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Incerteza externa domina reunião do BC com economistas

WASHINGTON E SÃO PAULO

Às vésperas do anúncio de um 
conjunto de tarifas  prometido 
pelo  presidente  dos  Estados  
Unidos, Donald Trump – espera-
do para amanhã e batizado por 
ele de “Dia da Libertação” –, um 
documento  publicado  ontem  
pelo Escritório do Representan-
te Comercial dos EUA (USTR, 
na sigla em inglês) acusa o Brasil 
e outros países de imporem nu-
merosas barreiras e tarifas con-
tra produtos americanos.

O  relatório  de  397  páginas  
afirma que o Brasil impõe tari-
fas relativamente altas sobre as 
importações em uma ampla ga-
ma de setores, incluindo auto-
móveis, peças automotivas, tec-
nologia  da  informação  e  ele-
trônicos,  produtos  químicos,  
plásticos,  maquinário  indus-
trial, aço, têxteis e vestuário.

A falta de previsibilidade em 
relação  às  alíquotas  tarifárias  
também  é  apontada  no  texto  
como uma dificuldade para os 
exportadores dos EUA  preve-
rem  os  custos  de  fazer  negó
cios no Brasil.

“Embora o Brasil tenha toma-
do medidas para tornar seu mer-
cado de compras mais transpa-
rente, as restrições e preferên
cias domésticas permanecem”, 
declara o documento. Segundo 
o USTR, o País também exige 
que os contratos de aquisição, 
especialmente  nos  setores  de  

saúde e defesa, contenham re-
quisitos de compensação para 
fornecedores estrangeiros.

Em  meio  às  incertezas  das  
medidas que Trump deve anun-
ciar amanhã, as Bolsas caíram 
ontem ao redor do mundo. No 
Brasil,  o  Ibovespa,  principal  
índice da B3, fechou em queda 
de  1,25%,  aos  130.259  pontos.  
Nos EUA, a Nasdaq caiu 0,14%. 
Em  Londres,  o  FTSE  100  re-
cuou 0,88%, enquanto o DAX, 
de Frankfurt, recuou 1,33%, e o 
CAC 40, de Paris, perdeu 1,58%.

As exceções foram Dow Jo-
nes  (alta  de  1%)  e  S&P  500  
(+0,55%),  que  começaram  o  
dia em baixa mas se recupera-
ram no fim do pregão, após os 
presidentes do Federal Reser-
ve (Fed, o banco central ameri-
cano) de Nova York, John Wil-
liams,  e  de  Richmond,  Tom  
Barkin,  declararem  que  os  
EUA não estão em situação de 
estagflação.

Os  temores  de  uma  guerra  
comercial mais ampla elevam 
a aversão ao risco. “As tarifas, 
se impostas na magnitude que 
ele (Trump)  está ameaçando, 
ocasionariam uma forte desa-
celeração global”, avalia Marce-
lo  Vieira,  diretor  da  mesa  de  
renda variável da Ville Capital.

Os detalhes da próxima roda-
da de impostos de importação 
de Trump ainda são impreci-
sos, mas a maioria das análises 
econômicas  diz  que  a  média  
das  famílias  americanas  teria  
de absorver o custo de suas ta-
rifas na forma de preços mais 
altos e renda mais baixa.

Trump quer anunciar impos-
tos  de  importação,  incluindo  
tarifas “recíprocas” que corres-
ponderiam  às  taxas  cobradas  
por  outros  países  e  levariam  
em conta outros subsídios. Ele 
falou em taxar a União Euro-
peia, a Coreia do Sul, o Brasil e 
a Índia, entre outros países.

Ao  anunciar  25%  de  tarifas  
sobre  automóveis  na  semana  
passada, Trump alegou que os 
EUA foram enganados porque 
importam  mais  mercadorias  
do que exportam.

“Este é o início do Dia da Li-
bertação nos Estados Unidos”, 
disse. “Vamos cobrar dos paí
ses que estão fazendo negócios 
em nosso país e tirando nossos 
empregos, tirando nossa rique-
za,  tirando  muitas  coisas  que  
eles  têm  tirado  ao  longo  dos  
anos.  Eles  tiraram  muito  de  
nosso país, amigos e inimigos. 
E, francamente, os amigos têm 
sido, muitas vezes, muito pio-
res do que os inimigos.”

Em uma entrevista no sába
do à NBC News, Trump disse 
que não se incomodaria se as 
tarifas  fizessem  com  que  os  
preços dos veículos aumentas-
sem, pois os automóveis com 
mais conteúdo americano po-
deriam ter preços mais compe-
titivos.  “Espero  que  eles  au-
mentem seus preços, porque, 
se  isso  acontecer,  as  pessoas  
comprarão  carros  fabricados  
nos EUA”, disse.

O  presidente  republicano  
propôs uma tarifa de 25% so-
bre qualquer país que impor-
tar petróleo da Venezuela, em-
bora os EUA também o façam. 
As  importações  da  China  es-
tão  sendo  cobradas  com  um  
imposto adicional de 20% devi-
do  ao  seu  papel  na  produção  
de fentanil.

Trump impôs tarifas separa-
das sobre produtos do Canadá 
e do México pelo motivo decla-
rado de impedir o contraban-
do de drogas e a imigração ile-
gal. Ele também ampliou suas 
tarifas de 2018 sobre aço e alu-
mínio para 25% sobre todas as 
importações.

Alguns  assessores  sugerem  
que as tarifas são ferramentas 
de negociação sobre comércio e 
segurança  nas  fronteiras;  ou-
tros dizem que as receitas ajuda-
rão a reduzir o déficit orçamen
tário federal. O secretário de Co-
mércio,  Howard  Lutnick,  diz  
que elas forçarão outras nações 
a mostrar “respeito” a Trump.

REPASSE.  De  acordo  com  a  
maioria dos economistas, as ta-

rifas seriam repassadas aos con-
sumidores na forma de preços 
mais  altos  para  automóveis,  
mantimentos, moradia e outros 
bens.  Os  lucros  das  empresas  
poderiam ser menores e o cres-
cimento, mais lento. Trump afir-
ma que mais empresas abririam 
fábricas  para  evitar  os  impos-
tos, embora esse processo pos-
sa levar três anos ou mais.

O economista Art Laffer esti-
ma que as tarifas sobre auto-
móveis,  se  totalmente imple-
mentadas,  poderiam  aumen-

tar  os  custos  por  veículo  em  
US$ 4.711 (R$ 27 mil), embora 
ele  tenha  dito  que  considera  
Trump um negociador inteli-
gente e experiente. O banco de 
investimentos  Goldman  Sa-
chs  estima  que  a  economia  
crescerá neste trimestre a uma 
taxa  anual  de  apenas  0,6%,  
abaixo da taxa de 2,4% registra-
da no final do ano passado.

O prefeito  Andrew Ginther,  
de  Columbus,  Ohio,  disse  na  
sexta-feira passada que as tari-
fas poderiam aumentar o custo 
médio de uma casa em US$ 21 
mil  (R$  120  mil),  tornando  a  
acessibilidade mais um obstácu
lo, pois os materiais de constru-
ção custariam mais. l AP, COM THAIS 

PORSCH e CECÍLIA MAYRINK, DO E-INVESTIDOR

BRASÍLIA

A incerteza sobre o cenário ex-
terno – motivada pelas tarifas 

do presidente Donald Trump, 
dos EUA – dominou a reunião 
entre economistas e diretores 
do Banco Central ontem.

Participantes  do  encontro  
relataram  ao  Estadão/Broad-
cast, sob a condição de anoni-
mato, que o debate acerca dos 
impactos das  tarifas tomou a 
maior parte do tempo. O único 
consenso  dos  economistas,  
disseram  esses  participantes,  
é que a incerteza aumentou e 
que ainda não é possível cravar 
qual será o efeito do tarifaço.

Em linhas gerais, a avaliação 
dos analistas é que a mudança 
na política comercial america-

na vai levar a uma desacelera-
ção da economia do país e, con-
sequentemente, a um cenário 
de juros mais baixos. Isso, teo-
ricamente, seria positivo para 
o real – mas o aumento da aver-
são ao risco pode enfraquecer 
a  moeda  brasileira  e  pressio-
nar o IPCA.

O debate ecoa os dois riscos 
decorrentes dos EUA para a in-
flação brasileira detalhados pe-
lo Banco Central no Relatório 
de  Política  Monetária  (RPM)  
da semana passada. Na entre-
vista à imprensa para comen-
tar o documento, o diretor de 
Política Econômica do BC, Dio-

go Guillen, disse que os riscos 
não são excludentes.

Sobre o cenário doméstico, 
a  maioria  dos  analistas  con-
cluiu que o crescimento da eco-
nomia deve ser maior do que 
se esperava este ano, devido a 
medidas como o novo consig-
nado privado. Esse quadro aca-
ba implicando uma inflação al-
ta  por  mais  tempo,  exigindo  
que  o  BC  mantenha  os  juros  
em nível restritivo.

O  cenário  de  juro  alto  por  
mais tempo não deve ter  im-
pacto relevante para  as gran-
des empresas, que estão capita-
lizadas. Mas pode resultar em 

uma  consolidação  do  merca-
do, já que pequenas e médias 
empresas  têm  menos  estofo  
para evitar os efeitos.

A maioria das projeções pa-
ra o  crescimento  do  Produto  
Interno Bruto (PIB) de 2025 fi-
cou entre 1,8% e 2,3%, enquan-
to as estimativas para a infla-
ção estiveram entre 5% e 6%. 
Para a Selic, os economistas es-
peram um nível de 15% a 15,5% 
no fim do ciclo. Atualmente, a 
taxa básica está em 14,25% ao 
ano, e o BC já indicou que fará 
uma nova elevação, menor do 
que  1  ponto  porcentual,  em  
maio. l CÍCERO COTRIM

MARK SCHIEFELBEIN/AP

Relatório dos EUA acusa 
Brasil de adotar tarifas
altas a produtos do país
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Trump falou em taxar UE, Brasil, China e Índia, entre outros países

“As tarifas, se impostas 
na magnitude que ele 
(Trump) está 
ameaçando, 
ocasionariam uma forte 
desaceleração global”
Marcelo Vieira
Diretor da Ville Capital

“Espero que eles 
(fabricantes de carros 
importados) aumentem 
seus preços, porque, se 
isso acontecer, as 
pessoas comprarão 
carros fabricados nos 
EUA”
Donald Trump
Presidente dos EUA

Às vésperas do ‘Dia da 
Libertação’, quando 
Trump promete 
anunciar ‘tarifas
recíprocas’, Bolsas
caem pelo mundo

Guerra comercial Pressão  americana

B4 ECONOMIA&NEGÓCIOS
TERÇA-FEIRA, 1 DE ABRIL DE 2025

O ESTADO DE S. PAULO

Senhores acionistas: Atendendo às disposições legais, a Administração submete à apreciação dos Senhores Acionista, Clientes, Fornecedores de Serviços e Produtos, Instituições Financeiras e à Sociedade em geral, as Demonstrações Financeiras Resumidas da Cruzeiro 
do Sul Educacional S.A., referentes aos exercícios findos em 31 de dezembro 2024 e 2023. Permanecemos ao inteiro dispor de V. Sas. para quaisquer esclarecimentos que eventualmente possam ser necessários.

Aviso: As demonstrações financeiras individuais e consolidadas apresentadas a seguir são demonstrações financeiras resumidas e não devem ser consideradas isoladamente para a tomada de decisão. O entendimento da situação financeira e patrimonial da Companhia de-
manda a leitura das demonstrações financeiras completas auditadas, elaboradas na forma da legislação societária e da regulamentação contábil aplicável. As demonstrações financeiras individuais e consolidadas em sua íntegra, acompanhadas do relatório do auditor inde-
pendente e o relatório de administração, estão disponíveis nos seguintes endereços eletrônicos: a) https://estadaori.estadao.com.br/, b) https://ri.cruzeirodosuleducacional.com.br/ e c) www.gov.br/cvm/pt-br.

 RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO 

Cruzeiro do Sul Educacional S.A.

CNPJ/MF nº 62.984.091/0001-02

Balanços Patrimoniais Controladora Consolidado
Ativo Notas 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023
Circulante
 Caixa e equivalentes de caixa 6 58.930 1.360 555.331 522.915
 Contas a receber 7 55.665 70.753 191.012 261.128
 Tributos a recuperar 8 464 24.229 12.594 36.367
 Outros créditos 9 60.666 77.295 88.582 41.463
Total do ativo circulante 175.725 173.637 847.519 861.873
Não circulante
 Contas a receber 7 3.470 2.652 28.692 22.286
 Adiantamentos para futuro 
  aumento de capital 17 20.330 225.835 – –
 Depósitos judiciais 19 10.371 9.653 24.933 24.571
 Outros créditos 9 1.339 2.831 27.425 80.073
 Tributos diferidos 25 – – 114.345 104.267
 Investimentos 10 1.322.514 1.033.754 146 146
 Imobilizado, líquido 11 112.854 114.819 585.068 583.297
 Direito de uso 14 299.438 334.150 1.002.601 1.129.737
 Intangível, líquido 12 45.629 34.716 1.938.758 1.709.559
Total do ativo não circulante 1.815.945 1.758.410 3.721.968 3.653.936

Total do ativo 1.991.670 1.932.047 4.569.487 4.515.809

Balanços Patrimoniais Controladora Consolidado
Notas 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023

Passivo
Circulante
 Fornecedores 41.795 33.589 80.765 77.870
 Obrigações com partes
  relacionadas 17 1.466 1.334 3.421 3.166
 Obrigações trabalhistas 15 47.391 53.430 121.815 127.201
 Obrigações tributárias 16 16.183 15.374 63.221 57.434
 Adiantamentos de clientes 18 13.767 10.577 72.805 47.549
 Passivo de arrendamento 14 39.053 30.403 128.610 107.778
 Debêntures 13 – – 172.311 198.080
 Obrigações por aquisição
  de participações societárias 20 – – 260.887 169.438
 Receita diferida 21 – – 722 722
 Outras contas a pagar 1.384 1.303 7.605 7.166
Total do passivo circulante 161.039 146.010 912.162 796.404
Não circulante
 Passivo de arrendamento 14 348.197 379.327 1.098.008 1.218.105
 Obrigações tributárias 16 – – 105.625 115.874
 Obrigações trabalhistas 15 3.159 10.963 3.159 10.963
 Debêntures 13 – – 851.097 645.867
 Obrigações por aquisição
  de participações societárias 20 – – 45.078 251.953
 Tributos diferidos 25 17 55 14.897 15.693
 Provisão para demandas judiciais 19 7.981 7.989 56.291 60.922
 Receita diferida 21 – – 8.063 8.785
 Outras contas a pagar 488 1.220 4.318 4.760
Total do passivo não circulante 359.842 399.554 2.186.536 2.332.922
Patrimônio líquido
 Capital social 22 1.203.576 1.203.576 1.203.576 1.203.576
 Reserva de capital 22 102.993 102.993 102.993 102.993
 Reservas de lucros 22 87.220 79.914 87.220 79.914
 Dividendos adicionais propostos 22 77.000 – 77.000 –
Total do patrimônio líquido 1.470.789 1.386.483 1.470.789 1.386.483
Total do passivo e patrimônio líquido 1.991.670 1.932.047 4.569.487 4.515.809

Demonstrações dos Resultados
Controladora Consolidado

Notas 2024 2023 2024 2023
Receita líquida 26 669.949 583.269 2.568.352 2.297.787
Custo dos serviços prestados 27 (363.642) (334.581) (1.317.230) (1.198.011)
Lucro bruto 306.307 248.688 1.251.122 1.099.776
(Despesas) e receitas operacionais:
 Despesas gerais, adminis-
  trativas e comerciais 27 (427.536) (347.262) (812.962) (719.755)
 Resultado de equivalência 
  patrimonial 10 320.403 220.429 – –
 Outras receitas, líquidas 27 3.412 6.475 31.755 32.118
Lucro antes das despesas
 e receitas financeiras 202.586 128.330 469.915 412.139
Receitas financeiras 28.1 8.041 33.328 75.896 103.862
Despesas financeiras 28.2 (66.323) (61.195) (399.091) (411.645)
Lucro antes do IR e da CS 144.304 100.463 146.720 104.356
IR e CS
Corrente 25 (36) (46) (13.288) (4.872)
Diferido 25 38 38 10.874 971
Lucro líquido do exercício 144.306 100.455 144.306 100.455
Média ponderada das
 ações no exercício 23 364.542.552 365.978.906
Lucro básico e diluído
 por ações em reais 23 0,3959 0,2745

Demonstrações dos Resultados Abrangentes
Controladora Consolidado

2024 2023 2024 2023
Lucro líquido do exercício 144.306 100.455 144.306 100.455
Total do resultado abrangente do exercício 144.306 100.455 144.306 100.455

Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido
Reserva de capital Reservas de lucros

Notas
Capital 
social

Ações em
tesouraria

Emissão 
de ações

Total da reserva
 de capital

Retenção 
de lucros

Reserva 
legal

Total das reservas
 de lucros

Lucros 
acumulados

Dividendos 
adicionais propostos Total

Saldos em 31 de dezembro de 2022 1.203.576 (23.133) 161.978 161.978 33.514 29.459 62.973 – – 1.405.394
Lucro líquido do exercício – – – – – – – 100.455 – 100.455
Ações em tesouraria 22.5 – (35.852) – – – – – – – (35.852)
Cancelamento de ações ordi-
nárias 22.5 – 58.985 (58.985) (58.985) – – – – – –
Dividendos adicionais propostos 22.4 – – – – (23.514) – (23.514) – – (23.514)
Destinação do resultado
 do exercício
 Constituição da reserva legal 22.2 – – – – – 5.023 5.023 (5.023) – –
 Dividendos mínimos
  obrigatórios 22.4 – – – – – – – (23.858) – (23.858)
 Dividendos adicionais 22.4 – – – – – – – (36.142) – (36.142)
 Retenção de lucros 22.3 – – – – 35.432 – 35.432 (35.432) – –
Saldos em 31 de dezembro de 2023 1.203.576 – 102.993 102.993 45.432 34.482 79.914 – – 1.386.483
Lucro líquido do exercício – – – – – – – 144.306 – 144.306
Destinação do resultado do exercício
 Constituição da reserva legal 22.2 – – – – – 7.215 7.215 (7.215) – –
 Dividendos mínimos
  obrigatórios 22.4 – – – – – – – (34.273) – (34.273)
 Dividendos adicionais 22.4 – – – – – – – (25.727) – (25.727)
 Dividendos adicionais
  propostos 22.4 – – – – – – – (77.000) 77.000 –
 Retenção de lucros 22.3 – – – – 91 – 91 (91) – –
Saldos em 31 de dezembro de 2024 1.203.576 – 102.993 102.993 45.523 41.697 87.220 – 77.000 1.470.789

Demonstrações dos Fluxos de Caixa
Controladora Consolidado

Notas 2024 2023 2024 2023
Das atividades operacionais
Lucro antes do IR e CS 144.304 100.463 146.720 104.356
 Resultado de equivalência patrimonial 10 (320.403) (220.429) – –
 Depreciação e amortização 11 e 12 31.176 34.949 126.673 137.219
 Depreciação do direito de uso 14 38.324 38.334 127.450 127.181
 Amortização do custo de captação 13 – – 1.190 676
 Encargos financeiros
  sobre financiamentos – – – 85
 Juros incorridos sobre
  aquisição de controladas 20 – – 40.051 48.635
 Juros de debêntures 13 – – 111.199 132.199
 Juros sobre passivo de arrendamento 14 39.695 40.789 122.763 127.614
 Ajuste a valor presente de
  ativos e passivos 7 754 76 5.421 (543)
 Provisão para demandas judiciais 19 (8) 1.731 (6.415) 3.245
 Provisão para perdas estimadas
  com créditos de liquidação duvidosa 7 47.120 45.916 172.492 131.439
 Baixa de imobilizado 11 e 12 352 495 5.952 965
 Receita diferida sobre venda de imóvel 21 – – (722) (723)
 Baixa por descontinuidade
  de arrendamento 14 – – (6.907) (324)
Ajuste para reconciliar o lucro antes
 do IR e contribuição
  social com o fluxo de caixa (18.686) 42.324 845.867 812.024
Decréscimo (acréscimo) em ativos
Contas a receber (33.604) (64.137) (112.971) (176.922)
Depósitos judiciais (718) (3.402) (325) (631)
Tributos a recuperar 23.765 (6.459) 16.180 (7.419)
Outros créditos (3.570) (9.047) 5.380 (32.136)
(Decréscimo) acréscimo em passivos
Fornecedores 6.713 (4.565) (3.054) (10.835)
Obrigações trabalhistas (13.843) (217) (13.855) (13.742)
Obrigações tributárias 773 3.497 (9.653) (11.125)
Obrigações com partes relacionadas 132 19 (12.711) 218
Adiantamentos de clientes 3.190 3.069 23.563 6.729
Outras contas a pagar (651) (626) (15.028) 333

(36.499) (39.544) 723.393 566.494
IR e CS pagos – – (4.491) (3.685)
Caixa líquido gerado pelas (aplicado
 nas) atividades operacionais (36.499) (39.544) 718.902 562.809
Fluxo de caixa das atividades de investimento
 Dividendos recebidos de controladas 10 279.169 71.897 – –
 Recebimento pela venda de controlada 1.8 – – 375 –
 Pagamento obrigações por aquisições 
  de participações societárias 20 – – (179.311) –
 Aquisição FAPI, líquido de caixa adquirido 5 – – (157.916) –
 Adiantamento para futuro
  aumento de capital 17 (20.330) (225.835) – –
 Aquisição de imobilizado 11 (16.520) (37.091) (73.498) (121.659)
 Aquisição de intangível 12 (22.463) (28.945) (67.773) (81.239)
Caixa líquido gerado pelas (aplicado 
 nas) atividades de investimento 219.856 (219.974) (478.123) (202.898)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
 Dividendos pagos 22 (60.000) (85.083) (60.000) (85.083)
 Pagamento de empréstimos
  e financiamentos – – – (3.855)
 Custo de reperfilamento de debêntures – – – (937)
 Captação de debêntures 13 – – 469.574 –
 Pagamento de debêntures (principal e juros) 13 – – (402.502) (351.387)
 Pagamento de arrendamento 14 (65.787) (65.587) (215.435) (212.625)
 Ações em tesouraria 22 – (35.852) – (35.852)
Caixa líquido aplicado nas
 atividades de financiamento (125.787) (186.522) (208.363) (689.739)
Acréscimo (decréscimo) líquido de 
 caixa e equivalentes de caixa 57.570 (446.040) 32.416 (329.828)
Caixa e equivalentes de caixa
No início do exercício 1.360 447.400 522.915 852.743
No fim do exercício 58.930 1.360 555.331 522.915
Acréscimo (decréscimo) no caixa
 e equivalentes de caixa 57.570 (446.040) 32.416 (329.828)

Demonstrações dos Valores Adicionados
Controladora Consolidado

2024 2023 2024 2023
Receitas 2.750.799 2.179.458 8.393.469 6.903.303
Receitas de serviços 2.796.184 2.221.282 8.541.980 7.013.272
Provisão para perdas estimadas
 com créditos de liquidação duvidosa (47.120) (45.916) (172.492) (131.439)
Resultados não operacionais 1.735 4.089 23.974 21.428
Outras receitas – 3 7 42
Insumos adquiridos de terceiros (378.742) (285.953) (734.492) (613.169)
Materiais consumidos (763) (2.129) (4.012) (6.731)
Outros custos de produtos e serviços vendidos (316.718) (256.042) (632.392) (546.646)
Energia, serviços de terceiros
 e outras despesas operacionais (60.909) (27.287) (92.136) (58.827)
Perda na realização de ativos (352) (495) (5.952) (965)
Retenções (69.500) (73.283) (254.123) (264.400)
Depreciação e amortização e
 depreciação do direito de uso (69.500) (73.283) (254.123) (264.400)
Valor adicionado líquido produzido
 pela entidade 2.302.557 1.820.222 7.404.854 6.025.734
Valor adicionado recebido em transferência 329.700 255.450 85.955 112.054
Receitas financeiras 8.041 33.328 75.896 103.862
Aluguéis 1.256 1.693 10.059 8.192
Resultado de equivalência patrimonial 320.403 220.429 – –
Valor adicionado a distribuir 2.632.257 2.075.672 7.490.809 6.137.788
Distribuição do valor adicionado 2.632.257 2.075.672 7.490.809 6.137.788
Empregados 246.102 222.547 819.106 738.117
Remuneração direta e encargos 208.753 194.214 709.875 649.858
Benefícios 25.236 16.705 65.430 45.910
FGTS 12.113 11.628 43.801 42.349
Impostos, taxas e contribuições 73.482 76.038 244.806 251.383
Federais 42.259 44.749 144.902 157.636
Estaduais 101 136 124 166
Municipais 31.122 31.153 99.780 93.581
Remuneração de capitais de terceiros 66.987 61.461 400.140 413.898
Despesas financeiras 66.323 61.195 399.091 411.645
Aluguéis 664 266 1.049 2.253
Bolsa de estudo 2.101.380 1.615.171 5.882.451 4.633.935
Bolsa de estudos e descontos 2.101.380 1.615.171 5.882.451 4.633.935
Lucro líquido do exercício 144.306 100.455 144.306 100.455
Lucro líquido do exercício 144.306 100.455 144.306 100.455

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras Individuais e Consolidadas
1. Informações gerais: 1.1. Contexto operacional: A Cruzeiro do Sul Educacional S.A. 
(“Cruzeiro do Sul Educacional” ou “Companhia”), com sede em São Paulo-SP, localizada 
na Rua Cubatão, 320 - Vila Mariana, é uma sociedade anônima de capital aberto registrada 
na B3 S.A. - Bolsa, Brasil, Balcão (“B3”), no segmento especial denominado Novo Merca-
do, sob o código CSED3, onde negocia suas ações ordinárias. A Companhia e suas con-
troladas diretas e indiretas têm como principais atividades a atuação na prestação de en-
sino em todos os níveis; a administração de atividade de educação básica, educação 
profissional de nível médio, supletivo, pré-vestibular, superior, profissionalizante, pós-gra-
duação, cursos livres e outras atividades educacionais correlatas; o desenvolvimento do 
curso em geral e de extensão universitária e pós-graduação por meio presencial ou de 
qualquer sistema tecnológico de comunicação de dados diretamente para os consumido-
res, ou por meio de uma rede de parceiros, receptores do sinal televisivo ou de qualquer 
outro sistema de transmissão de dados; o oferecimento de cursos de aprendizagem, trei-
namento gerencial e profissional preparatórios para carreira jurídica, atualização profissio-
nal, extensão universitária, especialização e monógrafos; a prestação de serviço de promo-
ção e organização de eventos relacionados ao setor de educação e cursos; o 
desenvolvimento e a ampliação do conteúdo dos cursos de pós-graduação oferecidos, 
bem como o desenvolvimento de novos cursos de pós-graduação nas diversas áreas do 
conhecimento, ministrados de forma tele presencial à distância; a prestação de serviços 
relativa a cursos, inclusive cursos de idioma e demais atividades correlatas; a edição de 
material didático, livros e demais atividades correlatas; a gestão de direitos autorais de 
obras literárias; a prestação de serviços de assessoria, consultoria, orientação e assistên-
cia operacional em gestão empresarial no setor de educação; e a participação em outras 
sociedades, nacionais ou estrangeiras, na qualidade de sócia ou acionista controladora no 
setor de educação. Em 31 de dezembro de 2024, a Cruzeiro do Sul Educacional e suas 
controladas contavam com dezessete instituições de ensino superior, sendo universida-
des, centros universitários e faculdades, quatro colégios, uma holding e uma empresa pa-
trimonial, conforme abaixo: • Universidade Cruzeiro do Sul, São Paulo - SP; • Universidade 
Cidade de São Paulo, São Paulo - SP; • Universidade de Franca, Franca - SP; • Centro 
Universitário Módulo, Caraguatatuba - SP; • Centro Universitário do Distrito Federal, Brasí-
lia - DF; • Centro Universitário Nossa Senhora do Patrocínio, Salto e Itu - SP; • Faculdade 
São Sebastião, São Sebastião - SP; • Faculdade Caraguatatuba, Caraguatatuba - SP; 
• Sociedade Educacional Santa Rita - RS; • CESUCA - Complexo de Ensino Sup. de 
Cachoerinha - RS; • Sociedade Educacional São Bento - RS; • Sociedade Educacional 
Santa Tereza - RS; • Colégio Cruzeiro do Sul, São Paulo - SP; • Colégio Alto Padrão, Fran-
ca - SP; • Colégio Itu, Itu - SP; • Colégio Salto, Salto - SP; • Grupo Veritas - RS; • Grupo 
Unipê - PB; • Sociedade Educacional Braz Cubas, Mogi das Cruzes - SP; • Centro de Es-
tudos Superiores Positivo, Curitiba - PR; • CESA - Complexo de Ensino Superior Arthur 
Thomas, Londrina - PR; • FAPI - Centro de Ensino Superior de Pinhais - PR. 1.2. Base de 
preparação: As demonstrações financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas e 
estão sendo apresentadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, que 
compreendem as disposições da legislação societária, previstas na Lei nº 6.404/76, com 
alterações da Lei nº 11.638/07 e da Lei nº 11.941/09, e os pronunciamentos contábeis, 
interpretações e orientações emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis 
(“CPC”), aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), que estão em 
conformidade com as normas internacionais de relatório financeiro (“IFRS”) emitidas pelo 
International Accounting Standards Board (“IASB”) (atualmente denominadas “normas 
contábeis IFRS” (IFRS Accounting Standards), incluindo as interpretações emitidas pelo 
IFRS Interpretations Committee (IFRIC Interpretations) ou pelo seu órgão antecessor, 
Standing Interpretations Committee (SIC Interpretations), e evidenciam todas as informa-
ções relevantes próprias das demonstrações financeiras, e somente elas, as quais estão 
consistentes com as utilizadas pela Administração na sua gestão. As demonstrações finan-
ceiras individuais e consolidadas foram elaboradas com apoio em diversas bases de ava-
liação utilizadas nas estimativas contábeis. As estimativas contábeis envolvidas na prepara-
ção das demonstrações financeiras foram apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com 
base no julgamento da Administração para determinação do valor adequado a ser registrado 
nas demonstrações financeiras. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e premissas 
estão sendo divulgados na Nota 4. A liquidação das transações envolvendo essas estimati-
vas poderão resultar em valores divergentes dos registrados nas demonstrações financeiras 
devido ao tratamento probabilístico inerente ao processo de estimativa. A Companhia e suas 
controladas revisam suas estimativas e premissas pelo menos anualmente. As demonstra-
ções financeiras individuais e consolidadas são apresentadas em milhares de reais (R$), que 
é a moeda funcional e de apresentação da Companhia e suas controladas. Em atendimento 
à Deliberação CVM nº 505/2006, a autorização para emissão das demonstrações financeiras 
individuais e consolidadas para o exercício findo em 31 de dezembro de 2024 foi cedida pelo 
Conselho de Administração da Companhia em 31 de março de 2025. 1.3. Consolidação: As 
demonstrações financeiras individuais e consolidadas são compostas pelas demonstrações 
financeiras da Cruzeiro do Sul Educacional S.A. e suas controladas apresentadas abaixo:
Razão social 31/12/2024 31/12/2023
Participação direta
Centro de Ensino Unificado do Distrito Federal Ltda. (“UDF”) 100,00% 100,00%
Sociedade Empresária de Ensino Superior do
 Litoral Norte Ltda. (“Módulo”) 100,00% 100,00%
Sociedade Educacional Cidade de São Paulo S.A.
 (“Unicid” ou “SECID”) 100,00% 100,00%
ACEF S.A. (“Unifran” ou “ACEF”) 100,00% 100,00%
Participação indireta
Uni Cidade Trust de Recebíveis S.A. (“Trust”) 100,00% 100,00%
Instituição de Ensino São Sebastião Ltda. (“FASS”) 100,00% 100,00%
Colégio São Sebastião - Educação Infantil e Ensino
 Fundamental Ltda. (“Colégio São Sebastião”) (Nota 1.8) – 100,00%
Sociedade de Educação Nossa Senhora
 do Patrocínio S/S Ltda. (“CEUNSP”) 100,00% 100,00%
Veritas Educacional A Participações. S.A. (“Veritas”) 100,00% 100,00%

Razão social 31/12/2024 31/12/2023
CESUCA Complexo de Ensino Superior
 de Cachoerinha Ltda. (“CESUCA”) 99,99% 99,99%
Sociedade Educacional São Bento Ltda. (“São Bento”) 99,99% 99,99%
Sociedade Educacional Santa Rita Ltda. (“Santa Rita”) 100,00% 100,00%
Sociedade Educacional Santa Tereza Ltda. 99,99% 99,99%
IPÊ Educacional Ltda. (“Unipê”) 100,00% 100,00%
IPÊ Patrimonial Ltda. (“Patrimonial”) 100,00% 100,00%
Sociedade Educacional Braz Cubas Ltda. (“Braz Cubas”) 100,00% 100,00%
Centro de Estudos Superiores Positivo Ltda. (“CESPO”) 100,00% 100,00%
CESA - Complexo de Ensino Superior Arthur Thomas Ltda. (“CESA”) 100,00% 100,00%
Centro de ensino superior de Pinhais Ltda. (“FAPI”) (Nota 5) 100,00% –
As demonstrações financeiras consolidadas compreendem as demonstrações financeiras 
da Companhia e suas controladas em 31 de dezembro de 2024. O controle é obtido quan-
do a Companhia e suas controladas estiverem expostas ou tiverem o direito a retornos 
variáveis com base em seu envolvimento com a investida e tiverem a capacidade de afetar 
esses retornos por meio do poder exercido em relação à controlada. As demonstrações 
financeiras das controladas são elaboradas para o mesmo período de divulgação que o da 
Companhia. Quando necessário, são feitos ajustes para que as políticas contábeis fiquem 
alinhadas com as da Companhia, utilizando práticas contábeis consistentes. Os ativos, 
passivos e o resultado de uma controlada adquirida ou alienada durante o exercício são 
incluídos nas demonstrações financeiras consolidadas a partir da data em que a Compa-
nhia e suas controladas obtiverem o controle. Todos os ativos e passivos, resultados, recei-
tas, despesas e fluxos de caixa relacionados com transações entre controladas são total-
mente eliminados na consolidação. A variação na participação societária da controlada, 
sem perda de exercício de controle, é contabilizada como transação patrimonial, com seus 
efeitos registrados no patrimônio líquido, e não só no resultado do exercício. 1.4. Demons-
trações dos fluxos de caixa (“DFC”) e do valor adicionado (“DVA”): As demonstrações 
dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estão apresentadas de acor-
do com o pronunciamento técnico CPC 03 (R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa (IAS 
7). A Companhia apresenta as operações de pagamentos de juros de empréstimos, finan-
ciamentos e passivo de arrendamento como atividade de financiamento. A DVA foi prepa-
rada de acordo com o Pronunciamento CPC 9 - Demonstração do Valor Adicionado e com 
base em informações obtidas dos registros contábeis que servem de base de preparação 
das demonstrações financeiras. Essa demonstração tem por finalidade evidenciar a rique-
za criada pela Companhia e sua distribuição durante determinado período e é apresentada 
pela Companhia, conforme requerido pela legislação societária brasileira, como parte de 
suas demonstrações financeiras individuais e como informação suplementar às demons-
trações financeiras consolidadas, pois não é uma demonstração prevista nem obrigatória 
conforme as normas contábeis IFRS. 1.5. Pronunciamentos novos ou revisados aplica-
dos pela primeira vez em 2024: Alteração ao IAS 1/CPC 26 - Apresentação das Demons-
trações Contábeis: O IAS 1 - “Presentation of financial statements”, para uma entidade 
classificar passivos como não circulantes em suas demonstrações financeiras, ela deve ter 
o direito de evitar a liquidação dos passivos por no mínimo doze meses da data do balanço 
patrimonial. Em janeiro de 2020, o IASB emitiu a alteração ao IAS 1 “Classification of liabi-
lities as current or non-current”, cuja data de aplicação era para exercícios iniciados a partir 
de 1º de janeiro de 2023, que determinava que a entidade não teria o direito de evitar a li-
quidação de um passivo por pelo menos doze meses, caso, na data do balanço, não tives-
se cumprido com índices previstos em cláusulas restritivas (ex.: covenants), mesmo que a 
mensuração contratual do covenant somente fosse requerida após a data do balanço em 
até doze meses. Subsequentemente, em outubro de 2022, nova alteração foi emitida para 
esclarecer que passivos que contém cláusulas contratuais restritivas requerendo atingi-
mento de índices sob covenants somente após a data do balanço, não afetam a classifica-
ção como circulante ou não circulante. Somente covenants com os quais a entidade é re-
querida a cumprir até a data do balanço afetam a classificação do passivo, mesmo que a 
mensuração somente ocorra após aquela data. Essa alteração não tem impacto sobre as 
demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Companhia. Não há outras nor-
mas CPC, IFRS ou interpretações IFRIC que entraram em vigor no exercício findo em 31 
de dezembro de 2024 que poderiam ter impacto significativo sobre as demonstrações fi-
nanceiras da Companhia. 1.6. Normas emitidas, mas ainda não vigentes: IFRS 18 
“Apresentação e Divulgação das Demonstrações Financeiras”: Em 9 de abril de 2024, o 
IASB publicou o IFRS 18 - “Presentation and Disclosure in Financial Statements”, nova 
norma que aborda a apresentação e divulgação de demonstrações financeiras, com foco 
em atualizações nas demonstrações dos resultados. O IFRS 18 irá substituir o IAS 1 - “Pre-
sentation of financial statements” e é aplicável para os exercícios iniciados a partir de 1° de 
janeiro de 2027 e se aplica, também, para os períodos comparativos. IFRS 19 “Subsidiárias 
sem Obrigação Pública de Prestação de Contas: Divulgações”: Em maio de 2024, o IASB 
publicou o IFRS 19 - “Subsidiaries without Public Accountability: Disclosures”, essa nova 
norma permite que certas subsidiárias elegíveis de entidades controladoras que reportam 
sob IFRS apliquem requisitos de divulgação reduzidos. A nova norma IFRS 19 tem vigên-
cia a partir de 1º de janeiro de 2027. Alterações ao IFRS 9 e IFRS 7 - Classificação e 
Mensuração de Instrumentos Financeiros:  Em 30 de maio de 2024, o IASB emitiu altera-
ções ao IFRS 9 - Instrumentos Financeiros e IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Eviden-
ciação para responder a questões práticas recentes, melhorar o entendimento, bem como 
incluir novos requisitos aplicáveis à empresas em geral e não apenas à instituições finan-
ceiras. As alterações: (a) esclarecem a data de reconhecimento e desreconhecimento de 
alguns ativos e passivos financeiros, com uma nova exceção para alguns passivos finan-
ceiros liquidados por meio de um sistema de transferência eletrônica de caixa;(b) esclare-
cem e adicionam orientação para avaliar se um ativo financeiro atende ao critério de so-
mente pagamento de principal e juros (“SPPI test”), incluindo situações de ocorrência de 
um evento contingente;(c) adicionam novas divulgações para certos instrumentos com 
termos contratuais que podem alterar os fluxos de caixa (como alguns instrumentos finan-
ceiros com características vinculadas ao cumprimento de metas ESG); e(d) atualizam as 
divulgações para instrumentos de patrimônio designados a valor justo por meio de outros 
resultados abrangentes (“FVOCI”).As referidas alterações têm vigência a partir de 1º de 

O ESTADO DE S. PAULO TERÇA-FEIRA, 1 DE ABRIL DE 2025 ECONOMIA&NEGÓCIOS B25



P
: E

S
T
A

D
O

 - C
A

D
_
B

_
B

R
 - 3

 - 0
1
/0

4
/2

5
  

B
3
-B

2
6
 - 

P
: E

S
T
A

D
O

 - C
A

D
_
B

_
B

R
 - 3

 - 0
1
/0

4
/2

5
 

B
3
-B

2
6
 - 

S
u

p
o

rte
 G

ra
fico

 - E
S

T
A

D
O

C
O

R
V

V
 1

9
/1

2
/1

1

?
*

*
?

n
e

w
su

p
?

*
*

?

HÉLIO BORENSTEIN S.A. ADMINISTRAÇÃO, PARTICIPAÇÕES E COMÉRCIO
CNPJ nº 52.541.307/0001-01

Relatório da Diretoria 2024

Senhores Acionistas, em cumprimento às determinações legais e estatutárias, submetemos à apreciação de V.Sas. as demonstrações contábeis da Hélio Borenstein S.A. Administração, Participações e Comércio, relativas ao exercício encerrado em  
31 de dezembro de 2024 comparado com o encerrado em 31 de dezembro de 2023.                                          Mogi das Cruzes, 01 de abril de 2025                                                                                                                                                                A Diretoria

Henrique Borenstein - Presidente Acyr de Oliveira Pereira - Contador - CRC 1SP 220.266/O-0

Balanços patrimoniais - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
Ativo 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023
Ativo circulante:
 Caixa e equivalentes a caixa 9.367 6.905 263.173 156.647
 Títulos e valores mobiliários – – 379.596 316.766
 Contas a receber – 270 890.385 778.855
 Imóveis a comercializar – – 1.554.908 2.240.603
 Outros ativos 28.875 234 359.790 187.245
Total do ativo circulante 38.242 7.409 3.447.852 3.680.116
Ativo não circulante:
 Contas a receber – – 203.361 326.392
 Imóveis a comercializar – – 1.629.248 1.316.690
 Partes relacionadas – 25.298 334.825 274.919
 Outros ativos 17 17 207.471 123.475
 Tributos diferidos – – 53.799 46.854
 Investimentos 1.573.756 1.535.692 950.794 850.470
 Propriedades para investimentos 5.563 13.840 4.880.999 4.043.893
 Imobilizado 30.347 2.312 130.641 89.454
 Intangível – – 4.351 2.760
Total do ativo não circulante 1.609.683 1.577.159 8.395.489 7.074.907
Total do ativo 1.647.925 1.584.568 11.843.341 10.755.023

Controladora Consolidado
Passivo e patrimônio líquido 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023
Passivo circulante:
 Empréstimos e financiamentos 104.992 33.741 1.084.558 926.555
 Fornecedores 11 33 71.386 55.999
 Obrigações sociais, trabalhistas e tributárias 47 49 34.282 29.401
 Tributos diferidos – – 38.805 13.939
 Adiantamentos de clientes – – 491.156 337.946
 Contas a pagar por aquisição de imóveis – – 343.459 164.390
 Contas a pagar 3.465 – 136.548 56.732
 Partes relacionadas – – 105.468 46.399
Total do passivo circulante 108.515 33.823 2.305.662 1.631.361
 Empréstimos e financiamentos 212.191 263.504 2.750.761 2.540.190
 Tributos diferidos 1.515 3.940 219.076 219.157
 Adiantamentos de clientes – – 326.679 784.272
 Contas a pagar por aquisição de imóveis – – 753.678 661.471
 Contas a pagar – – 48.852 44.181
 Provisão para demandas judiciais – – 25.744 25.523
Total do passivo não circulante 213.706 267.444 4.124.790 4.274.794
Patrimônio líquido:
 Capital social 918.000 900.000 918.000 900.000
 Adiantamento para futuro aumento de capital (AFAC) 21.000 – 21.000 –
 Programa de opção compra de ações - reflexos da controlada HBR 1.303 1.701 1.303 1.701
 Ações em tesouraria - reflexos da controlada Helbor e HBR (10.307) (11.119) (10.307) (11.119)
 Ajuste de avaliação patrimonial 47.670 51.555 47.670 51.555
 Ganho por variação de participação societária 252.272 252.272 252.272 252.272
 Reserva legal 3.737 1.977 3.737 1.977
 Reserva de lucros 92.029 86.915 92.029 86.915
Patrimônio líquido da controladora 1.325.704 1.283.301 1.325.704 1.283.301
 Participação de acionistas não controladores – – 4.087.185 3.565.567
Total do patrimônio líquido 1.325.704 1.283.301 5.412.889 4.848.868
Total do passivo e patrimônio líquido 1.647.925 1.584.568 11.843.341 10.755.023

Demonstrações do resultado - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023

Receita líquida 335 1.103 1.428.414 1.425.007
Custos (153) (14) (877.385) (937.357)
Lucro bruto 182 1.089 551.029 487.650
Receitas e (despesas):
Despesas gerais e administrativas (9.094) (2.638) (161.215) (141.607)
Despesas comerciais – (1) (98.862) (113.403)
Despesas tributárias (172) (263) (8.954) (9.968)
Outras receitas (despesas) líquidas 38.518 440 17.300 (24.850)
Ganho por valor justo da propriedade para investimentos (197) 740 193.001 430.287
Resultado de equivalência patrimonial 45.136 84.195 56.960 30.269
Resultado antes do resultado financeiro 74.373 83.562 549.259 658.378
Despesas financeiras (46.155) (46.907) (293.788) (242.616)
Receitas financeiras 7.071 3.133 79.154 77.560
Lucro antes do imposto de renda e da contribuição social 35.289 39.788 334.625 493.322
Imposto de renda e contribuição social (96) (252) (46.023) (97.927)
Lucro do exercício 35.193 39.536 288.602 395.395
Lucro do exercício atribuível à:
Acionistas controladores 35.193 39.536
Acionistas não controladores 253.409 355.859
Lucro do exercício 288.602 395.395

Demonstrações do resultado abrangente - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023

Lucro do exercício 35.193 39.536 288.602 395.395
Ajuste de avaliação patrimonial - reflexos de controladas (3.885) 10.062 (3.885) 10.062
Resultado abrangente 31.308 49.598 284.717 405.457
atribuível à:
Acionistas controladores 31.308 49.598
Acionistas não controladores 253.409 355.859
Resultado abrangente do exercício 284.717 405.457

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

DVA - Demonstrações do valor adicionado - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023

1. Receitas
1.1 Receita com vendas de imóveis – – 1.260.026 1.269.674
1.2 Taxa de Administração – – 32.508 16.243
1.3 Receitas com aluguel de imóveis próprios 369 1.256 141.776 176.694
1.4 Receitas (despesas) operacionais 38.519 1.180 232.887 15.992
1.5 Ajuste valor justo propriedades para investimentos (197) – 3.843 388.175

38.691 2.436 1.671.040 1.866.778
2. Insumos
2.1 Custo dos imóveis vendidos e serviços – – (840.256) (921.775)
2.2 Custo de aluguel de imóveis (153) (14) (33.312) (12.372)
2.3 Materiais, energia, serviços de terceiros e outros (3.172) (1.671) (132.594) (163.486)
3.Valor Adicionado Bruto 35.366 751 664.878 769.145
4.Retenções
4.1 Depreciação e amortização (5.268) (345) (37.195) (7.178)

(5.268) (345) (37.195) (7.178)
5.Valor Adicionado Liquido produzido (3-4) 30.098 406 627.683 761.967
6.Valor Adicionado Recebido em Transferência
6.1 Equivalência Patrimonial 45.136 84.195 56.960 30.269
6.2 Receitas Financeiras 7.071 3.133 79.154 77.560

52.207 87.328 136.114 107.829
7.Valor Total Adicionado a Distribuir (5+6) 82.305 87.734 763.797 869.796
8.Distribuição do Valor Adicionado
8.1 Pessoal e Encargos
8.1.1 Remuneração direta 409 406 64.227 60.924
8.1.2 Benefícios 136 115 13.174 11.372
8.1.3 FGTS 14 13 2.610 2.522

559 534 80.011 74.818
8.2 Impostos Taxas e Contribuições
8.2.1 Federais 297 641 107.545 146.049
8.2.2 Estaduais 14 15 45 47
8.2.3 Municipais 72 18 5.174 7.303

383 674 112.764 153.399
8.3 Juros e Aluguel
8.3.1 Juros 38.917 46.700 218.129 233.585
8.3.2 Aluguéis – – – 578
8.3.3 Outras 7.252 290 64.291 12.021

46.169 46.990 282.420 246.184
8.4 Remuneração de Capitais Próprios
8.4.1 Lucro (prejuízo) do exercício 35.194 39.536 35.194 39.536
8.4.2 Acionistas não controladores – – 253.408 355.859

35.194 39.536 288.602 395.395
Total Distribuição do Valor Adicionado 82.305 87.734 763.797 869.796

Demonstrações do fluxo de caixa - método indireto - 31 de dezembro de 2024 e 2023 (Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado

31/12/2024 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2023

Fluxo operacional

Das atividades operacionais

Lucro antes do imposto de renda e contribuição social 35.289 39.788 334.625 493.322

Ajustes para conciliar o resultado ao caixa e equivalentes de caixa

pelas atividades operacionais:

 Depreciações e amortizações 5.268 642 40.565 31.563

 Ajuste a valor presente – – (2.833) 1.485

 Provisão para demandas judiciais – – 2.949 5.603

 Provisão para risco de crédito e distratos – – (14.362) 30.151

 Provisão para perda na realização de imóveis – – (15.668) 45.403

 Tributos diferidos - PIS e COFINS – – 3.883 1.547

 Apropriação de juros e variação cambial sobre financiamentos 34.803 44.026 441.114 398.829

 Atualização sobre contas a pagar de aquisição de imóveis – – 20.972 35.916

 Encargos financeiros sobre financiamentos amortizados – – 156.490 130.512

 Equivalência patrimonial (45.136) (84.195) (56.960) (30.269)

 Baixa do Custo de Participação Societária – – 4.207 691

 Programa de opção compra de ações – – (812) 728

 Valor justo de propriedades para investimento 197 (740) (188.282) (430.289)

 Efeito patrimonial sobre reversão de propriedade para investimento – – (6.775) 7.168

Variações de ativos e passivos

 Contas a receber 270 (270) 20.172 (348.606)

 Adiantamentos – – (20.829) (4.241)

 Imóveis à comercializar – – 510.702 (164.890)

 Tributos a recuperar – – 12.653 (5.631)

 Depósitos judiciais – – 7.253 (1.604)

 Outros ativos (28.642) (79) (261.234) (173.333)

 Fornecedores (22) 21 15.385 15.905

 Obrigações sociais, trabalhistas e tributárias (2) (7) 4.777 7.006

 Imposto de renda e contribuição social pagos – – (29.438) (34.577)

 Adiantamentos de clientes – – (280.506) 259.296

 Credores por imóveis compromissados – – (71.477) (50.341)

 Contas a pagar – – 89.884 (2.058)

 Provisão para demandas judiciais – – (2.729) 2.012

 Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos (32.834) (37.019) (375.794) (286.739)

Caixa líquido (aplicado) gerado nas atividades operacionais (30.809) (37.833) 337.932 (65.441)

Fluxo de caixa das atividades de investimentos

 Investimentos (452) (84.002) (55.046) (133.470)

 Transações de capital – – 2.411 (5)

 Imobilizado e intangível (33.303) – (83.342) (38.261)

 Dividendos recebidos – – 7.412 7.092

 Títulos e valores mobiliários – – (62.830) 128.254

 Partes relacionadas, líquidas 8.938 2.093 (19.823) (227.265)

 Propriedade para investimento 1.248 – (655.655) (9.809)

 Aquisições de imóveis – – 25.239 53.827

 Outras movimentações (129) – 1.527 (795)

Caixa líquido (aplicado) nas atividades de investimento (23.698) (81.909) (840.107) (220.432)

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos

 Captação de empréstimos e financiamentos 32.413 125.000 1.567.038 1.276.268

 Pagamento de aquisições de imóveis – – – (59.175)

 Adiantamento para futuro aumento de capital (AFAC) 39.000 144.434 39.000 144.434

 Pagamentos de principal dos empréstimos e financiamentos (14.444) (143.250) (1.263.786) (1.215.898)

 Pagamentos de dividendos – – (12.077) (12.125)

 Participação de acionistas não controladores – – 278.525 112.102

Caixa líquido gerado nas atividades de financiamentos 56.969 126.184 608.700 245.606

Aumento (redução) de Caixa e Equivalentes de Caixa 2.462 6.442 106.525 (40.267)

Caixa e Equivalentes de Caixa

 No início do exercício 6.905 463 156.647 196.914

 No fim do exercício 9.367 6.905 263.172 156.647

Aumento (redução) de Caixa e Equivalentes de Caixa 2.462 6.442 106.525 (40.267)

Capital  
social

Adiantamento 
 para futuro 

 aumento de  
capital (AFAC)

Ações em  
tesouraria - Reflexo 
 da controlada HBR

Programa de  
opção compra 

 de ações - reflexos da 
 controlada HBR

Ajuste de  
avaliação  

patrimonial

Ganho por  
variação de  

participações  
societárias

Reserva 
 legal

Retenção  
de lucros

Lucros  
acumulados

Patrimônio  
líquido da  

controladora

Participação  
de acionistas não 

 controladores

Patrimônio  
líquido  

consolidado

Saldos em 31 de dezembro de 2022 721.454 30.400 (9.536) 936 41.493 65.729 3.712 61.216 – 915.404 3.411.256 4.326.660

Lucro do exercício – – – – – – – – 39.536 39.536 355.859 395.395

Adiantamento para futuro aumento de capital – 144.434 – – – – – – – 144.434 – 144.434

Aumento de capital 178.546 (174.834) – – – – (3.712) – – – – –

Ganho por variação de participações societárias - 
 Reflexo da controlada HBR – – – – – 186.543 – – – 186.543 – 186.543

Ganhos e perdas em investimentos - Reflexo da coligada Brisa – – – – – – – (1.032) – (1.032) – (1.032)

Ajuste de avaliação patrimonial - Reflexo das controladas Helbor e HBR – – – – 1.351 – – (10.828) – (9.477) – (9.477)

Realização de ajuste a valor justo de propriedade para investimentos - 
Reflexo da controlada HBR – – – – 8.711 – – – – 8.711 – 8.711

Ações em tesouraria - Reflexo da controlada HBR – (1.583) – – – – – – (1.583) – (1.583)

Programa de opção de compra de ações - Reflexo da controlada HBR – – – 765 – – – – – 765 – 765

Constituição de reserva legal – – – – – – 1.977 – (1.977) – – –

Retenção de lucros – – – – – – – 37.559 (37.559) – – –

Participação de acionistas não controladores – – – – – – – – – – (201.548) (201.548)

Saldos em 31 de dezembro de 2023 900.000 – (11.119) 1.701 51.555 252.272 1.977 86.915 – 1.283.301 3.565.567 4.848.868

Lucro do exercício – – – – – – – – 35.193 35.193 253.409 288.602

Adiantamento para futuro aumento de capital – 39.000 – – – – – – – 39.000 – 39.000

Aumento de capital 18.000 (18.000) – – – – – – – – – –

Ajuste de avaliação patrimonial - Reflexo das controladas Helbor e HBR – – – – 1.009 – – (3.319) – (2.310) – (2.310)

Realização de ajuste a valor justo de propriedade para investimentos – – – – (4.894) – – – – (4.894) – (4.894)

Ações em tesouraria - Reflexo da controlada HBR – 812 – – – – – – 812 – 812

Programa de opção de compra de ações - Reflexo da controlada HBR – – – (398) – – – – – (398) – (398)

Constituição de reserva legal – – – – – – 1.760 – (1.759) 1 – 1

Retenção de lucros – – – – – – – 33.433 (33.434) (1) – (1)

Distribuição de Lucros – – – – – – – (25.000) – (25.000) – (25.000)

Participação de acionistas não controladores – – – – – – – – – – 268.209 268.209

Saldos em 31 de dezembro de 2024 918.000 21.000 (10.307) 1.303 47.670 252.272 3.737 92.029 – 1.325.704 4.087.185 5.412.889
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Notas explicativas às demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Cruzeiro do Sul Educacional S.A. 
janeiro de 2026. A Companhia não espera que essas alterações tenham um impacto ma-
terial em suas operações ou demonstrações financeiras.A Companhia está avaliando os 
impactos das novas normas em suas demonstrações financeiras individuais e consolida-
das. Não há outras normas IFRS ou interpretações IFRIC que ainda não entraram em vigor 
que poderiam ter impacto significativo sobre as demonstrações financeiras individuais e 
consolidadas da Companhia. 1.7. Reforma tributária sobre o consumo: Em 20 de de-
zembro de 2023, foi promulgada a Emenda Constitucional (“EC”) nº 132, que estabelece a 
Reforma Tributária (“Reforma”) sobre o consumo. Vários temas, inclusive as alíquotas dos 
novos tributos, ainda estão pendentes de regulamentação por leis complementares (“LC”). 
Aprovado na Câmara dos Deputados em 10 de julho, o projeto chegou ao Senado no dia 
22 de julho, e foi aprovado em 12 de dezembro de 2024, retornado para a Câmara dos 
Deputados para uma segunda votação, que ocorreu em 15 de dezembro de 2024. Em 16 
de janeiro de 2025, o presidente Luiz Inácio Lula da Silva sancionou o Projeto de Lei Com-
plementar, transformando-o na Lei Complementar 214/2025. O modelo da Reforma está 
baseado em um IVA repartido (“IVA dual”) em duas competências, uma federal (Contribui-
ção sobre Bens e Serviços - CBS), que substituirá os tributos PIS, Cofins e IPI, e uma 
subnacional (Imposto sobre Bens e Serviços - IBS), que substituirá os tributos ICMS e ISS. 
Foi também criado um imposto seletivo (“IS”), de competência federal, que incidirá sobre 
produção, extração, comercialização ou importação de bens e serviços prejudiciais à saú-
de e ao meio ambiente, nos termos de LC. Em 17 de dezembro de 2024, foi concluída a 
aprovação, pelo Congresso Nacional, do primeiro projeto de lei complementar (PLP) 
68/2024, que regulamentou parte da Reforma. O PLP 68/2024 foi sancionado com vetos 
pelo presidente da República em 16 de janeiro de 2025, tornando-se a Lei Complementar 
nº 214/2025. Embora a regulamentação e instituição do Comitê Gestor do IBS tenha sido 
inicialmente tratada no PLP nº 108/2024, segundo projeto de regulamentação da Reforma, 
que ainda será apreciado pelo Senado Federal, parte da tratativa já foi incorporada ao PLP 
nº 68/2024, aprovado como acima mencionado que, entre outras previsões, determinou a 
instituição, até 31 de dezembro de 2025, do referido Comitê, responsável pela administra-
ção do referido imposto. A transição para o novo sistema tributário começará em 2026 e se 
estenderá até 2032, permitindo que a sociedade e os setores econômicos se adaptem 
gradualmente às novas regras. Os impactos da Reforma na apuração dos tributos acima 
mencionados, a partir do início do período de transição, somente serão plenamente conhe-
cidos quando da finalização do processo de regulamentação dos temas pendentes por leis 
complementares. Consequentemente, não há qualquer efeito da Reforma nas demonstra-
ções financeiras de 31 de dezembro de 2024. 1.8. Alienação Colégio São Sebastião: Em 
21 de novembro de 2024, a Companhia, por meio de sua controlada Módulo, celebrou o 
Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avenças do Colégio São Sebastião. O 
preço total da venda foi de R$657, sendo R$375 a vista no fechamento do contrato, e 
R$282 a prazo, com o recebimento para o dia 31 de março de 2025, corrigido pela variação 
positiva do CDI entre a data de fechamento e a data do efetivo recebimento. O lucro líquido 
do Colégio São Sebastião, até o momento da venda, é de R$142, não apresentando efeito 
significativo no contexto do consolidado da Companhia. 1.9. Continuidade operacional: 
Em 31 de dezembro de 2024, a Companhia apresentou capital circulante líquido negativo 
no montante de R$64.643 (ativo circulante consolidado de R$847.519 e passivo circulante 
consolidado de R$912.162), cujo principal impacto está atrelado as obrigações por aquisi-
ção de participações societárias com liquidações previstas no curto prazo. A Companhia e 
suas controladas geraram fluxo de caixa positivo de R$718.902 através de suas atividades 
operacionais durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2024 e, baseada em suas 
projeções, conclui que a geração de caixa prevista para os próximos 12 meses será sufi-
ciente para liquidação das obrigações de curto prazo e capacidade de continuidade opera-
cional. Vale ressaltar, também, que em 05 de fevereiro de 2025 a Companhia realizou a 2ª 
emissão de debêntures simples no valor de R$300.000 com prazo de liquidação até 05 de 
fevereiro de 2030. Esse recurso será integralmente utilizado pela emissora para reforço de 
caixa no âmbito da gestão ordinária dos negócios, maiores detalhes na nota 31.2. 2. Ava-
liação das informações por segmento: Em função da concentração de suas atividades, 
substancialmente, na atividade de ensino superior, a Companhia está organizada e é ge-
renciada em uma única unidade de negócio. Os cursos oferecidos pela Companhia, embo-
ra sejam destinados a um público diverso e entregues em formatos diferentes, como cam-
pi e polos, não são controlados e gerenciados pela Administração como segmentos 
independentes, sendo os resultados da Companhia acompanhados, monitorados e avalia-
dos de forma integrada. 3. Julgamentos, estimativas e premissas contábeis significa-
tivas: A preparação das demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Compa-
nhia e suas controladas requerem que a Administração faça julgamentos e estimativas e 
adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas, ativos e 
passivos e as respectivas divulgações, bem como as divulgações de passivos contingen-
tes. As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras 
importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanço, envolvendo riscos que 
podem causar um ajuste significativo no valor contábil dos ativos e passivos no próximo 
exercício financeiro, estão relacionados a seguir. Perda por redução ao valor recuperável 
de ativos não financeiros: Uma perda por redução ao valor recuperável existe quando o 
valor contábil de um ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperável, 
que é o maior entre o valor justo menos custos de venda e o valor em uso. O cálculo do 
valor justo menos custos de vendas é baseado em informações disponíveis de transações 
de venda de ativos similares ou preços de mercado menos custos adicionais para descar-
tar o ativo. O cálculo do valor em uso é baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. 
Os fluxos de caixa derivam do orçamento para os próximos cinco anos e não incluem ati-
vidades de reorganização com as quais a Companhia e/ou suas controladas ainda não 
tenham se comprometido ou investimentos futuros significativos que melhorarão a base de 
ativos da unidade geradora de caixa objeto de teste. O valor recuperável é sensível à taxa 
de desconto utilizada no método de fluxo de caixa descontado, bem como aos recebimen-
tos de caixa futuros esperados e à taxa de crescimento utilizada para fins de extrapolação. 
Provisão para demandas judiciais: A Companhia e suas controladas reconhecem provisão 
para causas cíveis, tributárias e trabalhistas. A avaliação da probabilidade de perda inclui a 
avaliação das evidências disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, 
as decisões mais recentes nos tribunais e sua relevância no ordenamento jurídico, bem 
como a avaliação dos advogados externos. As provisões são revisadas e ajustadas para 
levar em conta alterações nas circunstâncias, tais como prazo de prescrição aplicável, 
conclusões de inspeções fiscais ou exposições adicionais identificadas com base em no-
vos assuntos ou decisões de tribunais. A Companhia e suas controladas diretas e indiretas 
estão sujeitas, no curso normal dos negócios, a fiscalizações, processos judiciais e proce-
dimentos administrativos em matérias cível, tributária, trabalhista, ambiental, societária e 
direito do consumidor, entre outras. Dependendo do objeto das investigações sobre os 
processos judiciais ou procedimentos administrativos, a Companhia e suas controladas 
podem ser adversamente afetadas, independentemente do respectivo resultado final. Con-
forme exposto, não é possível garantir que essas autoridades não autuarão a Companhia 
e suas controladas, nem que essas autuações não se converterão em processos adminis-
trativos e, posteriormente, judiciais, tampouco o resultado final tanto dos eventuais proces-

sos administrativos quanto dos judiciais. Tributos: Dado o amplo aspecto de relacionamen-
tos de negócios, bem como a natureza de longo prazo e a complexidade dos instrumentos 
contratuais existentes, diferenças entre os resultados reais e as premissas adotadas, ou 
futuras mudanças nessas premissas, poderiam exigir ajustes futuros na receita e despesa 
de tributos já registrada. A avaliação da probabilidade de perda inclui a avaliação das evi-
dências disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, as decisões mais 
recentes nos tribunais e sua relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação 
dos advogados externos. As provisões são revisadas e ajustadas para levar em conta alte-
rações nas circunstâncias, tais como prazo de prescrição aplicável, conclusões de inspe-
ções fiscais ou exposições adicionais identificadas com base em novos assuntos ou deci-
sões de tribunais. Imposto de renda e contribuição social diferidos: O método do passivo de 
contabilização do imposto de renda e contribuição social é usado para imposto de renda 
diferido gerado por diferenças temporárias entre o valor contábil dos ativos e passivos e os 
respectivos valores fiscais. O montante do imposto de renda e contribuição social diferido 
ativo é revisado na data de cada balanço e reduzido ao montante que não seja mais reali-
zável através de lucros tributáveis futuros. Ativos e passivos fiscais diferidos são calculados 
usando as alíquotas fiscais aplicáveis ao lucro tributável nos anos em que essas diferenças 
temporárias deverão ser realizadas. O lucro tributável futuro pode ser maior ou menor que 
as estimativas consideradas quando da definição da necessidade de registrar o ativo fiscal. 
Provisão para perdas estimadas com crédito de liquidação duvidosa: A provisão para per-
das estimadas com crédito de liquidação duvidosa é calculada de acordo com as diretrizes 
do CPC 48/IFRS 9. Como consequência da adoção da norma, a Companhia passou a 
mensurar a provisão para créditos de liquidação duvidosa com base na perda esperada e 
não mais na perda incorrida. A Companhia utiliza o expediente prático previsto na norma e 
aplica o modelo simplificado na mensuração da perda esperada para a vida toda do con-
trato, através da utilização de dados históricos e da segmentação da carteira de recebíveis 
em grupos que possuem o mesmo padrão de recebimento e os mesmos prazos de venci-
mento. Taxa incremental sobre o empréstimo do arrendatário e períodos de contrato: A 
Companhia não tem condições de determinar a taxa implícita de desconto a ser aplicada 
a seus contratos de arrendamento. Portanto, a taxa incremental sobre o empréstimo do 
arrendatário é utilizada para o cálculo do valor presente dos passivos de arrendamento no 
registro inicial do contrato. A taxa incremental sobre empréstimo do arrendatário é a taxa 
de juros que o arrendatário teria que pagar ao tomar emprestados os recursos necessários 
para a aquisição de ativo semelhante ao ativo objeto do contrato de arrendamento, por 
prazo semelhante e com garantia semelhante, com valor similar ao direito de uso do ativo 
em ambiente econômico similar. A obtenção dessa taxa envolve um elevado grau de julga-
mento e deve ser função do risco de crédito do arrendatário, do prazo do contrato de arren-
damento, da natureza e qualidade das garantias oferecidas e do ambiente econômico em 
que a transação ocorre. O processo de apuração da taxa utiliza preferencialmente informa-
ções prontamente observáveis, a partir das quais deve proceder aos ajustes necessários 
para se chegar à sua taxa incremental de empréstimo. A adoção do CPC 06 (R2)/IFRS 16 
permite que a taxa incremental seja determinada para um agrupamento de contratos, uma 
vez que essa escolha está associada à validação de que os contratos agrupados possuem 
características similares. A Companhia adotou o referido expediente prático de determinar 
agrupamentos para seus contratos de arrendamento em escopo por entender que os efei-
tos de sua aplicação não divergem materialmente da aplicação aos arrendamentos indivi-
duais. O tamanho e a composição das carteiras foram definidos conforme as seguintes 
premissas: (a) ativos de naturezas similares; e (b) prazos remanescentes com relação à 
data de aplicação inicial similares. Determinação do prazo de arrendamento: Ao determinar 
o prazo do arrendamento, a Administração considera todos os fatos e circunstâncias que 
criam um incentivo econômico para o exercício de uma opção de prorrogação ou para o 
não exercício da opção de rescisão. As opções de prorrogação (ou períodos após as op-
ções de rescisão) são incluídas no prazo do arrendamento somente quando há certeza 
razoável de que o arrendamento será prorrogado (ou que não será rescindido). Para arren-
damentos de centros acadêmicos, os fatores a seguir normalmente são os mais relevan-
tes: • se a rescisão (ou não prorrogação) incorrer em multas significativas, é razoavelmente 
certo de que a Companhia irá efetuar a prorrogação (ou não irá efetuar a rescisão); • se 
houver benfeitorias em imóveis de terceiros com saldo residual significativo, é razoavel-
mente certo de que a Companhia irá prorrogar (ou não rescindir) o arrendamento. Adicio-
nalmente, a Companhia considera outros fatores, incluindo as práticas passadas referen-
tes aos períodos de utilização de tipos específicos de ativos (arrendados ou próprios) e de 
duração de arrendamentos e os custos e a disrupção nos negócios necessários para a 
substituição do ativo arrendado. Essa avaliação é revisada caso ocorra um evento ou uma 
mudança significativa nas circunstâncias que afete a avaliação inicial e esteja sob o contro-
le do arrendatário, por exemplo, se uma opção é de fato exercida (ou não exercida) ou se 
a Companhia fica obrigada a exercê-la (ou não a exercer). 4. Combinação de negócios: 
4.1. FAPI - Centro de Ensino Superior de Pinhais: A Companhia, através de sua contro-
lada indireta Centro de Estudos Superiores Positivo Ltda. (“CESPO”), realizou em junho de 
2024 o acordo de investimento com os acionistas do Centro de Ensino Superior de Pinhais 
Ltda. (“FAPI”), para a aquisição de participação societária equivalente a 100% (cem por 
cento) do capital social total da empresa investida, com assunção do controle a partir de 12 
de junho de 2024. A aquisição foi motivada pelo interesse da Companhia em expandir sua 
operação de medicina. O preço pago é composto da seguinte forma:
Descrição Valor
Pago na data do fechamento 161.256
Ajuste de preço (i) 2.522
Parcela retida 21.312
Total da contraprestação 185.090
(i) Em 10 de outubro de 2024, houve o ajuste de preço da aquisição. Alocação do valor 
justo: Em cumprimento aos dispositivos do CPC 15 (R1)/IFRS 3 - Combinações de Negó-
cios, a Administração da Companhia concluiu por meio de laudo de PPA todas as mensu-
rações nos valores justos dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos na data de 
aquisição, perfazendo as alocações abaixo apresentadas. Segue posição dos saldos reco-
nhecidos na combinação de negócio em 12 de junho de 2024:

Descrição
Posição em  
30/06/2024

Revisão da 
 alocação 

Alocação  
final

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 3.340 – 3.340
Contas a receber 729 – 729
Tributos a recuperar 95 – 95
Outros créditos 186 – 186
Contas a receber 503 – 503
Depósitos judiciais 37 – 37
Imobilizado, líquido 791 – 791

Descrição
Posição em  
30/06/2024

Revisão da 
 alocação 

Alocação  
final

Intangível, líquido – – –
 Licença MEC – 215.792 215.792
Direito de uso 7.375 – 7.375

13.056 215.792 228.848
Passivos
Fornecedores (208) – (208)
Obrigações trabalhistas (665) – (665)
Obrigações tributárias (205) – (205)
Adiantamentos de clientes (1.693) – (1.693)
Obrigações de arrendamento mercantil (1.173) – (1.173)
Outras contas a pagar (15.025) – (15.025)
Obrigações com partes relacionadas (12.966) – (12.966)
Obrigações tributárias (3.877) – (3.877)
Provisão para demandas judiciais (1.744) – (1.744)
Obrigações de arrendamento mercantil (6.202) – (6.202)

(43.758) – (43.758)
Total de ativos identificáveis líquidos (30.702) 215.792 185.090
Ágio 215.792 (215.792) –
Total da contraprestação 185.090 – 185.090
Metodologia para o reconhecimento do ativo intangível:

Prazo esperado
Ativo R$ de amortização
Licença MEC 215.792 Indefinido
O ativo intangível Licença MEC foi avaliado utilizando a metodologia de Fluxo de Caixa 
Descontado (FCD), que considera os benefícios econômicos futuros projetados e os traz a 
valor presente por meio de uma taxa de desconto (WACC) de 15,30% ao ano e 
perpetuidade em 3,5% ao ano, equivalente ao IPCA de longo prazo. Considerando as 
características do ativo e sua relevância estratégica para a operação da empresa, foi 
atribuído a ele uma vida útil indefinida, com base na expectativa de geração de benefícios 
econômicos futuros por tempo indeterminado, em conformidade com os critérios 
estabelecidos pelas normas contábeis aplicáveis. 
Saída de caixa líquida na aquisição da FAPI: Junho/2024
Preço de Aquisição 185.090
Parcela retida (23.834)
Saldos de caixa e equivalentes de caixa adquiridos (3.340)
Efeito líquido no fluxo de caixa da adquirente 157.916
Impacto das aquisições nos resultados da Companhia: O resultado do período de doze 
meses findo em 31 de dezembro de 2024 inclui receitas e despesas atribuíveis aos 
negócios adicionais gerados pela FAPI, a partir de junho de 2024, uma vez que a transação 
de aquisição dessa investida se concretizou em 12 de junho de 2024. A receita incluída na 
demonstração consolidada do resultado desde junho de 2024 inclui o valor de receitas 
líquidas gerado pela FAPI de R$18.795. A FAPI também contribuiu com o lucro de R$7.747 
no mesmo período. Caso a aquisição da FAPI fosse em 1 de janeiro de 2024, a receita 
líquida seria de R$26.602, com prejuízo no período de R$12.440. Cláusulas de reembolso 
de contingências: A Companhia possui cláusula contratual para eventuais desembolsos 
financeiros para contingências originadas em eventos passados, ocorridos antes da data 
de aquisição da FAPI. 5. Destinação do lucro líquido:
Descrição 31/12/2024 31/12/2023
Lucro líquido do exercício 144.306 100.455
Apropriação para reserva legal (Art.193 da Lei nº 6.404) (7.215) (5.023)
Dividendo mínimo obrigatório - 25% (34.273) (23.858)
Dividendos adicionais (25.727) (36.142)
Dividendos adicionais propostos (77.000) –
Destinação para reserva de retenção de lucros (91) (35.432)
6. Eventos subsequentes: 6.1. Renúncia do CEO Fabio Fossen: Em 16 de janeiro de 
2025 Sr. Fabio Fossen renunciou ao cargo de Diretor Presidente, o qual seguiu exercen-
do a função até 14 de fevereiro de 2025. Diante disso, o Conselho de Administração se 
reuniu e elegeu o Sr. Renato Padovese para o cargo de Diretor Presidente de forma in-
terina, cargo que passou a ocupar a partir de 14 de fevereiro de 2025. O Sr. Renato Pa-
dovese é atualmente membro do Conselho de Administração e faz parte de uma das 
famílias fundadoras da Companhia, onde tem atuado por mais de trinta anos, sendo seu 
último cargo diretivo o de Codiretor Presidente em 2021. 6.2. Emissão de debêntures:
Em 23 de janeiro de 2025, foi aprovada em Reunião do Conselho de Administração 
(“RCA”) a realização, pela Companhia (“Emissora”), em favor dos debenturistas da 2ª 
emissão de debêntures simples da Companhia (“Emissora”), composta de 300.000 (tre-
zentas mil) debêntures, com valor nominal unitário de mil reais, totalizando o montante 
de R$300.000 na data de emissão (“Emissão” e “Oferta”). No dia 05 de março de 2025, 
foi creditado o valor de R$300.000 (líquido do custo de captação), na respectiva data de 
emissão, sobre as quais incidirão juros remuneratórios correspondentes a 100% da Taxa 
CDI + 1,35% ao ano, sendo que os pagamentos da remuneração serão realizados se-
mestralmente todo dia 5 (cinco) dos meses de fevereiro e agosto de cada ano, a partir da 
Data de Emissão, sendo o primeiro pagamento devido em 05 de agosto de 2025 e o úl-
timo dia 05 de fevereiro 2030. Esses recursos serão integralmente utilizados pela Emis-
sora para reforço de caixa no âmbito da gestão ordinária dos negócios da Emissora e/ou 
de sociedades do seu Grupo Econômico. 6.3. Rating “AA(bra)” Em 21 de março de 
2025, a Companhia recebeu, pela primeira vez, o Rating Nacional de Longo Prazo 
“AA(bra)” da Fitch Ratings. Este rating também foi atribuído à 2ª Emissão de Debêntures, 
no valor de R$300.000, com vencimento em 2030 (Nota 31.2). A perspectiva do rating
corporativo é Estável. Este rating reflete nosso histórico consistente de desempenho 
operacional na indústria brasileira de educação superior privada, destacando nossas 
marcas reconhecidas, bons indicadores de qualidade acadêmica e um importante fluxo 
de receita dos cursos de medicina. A classificação também considera nosso robusto 
perfil financeiro e forte disciplina financeira. A Perspectiva Estável incorpora a expectativa 
de que continuaremos ampliando nossa base de negócios, com gradual incremento das 
margens de EBITDA e manutenção de alavancagem líquida abaixo de 2,0 vezes.

Relatório do Auditor Independente sobre as Demonstrações Financeiras Individuais e Consolidadas
As demonstrações financeiras completas referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2024 e o relatório do auditor independente sobre essas demonstrações financeiras completas estão disponíveis eletronicamente no endereço https://estadaori.estadao.com.br/.
O referido relatório do auditor independente sobre essas demonstrações financeiras foi emitido em 31 de março de 2025, sem modificações.
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