de nossas unidades, bem como a percepcéo de qualidade de nossos cursos por
parte dos estudantes atuais e potenciais. Essa capacidade pode ser influenciada por diversos fatores, como:

(i) Responder as crescentes pressdes competitivas;

(ii) Preparar os estudantes para suas carreiras profissionais;

(iii) Desenvolver novos cursos e melhorar os existentes para acompanhar as mudangas no mercado e as demandas dos
estudantes;

(iv) Obter avaliagcbes favoraveis do Ministério da Educagdo (MEC) em processos de fiscalizagdo, credenciamento e
recredenciamento;

(v) Expandir com sucesso nossas operagdes e gerenciar o crescimento mantendo a qualidade do ensino;

(vi) Promover nossas unidades e cursos com sucesso por meio de estratégias de vendas, marketing e publicidade.
Podemos enfrentar dificuldades para ajustar as mensalidades a fim de refletir os aumentos em nossos custos.

As mensalidades pagas pelos alunos representam a principal fonte de receita da Companhia. Se nao conseguirmos aumentar
as mensalidades para compensar os aumentos de custos, isso pode impactar diretamente nossa receita e,
consequentemente, nossos resultados financeiros. Neste contexto estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) As despesas com pessoal e aluguéis sao componentes significativos dos custos operacionais das universidades. Se esses

custos aumentarem devido a inflacdo ou outros fatores, e a empresa ndo puder repassar esses aumentos para as
mensalidades dos alunos, nossa margem de lucro sera reduzida;



(i) Podemos ter nossa capacidade de reinvestir em melhorias nas instalagdes, contratar professores qualificados e oferecer
programas educacionais de alta qualidade, o que, por sua vez, pode impactar na competitividade no mercado;

(iif) Podemos ter nossa capacidade de geragao de caixa impactada o que podera afetar nossa capacidade de honrar com as
despesas financeiras;

(iv) Pode afetar a percepc¢ao dos alunos sobre o valor oferecido pela universidade. Se os custos continuarem a subir, mas a
qualidade da educacgao ou das instalagdes nao acompanhar esse aumento, os alunos podem optar por buscar outras opgdes
de ensino superior.

Podemos ser prejudicados caso o governo altere sua estratégia de investimento em educacao.

Conforme estabelecido na Lei n® 9.394, de 20 de dezembro de 1996 (“Lei n® 9.394"), o Brasil deve incentivar investimentos no
ensino superior por entidades privadas. Historicamente, o apoio do governo ao ensino superior concentra-se em certas
universidades que sao reconhecidas como centros de exceléncia e pesquisa. No entanto, 0 acesso a essas universidades é
restrito devido ao numero limitado de vagas e aos processos de admisséo altamente competitivos. Como resultado, o
mercado de ensino superior privado tem crescido, em parte devido ao critério seletivo do apoio do Governo Federal a um
numero limitado de institui¢des publicas. Se o Governo Federal modificar essa politica de investimento podemos enfrentar os
seguintes riscos:

(i) Aumentos nos investimentos em universidades publicas, particularmente aquelas reconhecidas como centros de
exceléncia e pesquisa, podem intensificar a competicdo com as universidades privadas. Isso pode atrair estudantes que, de
outra forma, optariam por instituigdes privadas;

(i) Podemos observar uma redugdo na demanda pela educagdo superior privada por parte de alunos que podem ser
contemplados por programas governamentais atrativos e de menor custo (ou custo inexistente);

(iii) O Governo Federal pode decidir reduzir os investimentos publicos nos ensinos fundamental e médio, o que resultaria em
menos estudantes buscando ingressar em instituicdes de ensino superior apos concluirem o ensino médio. Isso poderia
reduzir a demanda por n0Ss0s cursos;

(iv) Mudangas nos programas governamentais de financiamento estudantil, como o FIES (Fundo de Financiamento
Estudantil) e o ProUni (Programa Universidade para Todos), podem impactar diretamente o acesso dos alunos ao ensino
superior privado. Redugbes nos recursos destinados a esses programas ou mudancgas nos critérios de elegibilidade podem
afetar a demanda por cursos oferecidos por nossas instituicoes;

(v) Mudangas na regulamentagdo do setor educacional, como requisitos adicionais de qualidade ou exigéncias de
transparéncia financeira, podem aumentar nossos custos operacionais. Além disso, uma fiscalizagdo mais rigorosa pode
resultar em penalidades por infragdes, afetando negativamente a reputagdo e os resultados financeiros de nossas
instituicoes;

(vi) O Governo pode implementar politicas que promovam (ou desincentivem) o ensino a distancia como uma alternativa
viavel ao ensino presencial exigindo adaptagbes em nossas estratégias de oferta de cursos e tecnologias educacionais.

Atuamos em um setor altamente regulado por d6rgaos governamentais, em especial o MEC, que elaboram
regulamentos de observancia obrigatoria e fiscalizam nossas atividades, podendo nos demandar administrativa e
judicialmente, o que pode gerar um efeito prejudicial relevante nos nossos negoécios e resultados.

Estamos sujeitos a diversas leis federais e a ampla regulamentagdo governamental imposta, entre outros, pelo MEC, pelo
Conselho Nacional de Educagao (CNE), pelo Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira (INEP)
e pela Comissado Nacional de Avaliagdo da Educagado Superior. Por meio da Lei n°® 9.394, que estabeleceu diretrizes para a
prestagdo de servigcos de educagdo no Brasil e delegou poderes ao Governo Federal para regulamentar o ensino de
graduacao e pds-graduacgéao, especificamente no que se refere a autorizagéo, reconhecimento, supervisao e avaliagdo dos
cursos superiores e ao credenciamento e recredenciamento de instituicbes de ensino superior. A educagéo a distancia no
Brasil goza de tratamento diferenciado e é regulada pela Lei n° 9.394 e pelo MEC. Nossas instituicdes de ensino superior
dependem de prévio credenciamento e de recredenciamento no MEC para poder operar, bem como para poder oferecer
nossos cursos e programas de educacgao presencial e a distancia. Os cursos oferecidos por nossas instituigdes de ensino
devem ser previamente autorizados e a validade nacional dos diplomas ou certificados expedidos aos seus estudantes
depende de prévio reconhecimento pelo MEC dos cursos por nés oferecidos. Neste contexto estamos expostos aos seguintes
riscos:



(i) O Governo Federal podera rever as leis e regulamentos que regem os prestadores de servigo de ensino no Brasil ou sugerir
alteragbes nessas leis e regulamentos ao Congresso Nacional. Podemos ser significativamente prejudicados por qualquer
alteragao nas leis e regulamentos aplicaveis as instituicdes de ensino superior, especialmente em relagao a subsidios, tais
como bolsas de estudo, e mudangas relativas a (i) descredenciamento de instituigbes de ensino privadas, (ii) imposicao de
controles de mensalidades, (iii) exigéncias de qualificacdo de membros do corpo docente, (iv) exigéncias académicas para
cursos e curriculos, (v) exigéncias de infraestrutura das unidades, tais como bibliotecas, laboratérios, suporte administrativo,
entre outras;

(i) A interpretacao adversa de leis e regulamentos existentes podem gerar um efeito prejudicial relevante nos nossos
negdcios e resultados;

(i) A atividade de supervisao de instituicdes de educacao superior e de cursos superiores de graduagao e sequenciais no
sistema federal de ensino foi instituida pela Lei n® 10.861, de 14 de abril de 2004, e regulamentada pelo Decreton®5.773, de 9
de maio de 2006. Sao responsaveis por atividades de supervisao relativas, respectivamente, aos cursos de graduagéo e
sequenciais, aos cursos superiores de tecnologia e aos cursos na modalidade de educagéo a distancia as secretarias de
Educagéao Superior, de Educacao Profissional e Tecnoldgica e de Educacgao a Distancia, érgaos do MEC. No que se refere a
Secretaria de Educagao Superior, sao realizados dois tipos de agdes de supervisao: a ordinaria e a especial. A supervisao
ordinaria é aquela que se origina de denuncias e representagdes de alunos, pais e professores, bem como de érgéos publicos
e da imprensa, envolvendo casos isolados de instituicdes e cursos com indicios de irregularidades ou deficiéncias. A
supervisao especial, por sua vez, € aquela iniciada pelo proprio MEC, a partir de seus indicadores de regularidade e qualidade
da educacao superior, e envolvem mais de um curso ou instituicdo. Reguladores podem propor e instaurar procedimentos
administrativos e/ou agbes judiciais contra nos pelo nao cumprimento das normas regulatérias vigentes;

(iv) Podemos enfrentar um passivo contingente relativo a, entre outras, questdes civis, tributarias, trabalhistas, previdenciarias
e questdes de propriedade intelectual, ou outras questdes regulatérias relativas ao MEC das empresas que ja possuimos ou
que venham a ser adquiridas. Se os resultados desses procedimentos ou agdes judiciais forem desfavoraveis, ou se nao
pudermos nos defender e patrocinar a defesa de nossas controladas com sucesso, poderemos ser obrigados a pagar
condenagdes pecuniarias ou estar sujeitos a multas, restricdes, liminares ou outras penalidades aplicaveis;

(v) O cancelamento ou a auséncia de autorizagéo, habilitacdo, reconhecimento, credenciamento e/ou recredenciamento das
nossas instituicdes de ensino e dos nossos cursos pelo MEC podem nos afetar negativamente, uma vez que podem resultar
na vedagao a admissao de novos estudantes, suspensao temporaria de prerrogativas de autonomia, descredenciamento e/ou
reducédo do numero de vagas autorizadas, entre outros tipos de sancoes;

(vi) Poderemos ter de reservar recursos financeiros e administrativos significativos para responder e solucionar questoes
levantadas por supervisdes ou para nos defender desses procedimentos administrativos ou agdes judiciais.

Nossas instituicoes de ensino superior podem ser prejudicadas se ndo conseguirem renegociar os acordos coletivos
com os sindicatos que representam seus professores e funcionarios, ou por greves e outras atividades sindicais.

Os professores e funcionarios de nossas instituicdes de ensino superior sao representados por sindicatos com forte atuagao
no segmento. Os acordos coletivos ou semelhantes, que regulam a duragéo do dia letivo ou do ano letivo, a remuneragéo
minima, férias e beneficios indiretos dos professores, entre outros, estdo sujeitos a renegociagcdo anual e tém sido
historicamente alterados substancialmente, podendo continuar a sé-lo no futuro. Normalmente, a taxa de inflagédo ¢é utilizada
como referéncia para a discussao do reajuste salarial, inclusive para a remuneragao minima prevista nos acordos coletivos.
As despesas de nossas instituicdes de ensino superior com pessoal, principalmente o corpo docente, representam a maior

parte de seu custo de servigos prestados. No tocante ao tema estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Nossas instituigdes de ensino superior podem néo ser capazes de repassar aos valores de mensalidade um aumento de
custos decorrente da renegociagéo de acordos ou convengdes coletivas;

(i) nossas instituicbes de ensino superior podem ser prejudicadas se nao conquistarem e mantiverem um bom
relacionamento com sindicatos de professores ou funcionarios, ou se enfrentarem greves, interrupgdes de trabalho ou outros
transtornos trabalhistas por parte de seus professores ou funcionarios, o que também podera causar um efeito prejudicial
relevante nos nossos negaocios e resultados.



Mudancas na legislagao fiscal ou conflitos em sua interpretagcao podem resultar em aumentos em determinados
tributos, o que poderia reduzir nossa lucratividade.

O governo brasileiro regularmente implementa mudangas no regime tributario, representando um potencial aumento da nossa
carga tributaria. Neste contexto estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Algumas leis ou regulamentagbes fiscais podem ser interpretadas de maneira controversa pelas autoridades fiscais, o que
pode levar a disputas legais ou agdes fiscais adversas contra a Companhia;

(ii) Projetos de lei ainda em tramitagdo, caso sejam aprovados, poderao resultar na tributagéo da receita bruta da companhia
pela Contribuicdo Social sobre Operacdes com Bens e Servicos — CBS, em substituicdo a atual cobranca das aliquotas de
PIS/PASEP e COFINS, bem como na tributagédo de dividendos;

(iii) Ha o risco de que uma reforma tributaria, inclusive o Projeto de Lei 3.887/2020, impeca, interrompa ou modifique o uso de
incentivos fiscais concedidos. A Companhia ndo pode assegurar que os incentivos relacionados ao PROUNI seréo
integralmente mantidos e o prazo pelo qual serdo mantidos. Qualquer suspensao, modificagdo, cancelamento ou a nao
renovagdo dos incentivos fiscais com as mesmas caracteristicas pode ter um efeito adverso em nossos resultados
operacionais;

(iv) A necessidade de adaptagdo constante as mudancas na legislagdo tributaria pode aumentar a complexidade das
operagdes da empresa e exigir recursos adicionais para conformidade e planejamento tributario.

Estamos sujeitos a legislagao e regulamentag6es ambientais, que podem se tornar mais rigorosas no futuro e exigir
maiores investimentos de capital para cumprimento.

Essas normativas abrangem leis ambientais em ambito municipal, estadual e federal. O ndo cumprimento dessas leis pode
acarretar sang¢des criminais e administrativas, além de responsabilidade civil em agbes de reparacao por supostos danos
ambientais e a terceiros. Neste contexto estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) A promulgacéo de leis e regulamentos mais rigorosos, ou interpreta¢cdes mais severas das normativas existentes, pode nos
obrigar a aumentar nossos investimentos em conformidade ambiental;

(i) A inadequada disposigao de residuos solidos e acidentes decorrentes do transporte desses residuos podem resultar em
sangoes administrativas, civis e criminais;

(iii) Podemos nos tornar responsaveis por danos ambientais causados por terceiros contratados para prestacéo de servigos
de coleta, transporte e descarte final de residuos;

(iv) A violagao das legislacdes e regulamenta¢des ambientais pode nos expor a sangdes administrativas e criminais, além da
obrigagao de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros.

O governo federal exerceu e continua a exercer uma influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, assim como a conjuntura econémica e politica do pais, pode ter um efeito material adverso sobre os
negdécios da Companhia.

A economia brasileira tem sido frequentemente alvo de intervengdes por parte do governo federal, que ocasionalmente
implementa mudangas significativas em suas politicas e normas monetarias, crediticias, tarifarias, fiscais e outras, visando
influenciar a economia do pais. As medidas adotadas pelo governo federal para controlar a inflagdo e outras politicas
frequentemente envolvem o aumento das taxas de juros, mudangas nas politicas fiscais, controle de precgos, intervengdes no
mercado de cambio, controle de capitais e restricbes as importagdes, entre outras medidas. A Companhia nao tem controle
sobre tais medidas ou a capacidade de prever quais politicas o governo podera adotar no futuro. Assim, a Companhia pode
ser adversamente afetada por mudangas nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores como:

(i) Taxas de juros;

(i) Controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior;
(iii) Politica monetaria;

(iv) Flutuagéo cambial;

(v) Alteragdes nas normas trabalhistas, legais e regulatoérias;

(vi) Inflagao;

(vii) Liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;



(viii) Racionamento de agua e energia;

(ix) Politicas sanitarias;

(x) Politica fiscal e mudancgas na legislagao tributaria;
(xi) Controle sobre importagéo e exportagéo; e

(xii) Instabilidade social e politica.

A incerteza em torno da implementagédo de mudancas politicas ou regulatérias pelo governo brasileiro gera instabilidade na
economia do pais, aumentando a volatilidade do mercado de valores mobiliarios. Essas incertezas, juntamente com uma
possivel recessdo seguida de um periodo de lenta recuperagdo econdmica no Brasil e outros desenvolvimentos futuros na
economia nacional, podem afetar adversamente as atividades da Companhia e, consequentemente, seus resultados
operacionais.

Acontecimentos e a percepc¢ao de risco em outros paises, especialmente nos Estados Unidos da América e em
paises emergentes, podem ter um impacto adverso na economia brasileira e no pre¢o de negociagao de titulos e
valores mobiliarios emitidos por empresas brasileiras, incluindo a Companhia.

O valor de mercado dos valores mobilidrios de empresas brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo outros paises da América Latina e economias emergentes. Embora as
condi¢cdes econdmicas nesses paises possam ser significativamente diferentes das do Brasil, a reagdo dos investidores a
eventos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de emissores
brasileiros. Esses eventos podem impactar adversamente o pre¢o de negociagao de titulos e valores mobilidrios emitidos pela
Companhia e podem dificultar o acesso da Companhia aos mercados de capitais, bem como o financiamento de suas
operagdes em termos aceitaveis.

Neste contexto estamos sujeitos aos seguintes riscos:

(i) O Brasil é afetado pelas condigbes econdmicas e de mercado internacionais de forma geral, especialmente pelas
condi¢cdes econdmicas dos Estados Unidos. Por exemplo, os pregos das agdes na B3 historicamente foram sensiveis a
flutuagdes nas taxas de juros dos Estados Unidos e as variagdes nos principais indices de agdes norte-americanos;

(i) Redugdes na oferta de crédito e deterioracao das condi¢gdes econdmicas em outros paises também podem prejudicar os
precos de mercado dos valores mobiliarios brasileiro;

(iii) Eventos passados, como a crise financeira global iniciada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008,
demonstraram como condi¢cdes econdmicas adversas em outros paises de mercados emergentes podem resultar na saida de
recursos do Brasil e, consequentemente, na redugao de investimentos externos no pais;

(iv) O Brasil esta sujeito a diversos acontecimentos, incluindo a crise financeira e instabilidade politica nos Estados Unidos,
conflitos internacionais, como o entre Ucrania e Russia, a guerra comercial entre Estados Unidos e China, e crises em paises
europeus € em outras partes do mundo, que podem produzir uma série de efeitos que afetam direta ou indiretamente os
mercados de capitais e a economia brasileira. Esses efeitos podem incluir flutuagdes nos precos de titulos de empresas
cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioragdo da economia global, variagdes nas taxas de cambio e inflagéo, entre
outros;

(v) O crescimento da Companhia esta diretamente ligado a expansao do mercado interno brasileiro, e seus negdcios estao
fortemente integrados a economia e as operagdes de seus clientes em diversos setores econdmicos. Portanto, mudangas nas
condigbes econdmicas e de mercado, tanto internas quanto externas, podem afetar significativamente os resultados
operacionais e financeiros da Companhia.

A instabilidade politica e econémica no Brasil pode afetar adversamente os negécios e resultados das operagdes da
Companhia.

A economia brasileira foi e continua a ser afetada por eventos politicos no Brasil, os quais também afetaram a confianga dos
investidores e do publico em geral, prejudicando o desempenho da economia brasileira e aumentando a volatilidade nos
mercados. Recentemente, o cenario politico e econdmico brasileiro tem sido marcado por altos niveis de instabilidade e
volatilidade, incluindo a contragdo do Produto Interno Bruto (PIB), oscilagées significativas do real em relagdo ao ddlar
americano, inflagdo, aumento do desemprego e queda nos niveis de gastos e confianga do consumidor.



Investigagbes a respeito de alegacgdes de lavagem de dinheiro e corrupgao afetaram negativamente a economia e o ambiente
politico no Brasil. Ha, ainda, atualmente, incertezas politicas resultantes da transi¢gdo para um novo governo presidencial e
sobre a possibilidade de o governo brasileiro implementar as reformas necessarias para a recuperagao econdémica.

A recente instabilidade politica e econdmica no Brasil tem contribuido para uma queda na confianga do mercado na economia
brasileira, bem como para a deterioracdo do ambiente politico, sem falar, ainda, na extensao dos danos ainda causados pela
pandemia do Covid-19. Prevé-se que as condigdes macroecondmicas desfavoraveis no Brasil continuem ao longo de 2025.
Em 2024, o PIB apresentou crescimento de 3,4%.

(i) Além disso, o presidente do Brasil pode determinar politicas e emitir atos governamentais relativos a economia brasileira
que afetem as operacdes e o desempenho financeiro das empresas no Brasil, incluindo a Companhia. A Companhia ndo pode
prever quais politicas o presidente adotara ou se essas politicas ou mudangas nas politicas atuais podem ter um efeito
adverso sobre a economia brasileira ou sobre a Companhia;

(ii) A instabilidade politica, incluindo eleigbes, conflitos entre poderes e crises politicas, podem gerar incertezas e afetar a
confianga dos investidores, 0 que por sua vez impacta os investimentos e o crescimento econdmico do pais.

(iii) Dificuldades fiscais, como déficits orgamentarios e alta carga tributaria, podem levar a aumentos de impostos e cortes de
gastos publicos, afetando o ambiente de negdcios e a demanda doméstica.

(iv) A percepgédo dos investidores e empresarios sobre o ambiente de negdcios, incluindo questdes como corrupgao,
seguranga juridica e burocracia, pode influenciar as decisdes de investimento e expanséo das empresas.

Os esforgos do governo brasileiro para conter a inflagdo podem desacelerar a economia brasileira, o que pode afetar
adversamente a Companhia.

O Brasil tem registrado altas taxas de inflagao nos ultimos anos e que tiveram, em conjunto com determinadas a¢des tomadas
pelo governo brasileiro para combaté-la e especulagdes sobre quais medidas seriam adotadas, efeitos negativos sobre a
economia brasileira, contribuindo para a incerteza econdmica e para o aumento da volatilidade no mercado brasileiro de
valores mobiliarios. As medidas adotadas pelo governo brasileiro para o controle inflacionario incluiram a manutencao de
rigidas politicas monetarias com elevadas taxas de juros, consequentemente restringindo a disponibilidade de crédito e
reduzindo o crescimento econdmico. Uma das consequéncias desse combate a inflagdo € a variagao significativa da taxa de
juros oficial no Brasil, que variou de 14,25% ao ano em 31 de dezembro de 2015 para 2,00% ao ano em 31 de dezembro de
2020 e 12,3% ao ano em 31 de dezembro de 2024, conforme estabelecido pelo Banco Central. No final do 1725, a taxa de
juros oficial no Brasil estava em 14,3% ao ano. O Comité de Politica Monetaria (COPOM) frequentemente ajusta a taxa de
juros em situagdes de incerteza econdmica para atingir metas estabelecidas na politica econdmica do governo brasileiro.
Estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Quaisquer medidas tomadas pelo governo brasileiro no futuro, incluindo a redugéo nas taxas de juros, intervengéo no
mercado de caAmbio e a implementagdo de mecanismos para ajustar ou determinar o valor do Real, podem desencadear
inflagdo, afetando adversamente o desempenho geral da economia brasileira. Apesar dos reajustes anuais com base na
inflagéo, se o Brasil enfrentar inflagédo alta no futuro, a Companhia pode n&o ser capaz de ajustar os pregos que cobra de seus
usuarios para compensar os efeitos da inflagdo em sua estrutura de custos;

(i) A inflagdo pode aumentar os custos operacionais, incluindo despesas com pessoal, fornecedores, contratos de aluguel e
manutencao;

(iii) Se a inflagao resultar em uma recessao econdémica, pode haver um aumento no desemprego e uma redugéo na renda das
familias. Isso pode afetar a capacidade das familias de pagar mensalidades universitarias e levar a uma redugéo na captagéao
de novos alunos e na retengao dos alunos existentes.

Alavancagem e flutuagdes da taxa de juros podem aumentar o custo de nossas dividas, causando efeitos adversos
sobre nossos negécios.

O Banco Central do Brasil estabelece a meta da taxa basica de juros para o sistema financeiro brasileiro, levando em
consideragao, entre outros fatores, o crescimento econémico do pais e a inflagdo. Devido a natureza de nossas operagoes € a
nova estrutura de capital resultante da captacao de recursos para a aquisi¢ao das instituicbes da Laureate no Brasil, estamos
particularmente sujeitos aos efeitos das variagdes das taxas de juros, especialmente devido a indexagéo do servigo de nossa
divida a essas taxas. Estamos expostos aos seguintes riscos:



(i) Se as taxas de juros aumentarem, os custos relativos ao nosso endividamento aumentardo, o que pode impactar
negativamente nossa capacidade de financiar nossas operagdes e resultados;

(ii) O aumento nas taxas de juros pode afetar ndo apenas o custo de novos empréstimos e financiamentos da Companhia,
mas também o custo da sua divida atual, bem como em seu caixa e seus equivalentes de caixa, titulos e valores mobiliarios e
contratos de arrendamento a pagar, que estdo sujeitos a taxas de juros. Dessa forma, a flutuagdo nas taxas de juros
brasileiras e a inflagdo poderao afetar a Companhia adversamente.

Mais detalhes sobre os contratos firmados e os limites de covenants estdo apresentados no item 2.1, F "Nivel de
endividamento e caracteristicas de tais dividas" deste formulario.

A volatilidade e a iliquidez inerentes ao mercado de valores mobiliarios brasileiro podem substancialmente limitar a
capacidade dos investidores de venderem agdes ordinarias de emissao da Companhia pelo pre¢co e no momento
desejados.

O investimento em valores mobiliarios brasileiros, como as ag¢des ordinarias de emissdo da Companhia, frequentemente
apresenta um risco maior do que o investimento em valores mobiliarios de emissores em outros paises e geralmente séo
considerados mais especulativos por natureza. Esses investimentos estéo sujeitos a certos riscos econdmicos e politicos, tais
como, mas nao limitados a:

(i) mudangas no ambiente regulatério, fiscal, econémico e politico que podem afetar a capacidade dos investidores de obter
retorno, total ou parcial, em relagédo a seus investimentos;

(ii) restricbes ao investimento estrangeiro e ao repatriamento do capital investido;

(iii) O mercado brasileiro de valores mobiliarios € substancialmente menor, menos liquido e mais concentrado do que os
principais mercados de valores mobiliarios, como nos Estados Unidos ou Europa. A Companhia ndo pode garantir que havera
um mercado liquido, o que pode limitar a capacidade do respectivo investidor de vender as agbes ordinarias de emissao da
Companhia pelo prego e na ocasido desejados;

(iv) Além disso, a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao ou 6rgao que venha a sucedé-la pode ser regulada de forma diferente
daquela com a qual os investidores estrangeiros estao acostumados, o que pode limitar a capacidade do respectivo acionista
de vender sua participagdo no pregco e no momento desejados. O pregco de mercado das agdes ordinarias de emissdo da
Companhia pode variar significativamente como resultado de varios fatores, alguns dos quais estdo fora do controle da
Companhia.

Qualquer rebaixamento adicional da classificagao de crédito do Brasil pode reduzir o prego de negociacéo de nossos
valores mobiliarios.

Podemos ser adversamente afetados pela percepg¢ao dos investidores de riscos relacionados a classificagdes de crédito da
divida publica do Brasil. Agéncias de crédito avaliam regularmente o Brasil e sua divida, com base em inumeros fatores,
incluindo tendéncias macroeconémicas, condicdes fiscais e orgamentarias, métricas de endividamento e a perspectiva de
mudangas em quaisquer desses fatores. A nota de crédito soberano do Brasil esta atualmente classificada abaixo do grau de
investimento pelas trés principais agéncias de classificacdo de crédito.

Consequentemente, os pregos dos valores mobiliarios emitidos por empresas brasileiras tém sido negativamente afetados. A
prorrogacao ou agravamento da recessao brasileira atual e a continua incerteza politica, entre outros fatores, pode levar a
novos rebaixamentos nas avaliagdes de crédito. Neste contexto estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Qualquer rebaixamento adicional da classificagédo de crédito do Brasil pode aumentar a percepgao de risco dos investidores
e, consequentemente, reduzir o prego de negociagédo de nossos valores mobiliarios.

A instabilidade da taxa de cambio pode afetar adversamente a economia brasileira e a Companhia.

O real flutuou significativamente em relacdo ao délar americano e outras moedas estrangeiras nas ultimas décadas. O
governo brasileiro utilizou no passado diferentes planos econémicos e regimes de taxa de cambio, incluindo desvaloriza¢des
repentinas, minidesvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), um sistema
de taxa de cambio flutuante, controles de cambio e mercados de taxa de cambio dupla. De tempos em tempos, ocorreram
flutuagdes significativas na taxa de cAmbio entre o real e o délar americano e outras moedas. Estamos expostos aos seguintes
riscos:



(i) A Companhia nao pode prever se o Banco Central ou o governo brasileiro continuardo a permitir que o real flutue livremente
ou intervirao no mercado de cambio retornando ao sistema de bandas cambiais ou de outra forma;

(ii) a legislacao brasileira prevé que, sempre que houver um sério desequilibrio na balanga de pagamentos do Brasil ou razdes
substanciais para prever um sério desequilibrio, restricbes temporarias podem ser impostas as remessas de capital
estrangeiro para o exterior. A Companhia ndo pode garantir que tais medidas nao serdo tomadas pelo governo brasileiro no
futuro;

(iii) O real pode se desvalorizar ou valorizar substancialmente em relagéo ao ddlar americano e outras moedas estrangeiras, o
que poderia criar pressdes inflacionarias no Brasil por meio do aumento geral dos pregos e causar aumentos nas taxas de
juros. Essa desvalorizagdo ou valorizagao pode afetar negativamente o crescimento da economia brasileira, geralmente
restringir o acesso de emissores brasileiros, incluindo a Companhia, aos mercados de capitais internacionais e pode ter um
efeito significativo nos resultados operacionais e condi¢ao financeira da Companhia;

(iv) A valorizagao do real em relagéo ao dolar americano e outras moedas estrangeiras também pode afetar negativamente as
contas publicas do Brasil e o balango de pagamentos, o que pode causar uma redugdo no crescimento econdmico. A
Companhia ndo pode prever ou influenciar quaisquer politicas cambiais adotadas pelo governo brasileiro e pode ser
adversamente afetada por essas politicas.

Os interesses dos nossos administradores e executivos podem ficar excessivamente vinculados a cotacao das
nossas agdes, uma vez que seus ganhos se baseiam, também, em um plano de opgao de compra de agoes.

Implementamos em 22 de agosto de 2013 um Plano de Opc¢ao de Compra de Ac¢des de nossa emissao (“Plano”). Nos termos
do Plano, poderao ser emitidas opgdes de agcdes aos membros do nosso Conselho de Administracdo, diretores, gerentes,
empregados, consultores e prestadores de servicos, até o limite de 2,5% de nosso capital social. O Plano é administrado pelo
nosso Conselho de Administragdo e, desde sua implementagao e até a data deste Formulario de Referéncia, ndo foram
outorgadas quaisquer opgdes. Aprovamos em 2018 dois planos de incentivos de longo prazo: o Plano de Incentivo de Longo
Prazo 1 (“ILP1”), que visa bonificar executivos e gestores da Companhia ou suas subsidiarias, que desempenhem atividades
ou fungdes de nivel “NO a N2” ou estejam entre aquelas consideradas pela Companhia como “pessoas chave”; e o Plano de
Incentivo de Longo Prazo 2 (“ILP2”), que visa bonificar executivos ou gestores que desempenhem atividades ou fungbes de
niveis “NO a N5”, na Companhia ou suas controladas/subsidiarias, que apresentem desempenho superior ao ordinariamente
esperado no exercicio de suas atividades e decidam adquirir no mercado um numero minimo de agdes da Companhia,
mantendo-as inalienaveis durante um certo periodo restrito.

Nos Planos de Incentivo de Longo Prazo (conforme definidos no item 8.4 deste Formulario de Referéncia), a bonificacéo se
dara por meio da transferéncia, a titulo de prémio, de um lote de a¢des de emissdo da Companhia, conforme regras gerais
previstas no respectivo plano e conforme regulamento especifico a ser exarado pelo Conselho de Administragao, com apoio
do Comité de Pessoas, em programa proprio a ser estabelecido para cada exercicio. Os planos terdao vigéncia por prazo
indeterminado e poderao abranger até 1% (um por cento) das ac¢des representativas do capital social da Companhia, sendo
que cabera ao Conselho de Administragao fixar a quantidade maxima anual que sera objeto de cada programa especifico do
exercicio.

Em 12 de maio de 2020, aprovamos o “Programa Déadiva 2”, que visa a bonificagdo do grupo de pessoas elegiveis e retengéo
de talentos, tendo em vista a verificagdo de desempenho superior ao ordinariamente esperado. O programa, de natureza
onerosa, tem como objetivo viabilizar a aquisigao, pelo beneficiario aderente, de um lote de agdes, de no minimo 20 (vinte)
acoes da Companbhia, ao valor de custo em tesouraria. As agdes que serao outorgadas pela Companhia aos beneficiarios, em
virtude do Programa, compreenderdo somente acdes de emissdo da Companhia, que ela venha a possuir em tesouraria,
inclusive em decorréncia de programa de recompra de agdes.

(i) O fato de uma parcela dos ganhos dos administradores e executivos estar intimamente ligada a geragao de nossos
resultados e ao desempenho das a¢des de nossa emissao pode levar nossa Administragao a dirigir nossos negocios € nossos
executivos a conduzir nossas atividades com maior foco na geragao de resultados no curto prazo, o que podera nao coincidir
com os interesses dos nossos demais acionistas que tenham uma visao de investimento de longo prazo.

Para informacgdes adicionais sobre os planos, vide item 8.4 deste Formuléario de Referéncia.



A perda ou reducao das politicas de financiamento e/ou beneficios fiscais conferidos por nossa adesiao ao PROUNI,
FIES e programas estatais e municipais podera afetar adversamente nossos resultados.

Possuimos acesso ao Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior — FIES (“FIES”), um programa criado pelo
MEC e gerido pelo Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacao (“FNDE”). O FIES destina-se a financiar estudantes que
atendam aos requisitos do programa, em cursos presenciais de educagéao profissional, técnica e tecnolégica, bem como em
programas de mestrado e doutorado com avaliagao positiva nos processos conduzidos pelo MEC. Além disso, aderimos ao
ProUni — Programa Universidade para Todos (“PROUNI”), que tem como objetivo conceder bolsas de estudos integrais e
parciais a estudantes de baixa renda em cursos de graduacgéo e tecnoldgicos oferecidos por instituicdes privadas de ensino
superior. Em contrapartida, as instituicdes que aderem ao PROUNI recebem isencdo de alguns tributos federais.
Adicionalmente, também aderimos em nossas diversidades unidades a programas estatais e municiais de financiamento da
educacao superior no pais. Neste contexto estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) No caso de mudancgas nas regras aplicaveis ao PROUNI, a isencao fiscal que obtivemos pode ser significativamente
reduzida e poderemos ser compelidos a pagar os tributos a que somos isentos ou que foram compensados;

(ii) Se o Governo Federal optar por extinguir ou reduzir os beneficios do PROUNI ou do FIES, bem como a sua estratégia de
investimento na educagao superior do pais podem afetar inadvertidamente nossos resultados;

(iii) Qualquer sangao aplicada pelo Ministério da Educacdo (MEC) em resposta a obriga¢des regulatérias pode prejudicar a
oferta de financiamentos publicos aos alunos e, portanto, afetar nossos negocios e resultados;

(iv) Podemos ndo cumprir com os requisitos de conformidade previstos nos programas e sermos impedidos de oferta-los aos
nossos estudantes;

(v) A partir de 1° de fevereiro de 2017, a oferta de cursos para financiamento estudantil ficou condicionada a adeséo da
entidade mantenedora da instituicdo de ensino ao FIES e ao FGEDUC que por sua vez eliminou a necessidade de fiador no
momento da contratagédo do financiamento pelo estudante, garantindo até 90% do risco de inadimpléncia. As mantenedoras
passaram a assumir 15% de risco sobre os 10% nao cobertos pelo FGEDUC dos alunos inadimplentes (30% em caso de
débito com a Receita Federal). A partir do primeiro semestre de 2018, tornou-se obrigatéria a adesédo ao Fundo Garantidor do
FIES (FG-FIES) pelas faculdades participantes do programa. Compartilhamos do risco do financiamento como devedoras
solidarias ao FG-FIES, com aportes calculados conforme prazo, inadimpléncia e evasédo dos estudantes. Em novembro de
2023 foi publicada a Lei 14.719/2023 que estabeleceu um teto no aporte ao FG-Fies de 27,5% sobre os encargos
educacionais, apds o quinto ano da entidade mantenedora no FG-Fies.



Nosso endividamento pode impactar negativamente nossos negocios.

A disponibilidade de recursos em volumes adequados e a custos acessiveis sdo essenciais para financiar nossos planos de
expansao e manter nosso negdécio como esta estruturado atualmente. A falta desses recursos pode prejudicar nossa
estratégia de crescimento e nos expor aos seguintes riscos:

(i) Podemos ser forcados a reavaliar nosso portfélio de operagdes e buscar alternativas de desalavancagem e
desinvestimento;

(i) Situagbes adversas podem afetar nossa capacidade de gerenciar o nivel de endividamento decorrente de nossa estratégia
de crescimento, resultando em alavancagem financeira excessiva e riscos relacionados ao pagamento de nossos passivos
financeiros;

(iii) Nossa capacidade de obter novos empréstimos e financiamentos pode ser limitada, bem como nossa reputagao e
percepgao de risco no mercado financeiro do pais;

(iv) Podemos ser exigidos que destinemos uma parte substancial do nosso fluxo de caixa para pagar custos financeiros da
divida e que pode prejudicar os niveis de qualidade académica e prestacéo de servigos desejados;

(v) Podemos ficar em desvantagem competitiva em relagdo a alguns concorrentes com menos divida e que podem estar mais
bem posicionados para futuras oportunidades de aquisicdo de ativos atrativos;

(vi) Aumentar nossa vulnerabilidade a condi¢gdes econémicas adversas, como mudangas nas taxas de juros ou uma queda
nos negdcios ou na economia.

Podemos nao conseguirmos manter a qualidade de ensino e infraestrutura em nossas instituicées ou nao obtermos
avali¢oes positivas de avaliagdao de nossas unidades, cursos e alunos.

A manutengdo da qualidade de ensino em nossas instituicdes € uma prioridade essencial para alcangar nossos objetivos de
negocio. A percepgao de qualidade ¢ influenciada por diversos fatores, como a qualidade dos curriculos, do corpo docente, da
infraestrutura, dos servigos e aspectos regulatérios. Por isso, ndo podemos garantir que:

(i) Encontraremos novos iméveis com infraestrutura adequada ou que seremos capazes de instalar e manter infraestrutura
adequada em imoveis adquiridos;

(ii) Conseguiremos desenvolver projetos pedagdgicos com o0 mesmo nivel praticado atualmente para novos cursos;

(iii) Sejamos atraentes e competitivos ou possuamos processos que garantam a contratagdo e manutengdo de um corpo
docente alinhado aos padrées de qualidade da Companhia;

(iv) Tenhamos processos internos que atendam as expectativas e ao nivel de servigo de nossos alunos, o que pode afetar
inadvertidamente a percep¢ao da qualidade de nossa prestacao de servicos;

(v) Nossas instituicdes e alunos sdo frequentemente avaliados pelo MEC. Portanto, qualquer queda nos resultados de
avaliagdo no Indice Geral de Cursos ou no ENADE pode prejudicar a imagem de nossa marca, afetando negativamente
nossos resultados operacionais e nossa situacao financeira.

(vi) Podemos ser obrigados a celebrar um termo de compromisso com o MEC, estabelecendo metas, providéncias e prazos
para corrigir as condi¢des insatisfatérias, caso algum de nossos cursos seja avaliado como insatisfatério. O ndo cumprimento
total ou parcial dessas condi¢bes pode resultar em penalidades aplicadas pelo MEC, como desativagao de cursos, suspensao
temporaria de ingresso de novos estudantes e até descredenciamento, além de impactar nosso acesso a politicas de
financiamento ou beneficios fiscais;

(vii) A necessidade de corrigir deficiéncias na qualidade do ensino e da infraestrutura pode exigir investimentos significativos
em melhorias, aumentando os custos operacionais e reduzindo a rentabilidade;

(viii) A percepgéo negativa da qualidade do ensino pode levar a diminuigdo do niumero de alunos matriculados e aumentar a
desafio de atragao de novos alunos.



Alavancagem e flutuag6es da taxa de juros podem aumentar o custo de nossas dividas, causando efeitos adversos
sobre nossos negocios.

O Banco Central do Brasil estabelece a meta da taxa basica de juros para o sistema financeiro brasileiro, levando em
consideragao, entre outros fatores, o crescimento econdmico do pais e a inflagdo. Devido a natureza de nossas operagoes e a
nova estrutura de capital resultante da captacéo de recursos para a aquisicao das instituicbes da Laureate no Brasil, estamos
particularmente sujeitos aos efeitos das variagdes das taxas de juros, especialmente devido a indexagéo do servigo de nossa
divida a essas taxas. Estamos expostos aos seguintes riscos:

(i) Se as taxas de juros aumentarem, os custos relativos ao nosso endividamento aumentardo, o que pode impactar
negativamente nossa capacidade de financiar nossas operagdes e resultados;

(i) O aumento nas taxas de juros pode afetar ndo apenas o custo de novos empréstimos e financiamentos da Companhia,
mas também o custo da sua divida atual, bem como em seu caixa e seus equivalentes de caixa, titulos e valores mobiliarios e
contratos de arrendamento a pagar, que estdo sujeitos a taxas de juros. Dessa forma, a flutuagdo nas taxas de juros
brasileiras e a inflagdo poderao afetar a Companhia adversamente.

Mais detalhes sobre os contratos firmados e os limites de covenants estdo apresentados no item 2.1, F "Nivel de
endividamento e caracteristicas de tais dividas" deste formulario.

Enfrentamos uma concorréncia significativa em cada curso que oferecemos e em cada mercado geografico em que
operamos. Se ndo competirmos com eficiéncia, corremos o risco de perder participagcdo de mercado e lucratividade.

Concorremos com faculdades, universidades e centros universitarios publicos e privados. Nossos concorrentes podem
oferecer cursos mais atrativos, contar com melhor infraestrutura, mais prestigio académico e de mercado, unidades com
localizagdo mais conveniente e/ou cobrar mensalidades mais baixas ou até mesmo n&o cobrar mensalidades. Neste contexto,
podemos incorrer 0s seguintes riscos:

(i) Podemos ser obrigados a aumentar nossas despesas e custos operacionais, incluindo custo docente, marketing e estrutura
fisica para melhorar nossos servicos, infraestrutura e posicionamento de mercado;

(i) Podemos ser forgados a reduzir nossas mensalidades e consequentemente nossa lucratividade como resposta a
concorréncia a fim de manter ou atrair novos estudantes ou buscar novas oportunidades de mercado;

(iii) Podemos perder participagdo no mercado e consequentemente diminuir a quantidade de alunos em nossas unidades;

(iv) Podemos ser pressionados para investirmos recursos adicionais na melhoria de servigos educacionais, tecnologia e
desenvolvimento de novos curriculos e iniciativas para o aumento da qualidade de nosso ensino.

Se nao conseguirmos atrair e manter estudantes, ou se tivermos que reduzir as mensalidades para fazé-lo, nossas
receitas podem ser afetadas, prejudicando nossos negoécios.

Nosso sucesso depende principalmente do niumero de estudantes matriculados em nossos cursos e das mensalidades que
recebemos. Nossa capacidade de atrair e manter estudantes estd diretamente ligada as mensalidades que cobramos, a
localizagédo conveniente e a infraestrutura de nossas unidades, bem como a percepg¢ao de qualidade de nossos cursos por
parte dos estudantes atuais e potenciais. Essa capacidade pode ser influenciada por diversos fatores, como:

(i) Responder as crescentes pressdes competitivas;

(ii) Preparar os estudantes para suas carreiras profissionais;

(iii) Desenvolver novos cursos e melhorar os existentes para acompanhar as mudangas no mercado e as demandas dos
estudantes;

(iv) Obter avaliagbes favoraveis do Ministério da Educagdo (MEC) em processos de fiscalizagdo, credenciamento e
recredenciamento;

(v) Expandir com sucesso nossas operagdes e gerenciar o crescimento mantendo a qualidade do ensino;

(vi) Promover nossas unidades e cursos com sucesso por meio de estratégias de vendas, marketing e publicidade.



O investimento nos valores mobiliarios de nossa emissdo envolve a exposicdo a determinados riscos. Antes de tomar
qualquer decisdo de investimento em qualquer valor mobiliario de nossa emisséo, 0s potenciais investidores devem analisar
cuidadosamente todas as informagbes contidas neste Formulario de Referéncia e, se for o caso, no prospecto da oferta dos
respectivos valores mobiliarios, 0s riscos mencionados abaixo, bem como nossas demonstragées financeiras e respectivas
notas explicativas. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles que conhecemos e que acreditamos que atualmente podem nos
afetar de maneira adversa, de modo que riscos adicionais ndo conhecidos por nés atualmente ou que consideramos
irrelevantes também podem nos afetar de forma adversa.

Para os fins deste item "4. Fatores de Risco", exceto se expressamente indicado de maneira diversa ou se o contexto assim o
exigir, a mengéo ao fato de que um risco, incerteza ou problema podera causar ou ter ou causara ou tera "efeito adverso” ou
"efeito negativo" para nés, ou expressées similares, significa que tal risco, incerteza ou problema podera ou poderia causar

efeito adverso relevante nos nossos negocios, situagdo financeira, resultados operacionais, fluxo de caixa, liquidez e/ou
negocios futuros, bem como no prego dos valores mobiliarios de nossa emissdo. Expressbes similares incluidas neste item
"4. Fatores de Risco"” devem ser compreendidas nesse contexto.

Endividamento e Risco da taxa de juros

O total de empréstimos e financiamentos foi de R$ 4.121,1 milhdes em 2024 (vs. R$ 3.797,1 milhdes registrados em 2023).

Consolidado

Custos s/ Encargos s/
empréstimos frenegociacdes]

[Combinacdo de|

o Adigao
negocio

Ajuste MTM§Variagdo cambiall 31/12/2024

Moeda nacional:

Debéntures Anima 22 emissao - série Gnica 73.810 - - (72.719) (7.772) 6.398 283 - - - -
Debéntures Anima 42 emiss3o - série 1 788.984 - (89.034) 99.368 5.297 - (22.130) - 782.485
Debéntures Anima 52 emiss&o - série Unica - 199.452 - (11.161) 14.139 64 - - 202.494
Debéntures Anima 62 emiss&o - série Unica - 358.534 - 16.474 122 - - - 375.130
Debéntures Inspirali Brasil 12 emissdo 2.042.661 - (2.000.000) (173.380) 102.718 28.001 - - - -
Debéntures Inspirali Brasil 22 emissdo - - 1.992.600 - (116.795) 145.956 986 - - - 2.022.747
IFC 13.154 - - (13.433) (14) 293 - - -
Banco ABC 1 100.375 - - (100.000) (11.287) 10.134 778
Banco ABC 2 50.278 - (50.000) (6.037) 5.136 623 - - - -
Banco ABC 3 - 138.590 - (4.212) 4.359 157 - - - 138.894
Banco do Brasil - Capital de Giro 1 99.564 - - (12.261) (9.473) 11.645 187 (658) - 89.004
Banco do Brasil - Capital de Giro 2 99.486 - - (18.333) (9.104) 11.269 184 (613) - - 82.889
Banco do Brasil - Capital de Giro 3 104.566 - - (9.088) (16.565) 11.762 186 (667) 90.194
Banco do Brasil - Capital de Giro Rede 195.533 - - (71.476) (15.773) 18.780 566 (938) 126.692
Santander 10.005 - 50.000 (60.037) (2.493) 2.525 - - - - -
Outros 44.057 1.199 79.450 (77.600) (6.142) 6.823 206 - - - 47.993
Moeda estrangeira:
IFC (moeda estrangeira) 174.629 - - (41.960) (13.791) 12.601 903 - (11.442) 41.604 162.544
3.797.102 1.199 2.818.626 (2.526.907) (493.033) 480.380 38.543 (2.876) (33.572) 41.604 4.121.066

Nosso endividamento em 31 de dezembro de 2024 e 2023, correspondia as operagdes de capital de giro celebradas em reais

Saldo em 31 de dezembro
de

e em dolares americanos por contrato de SWAP e debéntures.

Modalidade Taxa % a.a.! Ano de . 2024 2023
Moeda Vencimento

Capital de giro RS Prefixado 7,00% a CDI + 6,80% 2029 575,7 703,9
IFC us SOFR +2,43% 2028 162,5 174,6
IFC RS CDI +1,49% 2024 - 13,2
Debéntures RS CDI +1,00% a 4,75% 2029 3.382,8 2.905,5

Total 4.121,0 3.797,1

" Taxa de juros médio contendo indexador acrescido de spread ao ano
2 0 ano de vencimento refere-se ao vencimento do Ultimo contrato de cada modalidade

A seguir apresentamos tabela com maiores detalhes acerca dos contratos relevantes celebrados (e descritos no item 2 deste
formulario):

Data de Venciment (%a.a.)

Sociedade Credores . Valor do Crédito Finalidade Outras Garantias
Assinatura o Taxa




Alienagdo fiducidria das cotas da AMC Servigos; alienagdo
fiducidria dos recebiveis da AMC Servigos; aval de todas as

o CDI +
Anima subsididrias, atuais e futuras; compromisso dos acionistas Daniel, o
Holding IFC 10/05/2016  R5139.080.000,00  15/03/2024 IFC Romulo, Marcelo, Mauricio, Gabriel e Ignacio de manter sempre 1,49%aa
pelo menos 4 destes no grupo de controle e nunca deixarem de
ter participagdo de menos de 25% do capital da Anima de hoje
Garantedores Subsidiarios Brasil Educa¢do, IMEC, Unimonte,
Una, Vc Network, HSM, PGP Educ., Sociesc, Faceb, Pgp Posse,
Anima Poli, IFC, Anima, Sobepe, Vidam, Ages, Catalana, Cesuc, 2,43% a.a
Holding IFC (@) 10/07/2020  R3242.320.800,00  15/03/2028 IFc Unicuritiba. Saldo minimo de caixa de 4% do montante do SOFR
endividamento nas empresas. Garantia Minima de recebiveis de
16% do valor pendente do endividamento.
Anima Banco ltau coi+
. . 21/11/2019  R$350.000.000,00 11/11/2024 Debéntures Carta Fianga (Garantia Fidejussoria) 3,475%
Holding (lider) (b) aa
CDI +
Inspirali Banco RS N Real "
Brasil Bradesco (lider) /932022 5 g00.000.000,00  30/03/2027  Debéntures 2’:3%
L XP Cessdo fiduciaria dos direitos e créditos, exclusivamente dos CDI +
Insp|'ra|| Investimentos  27/05/2024 RS 2.000.000.000,0 15/05/2,0.29 Debéntures cursos de medicina, detidos e a serem detidos pelas empresas 1,65%
Brasil : 0 (12 série) . :
(lider) (d) controladas pela Inspirali Brasil. a.a.
CDI +
13/12/2027 1,65% (12
~ XP (12 série) série)
:2"';2 Investimentos ~ 28/12/2022 R$ 800.000.000,00 CCF?"”SE/L Clean
e (lider) 13/12/2029 IPCA +
(22 série) 8,0481%
(22 série)
Anima Banco do Capital de Aplicagdo Fundo (Anima) + Avalistas: CDI +
Holding Brasil (e) 11/10/2024 RS 81713.773,80  28/09/2029 giro IBMR/REDE/RITTER/UNICURITIBA 1,65% a.a
Anima Banco do Capital de Aplicagdo Fundo (Anima) + Avalistas: CDI +
Holding Brasil (e) 11/10/2024 R 87.738.883,32  25/09/2029 giro IBMR/REDE/RITTER/UNICURITIBA 1,65% a.a
Anima Banco do Capital de Aplicagdo Fundo (Anima) + Avalistas: CDI +
Holding Brasil (e) 11/10/2024 RS 88.912.359,51  25/09/2029 giro IBMR/REDE/RITTER/UNICURITIBA 1,65% a.a
Anima Nota CDI +
B AB 2024 RS 140. . 27, 2027 Ri iveis: E RITTER e Fi : ASPEC/FADER IBMR
Holding anco ABC (g) 30/09/20: S 0.000.000,00 /09/20 Comercial ecebiveis: SOCEC e e Fianga: ASPEC/| GS/ 175%aa
Anima XP . CDI +
Holding Investimento 22/05/2024 RS 200.000.000,00 15/05/2029 Debénture Clean 1,92%a.a
Anima Banco . CDI +
Holding Bradesco 20/08/2024 RS 360.000.000,00 15/08/2029 Debénture Clean 1,92% a.a

(a) Em 25 de agosto de 2023 foi realizada renegociagao da taxa de juros de 2% a.a para 2,42826% a.a.

(b) Em 30 de junho de 2023 foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas (AGD), por meio da qual foi aprovada, dentre outras matérias, concessao de
dispensa de medic¢ao dos indices financeiros prevista para ser realizada com base nas informagdes financeiras da 30 de junho de 2023. As medi¢des dos
indices financeiros passardo a ocorrer semestralmente, a partir de dezembro de 2023. Em decorréncia das deliberagées aprovadas na AGD, o indice
“Divida liquida / EBITDA ajustado” foi modificado de 3,0 para 3,5, a taxa de juros foi reajustada de 1,35% a.a. para 3,475% a.a em julho de 2023, e a
Companhia realizou uma oferta de resgate antecipado parcial das Debéntures da segunda emissao. A oferta de resgate antecipado foi na quantidade de
debéntures equivalente ao montante total de R$ 41.454, liquidado em 7 de agosto de 2023.

(c) INEL12 para pré-pagamento da INEL11 e reforgo de caixa.

(d) Renegociagao das dividas ativas com o Banco do Brasil, para redugao de taxa e aumento de prazo.

(e) 32 Emissao de Nota Comercial, para quitagdo da 12 e 22 emissao, reduzindo a taxa e aumentando o prazo.

Em funcao de determinadas clausulas contidas em nossos contratos financeiros, estamos sujeitos a determinadas restri¢des,
tais como:

o Limitagcdes quanto a existéncia de énus, penhor, hipoteca, encargo ou outros gravames ou direitos de garantia sobre
nossas receitas e patrimonio;
o Manutencao de indices financeiros minimos; e



o Limitagdes quanto a nossa capacidade de realizar reestruturagdes societarias e alienagbes de participagdes
acionarias.

Adicionalmente, determinados contratos financeiros em que somos partes preveem a observancia de alguns indices
financeiros minimos, apurados anualmente, conforme descrito a seguir:

Contrato do IFC

No primeiro trimestre de 2024, solicitamos waiver com o IFC os indices minimos para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2024, sendo os seguintes:

« Indice de Liquidez Corrente ((Ativo Circulante + Adiantamento Diversos) / Passivo Circulante — no inferior a 1,20;
e Divida financeira liquida / EBITDA ajustado —inferior a 3,0
o EBITDA ajustado / Despesa financeira liquida — nao inferior a 1,30

Debéntures ANIM12

o EBITDA Ajustado/Resultado Financeiro — superior a 1,3;
e Divida Liquida/ EBITDA Ajustado— n&o superior a 3,0; e
¢ indice de Liquidez Corrente— superior a 1,3.

Debéntures Inel11 (Inspirali)

o Até 31 de margo de 2024 (inclusive) - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma — Inferior a 3,5
o A partir de 31 de marco de 2024 (exclusive) -Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma — Inferior a 3,0
o A partir de 31 de margo de 2024 (exclusive) - EBITDA Ajustado Pro Forma / Despesas Financeiras Superior a 1,30

Debéntures/CRI Anima

o Até 31 de margo de 2024 (inclusive) - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma - Inferior a 3,5;
e A partir de 31 de margo de 2024 (exclusive) - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma - Inferior a 3,0;
o EBITDA Ajustado Pro Forma / Despesas Financeiras - Superior a 1,3

Notas Comerciais - Anima

o A partir de 30 de junho de 2024 (inclusive) - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma - Inferior a 3,5;
e A partir de 30 de junho de 2025 - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma - Inferior a 3,0;

Capital de Giro - Anima

e A partir de 31 de dezembro de 2023 (inclusive) — Divida Financeira Liquida / EBITDA - Inferior a 3,5;

Capital de Giro - Rede

e A partir de 30 de junho de 2024 (inclusive) — Divida Financeira Liquida / EBITDA - Inferior a 3,5.

Debéntures ANIM15

o Até 30 de junho de 2024 (inclusive) - Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma — Inferior a 3,5
o A partir de 30 de junho de 2024 (exclusive) -Divida Liquida / EBITDA Ajustado Pro Forma — Inferior a 3,0
o EBITDA Ajustado Pro Forma / Despesas Financeiras Superior a 1,30

Debéntures ANIM16

o Divida Liquida/ EBITDA Ajustado — n&o superior a 3,0;
o EBITDA Ajustado / Despesas Financeiras — superior a 1,3.

Com relagbes as restrigdes indicadas, estamos cumprindo com todas elas.



Em 31 de dezembro de 2023 a Companhia assinou uma Carta de Dispensa (“Waiver Letter”) com o International Finance
Corporation (“IFC”), na qual obteve waivers: (i) autorizando a antecipagao de recebiveis de cartdes de créditos e PraValer no
valor total de até R$ 100.000.000,00 antes de 31 de margo de 2024 (ii) considerando o novo perfil financeiro do Grupo apés a
aquisicdo da Laureate Brasil, renegociando os indices de “Divida financeira liquida/EBITDA ajustado”, “EBITDA
ajustado/Despesa financeira liquida” e “Liquidez Corrente” exclusivamente para o trimestre findo em 31 de dezembro de 2023.
A referida Waiver Letter ndo implicou em nenhuma outra dispensa, alteracdo ou variagdo de quaisquer disposi¢coes do
contrato de empréstimo com o IFC, as quais permanecem em pleno vigor e efeito.

Anadlise de sensibilidade de fluxo de caixa para instrumentos de taxa variavel

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, efetuamos a analise de sensibilidade considerando o cenario de “alta dos
indexadores”, pois € o cenario que mais nos impactaria negativamente no exercicio atual por termos menos aplicagdes do que
empréstimos e contas a pagar por aquisi¢des.

Os resultados obtidos com essas operagdes estao condizentes com as politicas e estratégias definidas pela Administragao da
Companhia e de suas controladas.

Segue o demonstrativo da andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros que podem gerar prejuizos materiais a

Companhia e as suas controladas, demonstradas em cendrio 1 (indexadores utilizados: CDI — 12,25% (divulgada pela

CETIP), INPC — 4,77%, IPCA — 4,83%, IGPM — 6,54% (divulgados pelo IBGE), TJLP — 7,43% (divulgada pela IDG) e TR —

0,81% (divulgada pelo BACEN)), considerando um horizonte de 12 meses. Adicionalmente, dois outros cenarios séo

demonstrados, portanto, a fim de apresentar 25% e 50% na variagao do risco considerado, respectivamente.
Efelto no resultado

Indexador Valor Cendrio 1 Cendrio 2 Cendrio 3
Provavel Possivel Remoto
(25%) (50%)

Aplicagdes financeiras CDI Alta do CDI (1.229.667) (149.405) (186.756) (224.108)
Empréstimos, financiamentos e debéntures

Consolidado
31/ 12/2024

. R CDI Alta do CDI 4.073.074 494.878 618.598 742.317
(moeda nacional e estrangeira)
Derivativos CDI Alta do CDI 13.264 1.612 2.015 2418
Média
Contas a pagar por aquisi¢des INPC/IGPM/IP Alta da média 7.957 428 535 642
CA
Contas a pagar por aquisi¢des INPC Alta do INPC 45.331 2.161 2.701 3.242
Contas a pagar por aquisi¢des IPCA Alta do IPCA 2.243 108 135 162
Contas a pagar por aquisi¢cées CDI Alta do CDI 9.811 1.192 1.490 1.788
Contas a pagar por aquisi¢des IGPM Alta do IGPM 1.467 96 120 144
Qutros passivos - Bolsas PROIES a conceder Selic Alta da Selic 114.398 14.014 17.518 21.021
Exposi¢ao liquida - perda 3.037.878 365.084 456.356 547.626

Riscos Regulatérios

Possuimos acesso ao Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior — FIES (“FIES”), programa criado pelo
Ministério da Educacdo (“MEC”) e também aderimos ao Programa Universidade para Todos (“PROUNI"), ambos
programas de incentivo do Governo Federal. Tendo em vista que no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de
2024, os recursos do FIES representavam, em conjunto, 4,7% da nossa receita (4,3% da nossa receita no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2023). Acreditamos que caso o Governo Federal decida extinguir ou reduzir os beneficios
do PROUNI ou do FIES, ou caso ndo consigamos cumprir os requisitos para utilizacdo desses programas de incentivo, ou,
ainda, caso, os estudantes nao consigam cumprir 0s requisitos para sua utilizagdo, nossos negdcios e nossos resultados
operacionais poderao ser afetados negativamente e poderemos passar a pagar os tributos dos quais, somos isentos ou que
foram compensados, em razdo do PROUNI e/ou os valores por nds garantidos solidariamente em decorréncia dos nossos
estudantes vinculados ao FIES. Ademais, ha o risco de uma reforma tributéria, tal como proposta pelo Projeto de Lei
3.887/2020, que pode impedir, interromper ou modificar o uso de incentivos fiscais concedidos, especialmente com relagao ao
PROUNI. A Companhia ndo pode assegurar que os incentivos relacionados ao PROUNI serdo integralmente mantidos,
tampouco o prazo pelo qual serdo mantidos.

Em abril de 2024, o governo federal brasileiro apresentou o projeto de lei, que regulamenta a reforma do imposto sobre o
consumo e que em janeiro de 2025 foi convertido na Lei Complementar n® 214 de 16/01/2025. Este projeto consiste na criagao
dos tributos sobre valor agregado IBS (impostos estatuais e municipais) e CBS (impostos federais), substituindo os tributos
IPI, ISS, ICMS, PIS e COFINS. Havera um periodo de transigdo, comegando em 2026 e terminando em 2032. O setor de
educagao se beneficiara com redugéo de 60% no IBS e a graduagao ficara isenta da CBS devido a manuteng¢ao do programa



Prouni. Estimamos que tal mudanga podera trazer um impacto sobre nossas operagdes, entretanto, ainda nao é possivel
concluir com precisao a magnitude destes impactos pois ha temas, especialmente sobre as tomadas de créditos e aliquotas
do IBS, que nao estéo definidos e por isso ndo podem ser quantificados.

Risco de Crédito

Nés e nossas controladas diretas e indiretas estamos sujeitas a eventuais riscos decorrentes da inadimpléncia de nossos
estudantes. Em 31 de dezembro de 2024, o percentual da despesa com provisao de créditos de liquidagcao duvidosa sobre a
receita liquida era de % (5,2% em 31 de dezembro de 2023). O aumento dos niveis de inadimpléncia no pagamento das
mensalidades por parte de nossos alunos pode comprometer o nosso fluxo de caixa e nossa capacidade de cumprir com as
nossas obrigagdes. Para informagdes sobre as medidas por nés tomadas para administrar o risco de crédito decorrente da
inadimpléncia de nossos estudantes, vide item 1.16 deste Formulario de Referéncia.



Processos judiciais, administrativos ou arbitrais nao sigilosos e relevantes

Na data base de 31 de margo de 2025, nds e nossas controladas éramos parte passiva em processos judiciais, procedimentos
administrativos de natureza tributaria, civel e trabalhista e discussbes acerca da existéncia de vinculo empregaticio.

Nossas provisdes sao registradas com base na posi¢ao de nossos advogados externos e na analise individual de cada
contingéncia.

Descrevemos a seguir os principais processos judiciais e administrativos a que estavamos sujeitos em 31 de marco de 2025,
segregados conforme sua natureza.

Processos Judiciais e Administrativos de Natureza Fiscal
Em 31 de margo de 2025, nés e nossas controladas éramos parte em diversos processos judiciais e administrativos de
natureza fiscal, com um valor envolvido no montante de R$ 2,198 bilhdo. Na mesma data, possuiamos provisdo no montante

de R$ 89.990.538,95para nossos processos tributarios.

Dentre os processos judiciais e administrativos de natureza fiscal que representavam contingéncias relevantes para nés em
31 de margo de 2025, destacam-se em razéo do valor envolvido ou objeto, os seguintes:

Processo n° Execucao Fiscal n° 0109807-17.1300.8.26.0090
a. juizo Vara de Execucdes Fiscais Municipais
b. instancia Primeira
c. data de instauracao 24/02/2015
d. partes no processo Autor: Municipio de S&o Paulo
Réu: ISCP - SOCIEDADE EDUCACIONAL LTDA.
e. valores, bens ou R$ 476.545.345,32
direitos envolvidos
f. principais fatos Trata-se de execugao fiscal objetivando a cobranga de ISS referente aos exercicios de
g. resumo das decisdes 2003, 2004 e 2005. Apds apresentagao de bens a penhora e manifestagdo no Municipio
proferidas pela ndo aceitagdo dos bens, em 27.05.2014 foi publicada decisdo acolhendo a recusa

do Municipio dos bens oferecidos a penhora pela inobservancia da ordem de preferéncia
legal do art. 11 da LEF, unilateralidade da avaliagao, bem como a existéncia de outras
restricbes. Foi aberto prazo para apresentagdo de outro bem em substituicdo,
notadamente carta de fianga. Em 09.06.2014 foi interposto agravo de instrumento com
pedido de tutela antecipada para determinar a penhora dos iméveis. Em 11.06.2014 foi
despachado pedido de reconsideragéo da r. decisdo que rejeitou os bens oferecidos a
penhora, juntamente com a peticdo do artigo 526 do CPC, bem como requerendo a
expedicao de Vara determinando ao CADIN a suspensao do débito objeto da execucao
do relatério de restricbes. Em 04.07.2014 foi publicada decisdao acatando o pedido de
reconsideracao formulado e determinando a penhora dos iméveis. Em 10.07.2014 foram
opostos embargos de declaracéo e realizado despacho para o Juizo se pronunciar sobre
a omissdo no tocante ao pedido de expedicdo de Vara ao CADIN determinando a
suspensao do débito do relatério de restricdes. Em 22.01.2015 foi disponibilizada
decisédo intimando o ISCP a opor Embargos a Execugao, os quais foram protocolados e
distribuidos em 24.02.2015. Em 30.07.2015 foi proferida decisdo recebendo os
Embargos no efeito suspensivo e intimando a municipalidade a se manifestar. Em
15.04.2016 foi disponibilizada decisdo intimando o ISCP a apresentar réplica e
especificar as provas que pretende produzir. Em 09.05.2016 foi apresentada réplica e foi
requerida a realizagao de prova pericial. Em 22.08.2016 foi protocolizada manifestagao
apresentando os quesitos para o exame pericial. Em 14.10.2016 foi publicada decisao
intimando o ISCP a se manifestar acerca dos honorarios periciais apresentados pelo
Perito do Juizo. Em 20.10.2016 foi protocolada manifestagdo concordando com os
honorarios periciais apresentados nos autos. Em 31.05.2017 foi publicada decisédo
intimando o ISCP a apresentar manifestacdo ao laudo pericial. Em 23.06.2017 foi




protocolada manifestacdo ao laudo do Perito do Juizo e foi requerida a realizagao de
pericia imobiliaria. Em 29.06.2017 foi protocolizada peticao do perito contador assistente
Julio Fatureto. Em 29.01.2018 foi protocolada peti¢ao informando os quesitos imobiliario
para a analise pericial. Em 05.11.2018 foi publicada decisdo intimando o ISCP a se
manifestar acerca dos honorarios periciais requeridos pelo Perito Imobiliario do Juizo,
José Roberto Pricoli, no valor de R$ 141.550,00. Em 12.11.2018 foi protocolada petigdo
requerendo dilagdo por dez dias no prazo para manifestar acerca dos honorarios
periciais. Em 29.11.2018 foi protocolada peticdo impugnando os honorarios estimados,
solicitando a redugdo para R$ 110.000,00. Em 16.05.2019 foi proferida decisdo
intimando o perito a se manifestar. Em 23.10.2023 foi homologada a proposta de
honorarios periciais, apds concordancia das partes, no valor de R$ 145.550,00. Em
05.07.2024 apds a concordancia com o valor dos honorarios periciais, e vista para o
perito, iniciou-se a fase pericial com a solicitagao de documentos pelo assistente técnico
do juizo.

Em, 31.03.2025, processo encontra-se em diligéncia pericial, sem alteragado do status

h. estagio do processo

Conhecimento

i. chance de perda

Possivel

j- Relevancia

O Processo é tido como relevante em razdo da matéria discutida nos autos, qual seja, o
impacto da imunidade tributaria sustentada. Noutro ponto, o processo se torna relevante
em razao dos valores vultuosos que estdo sendo executados.

k. analise do impacto
em caso de perda no
processo

Em caso de perda o impacto € de caixa, além de, em caso de ndo pagamento, possivel
leildo do imével dado em garantia. Entendemos que eventual resultado desfavoravel
desta acdo possui impacto relevante para a nossa controlada, por significar o
reconhecimento da incidéncia de impostos que consideravamos nao incidentes.

I. valor provisionado (se
houver provisao)

Nao se aplica.

Processo n°

5015114-30.2024.4.04.7201

a. juizo

92 Unidade De Apoio Em Execucgao Fiscal Em Joinville

b. instancia

12 Instancia

d. partes no processo

Autor: Unido Federal
Réu: SOCIESC

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

R$112.627.646,96

f. principais fatos

A Execucdo Fiscal ajuizada contra a SOCIEDADE DE EDUCACAO SUPERIOR E
CULTURA BRASIL S.A. (SOCIESC) foi proposta pela Unido — Fazenda Nacional para a
cobranga de débitos tributarios relativos a contribuicdes previdenciarias patronais e
parafiscais das competéncias de outubro de 2021 a abril de 2024. Os valores cobrados
estado formalizados em 12 Certidées de Divida Ativa (CDAs), vinculadas aos processos
administrativos n° 17830729445/2024-81 e n° 17830726130/2024-81, que
consolidaram montantes questionados pela SOCIESC tanto no &mbito administrativo
quanto no judicial.

O Auto de Infracdo que deu origem a Execugdo Fiscal fundamenta-se na suposta
omissao de valores nas declaragdes fiscais entregues via DCTFWeb, bem como na
alegagao de inadimplemento de contribui¢cdes previdenciarias. Segundo a fiscalizagao,
as contribuicbes parafiscais ndo teriam sido devidamente recolhidas, ainda que a
SOCIESC tenha realizado retificagdes tempestivas em suas declaragbes antes da
inscricdo dos débitos em divida ativa. Essas retificacdes, feitas com o intuito de corrigir
inconsisténcias nas declaragdes originais, ndo foram analisadas pela Receita Federal
antes do langamento das CDAs, o que levou a inscricdo de débitos que, segundo a
SOCIESC, ja haviam sido pagos.




Além disso, a autuagao incluiu contribuigcdes patronais que estdo com a exigibilidade
suspensa em razédo de depdsitos judiciais realizados no ambito da agao judicial n°
1004203-75.2018.4.01.3400. Nessa agdo, a SOCIESC discute o seu direito ao
beneficio de escalonamento de aliquotas previsto no art. 13 da Lei n° 11.096/2005,
conhecido como Lei do PROUNI. De acordo com essa legislagao, as instituicdes que
aderiram ao programa poderiam recolher suas contribuigdes de forma gradual, com
aliquotas reduzidas nos cinco anos subsequentes a transformacédo de sua natureza
juridica. No entanto, a Fazenda Nacional ndo reconheceu esse direito
administrativamente, o que levou a judicializagdo do tema.

Outro ponto relevante diz respeito aos débitos incluidos na Execugao Fiscal que estédo
vinculados ao programa de autorregularizagdo incentivada instituido pela Lei n°
14.740/2023. A SOCIESC aderiu ao referido programa para regularizar determinadas
pendéncias tributarias e ja realizou pagamentos e parcelamentos nos moldes
estabelecidos. Contudo, a fiscalizagdo inscreveu esses valores em divida ativa,
ignorando o parcelamento em andamento e a quitagéo parcial ja efetuada.

Por fim, a SOCIESC aponta que houve duplicidade de cobranga nos valores inscritos,
uma vez que as CDAs incluiram montantes que ja haviam sido recolhidos pela
instituicdo no periodo de outubro de 2021 a abril de 2024. Documentos apresentados
pela SOCIESC comprovam que foram efetuados recolhimentos significativos no
periodo, mas tais valores ndo foram integralmente considerados pela fiscalizagdo, o
que teria gerado um bis in idem nos langamentos efetuados.

A Execucgao Fiscal proposta pela Unido tem como pano de fundo disputas juridicas e
administrativas ainda pendentes. A agdo declaratéria n°® 1004203-75.2018.4.01.3400,
com sentenga parcialmente procedente, trata do reconhecimento do direito ao beneficio
do escalonamento das aliquotas patronais, o que, se confirmado, impactara
diretamente nos valores cobrados na Execugdo Fiscal. Além disso, o mandado de
seguranga n°® 5002075-63.2024.4.04.7201 busca garantir a inclusdo dos débitos no
programa de autorregularizacao incentivada, com os beneficios fiscais previstos na Lei
n° 14.740/2023, sendo outra discussado relevante que interfere na execucdo dos
valores.

A SOCIESC questiona também a falta de analise pela Receita Federal das retificacdes
apresentadas antes da inscricao em divida ativa, o que compromete a liquidez e a
certeza dos débitos inscritos. Nesse contexto, grande parte dos valores cobrados pela
Fazenda Nacional esta vinculada a depésitos judiciais, programas de regularizagédo e
questdes ainda em discussdo administrativa ou judicial, evidenciando a complexidade
da cobranga em andamento.

Recebido os embargos a Execugéo n° 5038866-34.2024.4.04.7200, Ihe foi atribuido o
efeito suspensivo, sobrestando o feito executivo até o transito em julgado dos embargos
ou decisdo judicial superveniente em sentido contrario, apds, foi determinada a
intimacao da Fazenda para impugnar os embargos.

| g. chance de perda

Possivel

i. valor provisionado (se
houver provisao)

Processo n°

Processo Administrativo n° 16062-720.098/2018-68

a. juizo

Receita Federal

b. instancia

Administrativa

c. data de instauracao

12/06/2018

d. partes no processo

Autor: UNIAO — FAZENDA NACIONAL




Réu: ISCP - SOCIEDADE EDUCACIONAL LTDA.

e. valores, bens ou R$ 140.864.538,51
direitos envolvidos

f. principais fatos Em 10.07.2018, foram apresentadas Impugnagbes aos Autos de Infracdo. Em
g. resumo das decisdes 22.03.2019, o julgamento foi convertido em diligéncia. Em 05.06.2019, a ISCP
proferidas apresentou Resposta diante do resultado da diligéncia, ocasido em que apresentou

novos documentos. Em razao da apresentagao da referida Manifestagéo, os autos foram
novamente convertidos em diligéncia. Em 07.06.2021, a ISCP apresentou Resposta ao
resultado da nova diligéncia. Em 23.08.2022, a 152 Turma, da DRJO07, julgou
parcialmente procedente a Impugnacao apresentada pela ISCP, tendo sido mantido o
langamento apenas em relacdo as multas isoladas pela suposta auséncia de
recolhimento de estimativas mensais. A Impugnacéo apresentada por REDE, Eduardo
Moreira Giestas e Eduardo Paz Diz de Araujo foram julgadas procedentes, de modo que
foram excluidos do polo passivo. A decisdo da DRJ ainda néo é definitiva, pois esta
submetida a recurso de oficio. Em 14.10.2022, a ISCP interpds recurso voluntario. Em
01.11.2022, os autos entraram no CARF e, no momento, aguarda-se inclusao em pauta
para julgamento. Em 15.05.2024, os autos aguardam distribuicdo/sorteio. Em
20.09.2024, os autos encontram-se aguardando pauta do Relator lagaro Jung Martins.

Em 31.03.2025, os autos ainda aguardam pauta de julgamento a ser delimitada pelo

relator.
h. estagio do processo Recursal
i. chance de perda Remoto
j- Relevancia O Processo é tido como relevante em razdo da matéria discutida nos autos, qual seja, o

impacto da imunidade tributaria sustentada. Noutro ponto, o processo se torna relevante
em razao dos valores vultuosos que estao sendo executados.

k. analise do impacto Em caso de perda o impacto € de caixa, além de, em caso de ndo pagamento, possivel
em caso de perda no leildo do imével dado em garantia. Entendemos que eventual resultado desfavoravel
processo desta acdo possui impacto relevante para a nossa controlada, por significar o

reconhecimento da incidéncia de impostos que consideravamos ndo incidentes.

I. valor provisionado (se Nao se aplica.
houver provisao)

Processos Judiciais de Natureza Civel

Em 31 de margo de 2025, nds e nossas controladas éramos parte em diversos processos judiciais de natureza civel, com um
valor envolvido no montante de R$ 801.263.673,34. Na mesma data, possuiamos provisdo no montante de R$
68.378.577,77para n0oSsSOS processos civeis.

Dentre os processos judiciais de natureza civel que representavam contingéncias relevantes para nés em 31 de margo de
2025, destacam-se em raz&o do valor envolvido ou objeto os seguintes:

Processo n° 0803693-78.2014.8.20.6001
a. juizo 2% Vara Civel/ 32 Camara Civel
b. instancia 22 Instancia — Tribunal de Justi¢ga do Rio Grande do Norte
c. data de instauracao 7 de Agosto de 2014
d. partes no processo Autor: Ministério Publico Estadual - 272 Promotoria de
Natal (“MPRN”)
Réus:
APEC — Sociedade Potiguar de Educacéo e Cultura




S.A. (“APEC”)

Rede Internacional de Universidades Laureate Ltda.
(“Laureate”)

Paulo Vasconcelos de Paula (“Paulo Vasconcelos”)
Jurema Mesquita Cansacgao (“Jurema Mesquita”)
ICE Inversiones Brazil S.L. (“ICE Inversiones”)
Guelmin Administracao de Bens Ltda. (“Guelmin
Administracao”)

Biofa Participagbes Societarias Ltda. (“Biofa
Participagbes”)

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

O valor histérico atribuido a causa pelo MPRN foi de R$ 150.000.000,00.
O valor atualizado corresponde a R$ 318.294.789,52, com base no indice
IGP-M, na data-base de margo/2023.

f. principais fatos

O MPRN ajuizou a agéo civil publica buscando, em sintese:

(i) A declaragéo de nulidade do Contrato de Compra de Agdes firmado

entre os corréus Paulo Vasconcelos, Jurema Mesquita e ICE

Inversiones, para a alienacédo da APEC;

(i) A condenacao dos Réus ao pagamento de indenizacao equivalente

ao patriménio da APEC a época da celebragéo do negocio, acrescida

de correcdo monetaria, em valor a ser apurado em liquidacéo de

sentengca. O MPRN requereu que a indenizagéo fosse revertida para

a Universidade do Estado do Rio Grande do Norte — UERN.

O juiz de primeira instancia proferiu sentenga indeferindo a inicial e

extinguindo o processo com resolugao do mérito, em razéo do

reconhecimento da prescrigdo da pretensdo do MPRN.

O MPRN interp0s apelagao contra a sentenca.

/A APEC e a Laureate Netherlands Holding B.V., na qualidade de sucessora

da ICE, apresentaram contrarrazdes a apelagéo, assim como dos demais

corréus.

A Terceira Camara Civel do Egrégio Tribunal de Justica do Rio Grande do Norte, em
unanimidade de votos, ndo deu provimento a apelagdo civel interposta pelo MPRN,
mantendo inalterada a sentenga que entendeu prescrita a pretensédo deduzida na inicial.
O MPRN opds Embargos de declaragéo, alegando omissédo no Julgado. A APEC e a
Laureate Netherlands Holding B.V., na qualidade de sucessora da ICE, apresentaram
contrarrazdes.

A Terceira Camara Civel do Egrégio Tribunal de Justica do Rio Grande do Norte, em
unanimidade de votos, rejeitou os Embargos de Declaragdo oposto pelo MPRN,
mantendo inalterada a sentenga que entendeu prescrita a pretensdo deduzida na
inicial.

O MPRN Interp6s Recurso Especial, alegando violagdo a dispositivos do Cédigo de
Processo Civil. A APEC e a Laureate Netherlands Holding B.V., na qualidade de
sucessora da ICE, apresentaram contrarrazoes.

O Tribunal Pleno do Egrégio Tribunal de Justica do Rio Grande do Norte, em decisdo
monocratica proferida pela desembargadora relatora Vice-Presidente da Camara Civel
Inadmitiu o Recurso Especial, interposto pelo MPRN com fundamento na Sumula 83 do
STJ..

O MPRN Interpés Agravo em Recurso Especial, alegando violagédo a dispositivos do
Cddigo de Processo Civil. A APEC e a Laureate Netherlands Holding B.V., na qualidade
de sucessora da ICE, apresentaram contrarrazdes.

| 9. Resumo das decisées de

/A sentenca indeferiu a peticao inicial e extinguiu o processo com resolugdo de mérito, em




razdo da ocorréncia de prescri¢cdo, nos termos dos arts. 269, IV, e 295, IV, do CPC de
1973. Nos termos da sentenga, a pretensdo do MPRN estaria prescrita com base no prazo
trienal do art. 206, §3°, IV e V do Cdédigo Civil.

mérito proferidas

Acordao conheceu e nao deu provimento a apelagado civel interposta pelo MPRN,
mantendo incélume a sentencga proferida. Decisdo mantida no Acérddo dos Embargos de
Declaragao.

Decisao de Inadmissibilidade do Recurso Especial interposto pelo MPRN.

h. Estagio do processo Fase recursal

i. Chance de perda Remota

O Processo é tido como relevante em razéo dos valores vultuosos que estdo sendo
discutidos.

O MPRN requereu a condenacao dos Réus ao pagamento de indenizagéo
equivalente ao patrimdnio da APEC a época da celebragéo do negécio,
caso de perda no acrescida de corregao monetaria, em valor a ser apurado em liquidacéo
processo de sentenca. O MPRN requereu que a indenizagéo fosse revertida para a
Universidade do Estado do Rio Grande do Norte — UERN.

Considerando que a apelagao do MPRN ainda segue pendente de
julgamento, na hipoétese de a agéo ser julgada procedente (vide analise
de risco enviada em 30 de novembro de 2021), os réus poderao ser
condenados ao pagamento solidario da indenizagao pleiteada. Ainda
pendente de quantificagao.

N/A

j- Releancia

k. Analise do impacto em

l. Valor provisionado (se

houver provisao)

Processos Judiciais de Natureza Trabalhista

Em 31 de margo de 2025, nés e nossas controladas éramos parte em varios processos judiciais de natureza trabalhista, com
um valor envolvido no montante de R$ 340 milhdes. Na mesma data, possuiamos provisdo no montante de R$ 71.767.909,16
para nossos processos trabalhistas e eventuais e futuras contingéncias ndo materializadas até a data deste Formulério de
Referéncia.

Nossos processos de natureza trabalhista em andamento versam, em geral, sobre o pagamento de horas extras, verbas
rescisorias, reajuste salarial e cobranga de parcelas indenizatérias movidas por nossos ex-empregados e ex-empregados das
empresas subcontratadas por nossas controladas, pelas quais somos responsaveis subsidiariamente e/ou solidariamente.

Processos Judiciais e Administrativos de Natureza Ambiental

Em 31 de margo de 2025, nds e nossas controladas éramos parte em processos judiciais de natureza ambiental. Na mesma
data, ndo possuiamos provisdo para nossos processos ambientais e eventuais e futuras contingéncias ndo materializadas até
a data deste Formulario de Referéncia.

Outros

Até a data deste Formulario de Referéncia, ndo somos parte em qualquer outro processo judicial, administrativo ou arbitral
que possa materialmente impactar as nossas atividades, que ndo descritos acima.



Em 31 de margo de 20245, nao ha valor provisionado para os processos descritos no item 4.4 acima, visto que tais processos
possuem risco possivel ou remoto.



Em 31 de margo de 2025, nao éramos parte em processos sigilosos relevantes.
Valor total provisionado dos processos descritos no item 4.4

N&o aplicavel, tendo em vista que em 31 de margo de 2025, ndo éramos parte em processos sigilosos relevantes.



Informamos que, em 21 de maio de 2024, a Portaria SERES/MEC n°® 193/2024 foi publicada, revogando medidas cautelares
que estavam em vigor contra determinadas Instituicbes de Ensino Superior (IES) do Grupo. Esta acao foi realizada em
conformidade com um Termo de Compromisso firmado entre essas IES e o Ministério da Educacgao.



