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A EXCELIA

Fundada em 2009, a Excelia redne equipes multidisciplinares de
consultores e executivos com ampla experiéncia em projetos de
transformacdo empresarial e finangas corporativas.

PROPOSICAO DE VALOR

Desenvolvemos solucoes consultivas integradas e
complementares, orientadas para geracdao de valor para
acionistas, empresarios e para o judiciario.
Nossos valores EXperiéncia, Capacidade, Equilibrio, Lideranga,
Integridade e Atitude mantém completo alinhamento entre
nossos interesses e os de nossos clientes.

IRO DE ALMEIDA FONTA
abrirConferenciaDocumento.do,

NOSSA MISSAO

Gerar valor.

NOSSA VISAO

Conhecer. Transformar. Resolver.
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RELATORIO DE ANALISE DO PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL

Recuperagao Judicial
Faculdades Metropolitanas Unidas Educacionais Ltda.
Processo n? 1031812-63.2025.8.26.0100

Séo Paulo, 10 de julho de 2025
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1031812-63.2025.8.26.0100 e cadigo indzqZO6.

INTRODUCAO

/07/2025 as 17:10 , sob o n(imero WJIMJ25415883444 .

REQUISITOS LEGAIS DOS ARTIGOS 53 E 54 DA
LEI 11.101/05

CONDICOES DE PAGAMENTOS AOS CREDORES
ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

ANALISE DO LAUDO DE AVALIACAO DOS ATIVOS

CLAUSULAS CONFLITANTES COM A LEI Ne
11.101/2005

CONCLUSOES

ESCLARECIMENTOS NECESSARIOS
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> ) ) INTRODUCAO: ANALISE DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Trata-se de pedido de recuperacao judicial distribuido por FACULDADES METROPOLITANAS UNIDAS
EDUCACIONAIS LTDA. (FMU) em 13/03/2025, perante a 12 Vara de Faléncias e Recuperac¢ées Judiciais da Comarca
de S3o Paulo/SP, sob o n.2 1031812-63.2025.8.26.0100.

O processamento da Recuperacdo Judicial foi deferido em 14/03/2025 (fls. 1613/1618).

Em 18/03/2025 (fl. 1642), a EXCELIA CONSULTORIA LTDA. foi nomeada Administradora Judicial, tendo aceitado o
munus em manifestacdo apresentada em 19/03/2025 (fls. 1645/1648).

Nos termos do art. 22, inciso I, alinea h, da LRF, a EXCELIA apresenta o presente Relatorio de Analise do Plano de
Recuperagao Judicial, que respeita a padronizacao recomendada e aprovada pela Corregedoria Geral da
Justica, conforme Comunicado CG n? 786/2020 (Processo n2 2020/75325), disponibilizado no DJE em 20/10/2020.

; excelia ¢

original, assinado digitaimente por MARIA ISABEL VERGUEIRO DE ALMEIDA FONTANA, protocolado em 10/07/2025 as 17:10 , sob o nimero WIMJ25415883444 .
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REQUISITOS LEGAIS
DOS ARTIGOS 53 E 54 DA LEI
11.101/05
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Tempestividade do PRJ (art. 53, caput)

A r. decisao que deferiu o
processamento da Recuperagdo
Judicial foi publicada em
19/03/2025 (fls. 1643/1644), de
modo que o prazo para
apresentagdo do Plano de
Recuperagdao Judicial (PRJ) se
encerrou em 19/05/2025.

Considerando que o PRJ foi
apresentado pela Recuperanda em
19/05/2025, conforme acostado as
fls. 2580/2717, o prazo de 60 dias
exigido pelo art. 53, caput, da LRF
foi cumprido. O PRJ é, portanto,
tempestivo.

Meios de Recuperagao (art. 53, 1)

A Recuperanda elenca os seguintes meios
complementares de recuperagao:

- Possibilidade de obtencao de novos
recursos financeiros junto a credores,
instituicdes financeiras, investidores ou
outros interessados;

- Permissdo para constituicdo de garantias
especificas;

- Criagdo de sociedades subsidiarias,
novos cursos e produtos académicos;

- Licenciamento de marcas préprias, com
destinacao dos resultados ao
cumprimento do PRJ;

- Antecipag¢dao de pagamentos a credores
gue ofertarem maior desdagio sobre seus
créditos, por meio de leildo reverso;

- Constituicao de UPIs, com possibilidade
de venda de ativos ou agrupamentos de
ativos listados no Laudo de Avaliagao
(Anexo 1.3), os quais serao adquiridos
livres de quaisquer 6nus e sem sucessao
do arrematante nas obrigagbes do
devedor.

) REQUISITOS DO ART. 53 E 54 DA LEI 11.101/05

Condicoes de pagamento Classe | (art. 54)

FMmu £}

Apesar de nao haver previsao
expressa de pagamento em 30
dias dos créditos de natureza
estritamente salarial vencidos
nos 3 meses anteriores ao
ajuizamento da RJ, ha de ser
aplicado o §12 do art. 54 da LRF,
mesmo em caso de omissao no
PRJ.

fls. 3168
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CONDICOES DE PAGAMENTOS
AOS CREDORES
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4.1.1. Classe |
Trabalhistas

(fls. 2610/2611)

4.1.1. Classe |
Trabalhistas

(fls. 2611/2612)

a)

b)

c)

d)

) CONDIC@ES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

Compensagdo: os Créditos Trabalhistas serdo pagos, inicialmente,
mediante compensagdo com eventual crédito detido pela Recuperanda
contra o Credor Trabalhista, a ser operada apds a Homologag¢ado do PRJ.
Desagio: ndo haverd incidéncia de desdgio sobre os Créditos Trabalhistas,
observado o limite de até 150 (cento e cinquenta) Salarios-Minimos
previsto nesta clausula.

Corregao monetaria e juros remuneratdrios: ndo incidirdo corregao
monetdria e juros remuneratérios sobre o valor principal dos Créditos
Trabalhistas, até 150 (cento e cinquenta) Saldrios-Minimos.

Amortizacao do principal: apds a compensagdo referida na letra “a”
acima, o saldo do Crédito do Credor Trabalhista serd pago de forma
integral, sem qualquer desagio, em até 60 (sessenta) dias contados da
Data da Homologagdo, respeitado em qualquer caso o limite de 150
(cento e cinquenta) Saldrios-Minimos.

Saldo Excedente a 150 Salarios-Minimos

a)

b)

c)

Desagio: havera incidéncia de desdgio correspondente a 85% (oitenta e
cinco por cento) sobre o eventual saldo excedente a 150 (cento e
cinquenta) Salarios-Minimos dos Créditos Trabalhistas.

Corregao monetaria e juros remuneratorios: apods a incidéncia do desagio
previsto no item “a@” acima, o eventual saldo excedente a 150 (cento e
cinquenta) Saladrios-Minimos dos Créditos Trabalhistas serd corrigido
monetariamente pelo IPCA, capitalizado anualmente desde a Data da
Homologagdo, e sem a incidéncia de juros remuneratdrios.

Caréncia: haverd caréncia para o pagamento de eventual saldo do Crédito
Trabalhista excedente a 150 (cento e cinquenta) Saldrios-Minimos e da
corregcdao monetaria até dezembro de 2035, sendo certo que os valores de
correcdo monetdria ndo pagos durante o periodo de caréncia serdo
capitalizados ao valor de principal e pagos segundo o cronograma
previsto no item “d” abaixo.

fls. 3170

Ha previsdao de compensacdo entre créditos trabalhistas e eventuais valores devidos
pelos préprios trabalhadores a FMU. Créditos trabalhistas tém natureza alimentar e
gozam de protecdo, o que pode gerar questionamentos por parte dos credores,
especialmente se a compensacdo nio for liquida, certa e exigivel. E importante que a
Recuperanda esclarega do que se tratam esses créditos.

H4 precedentes no sentido de que a auséncia de qualquer atualiza¢dao é contréria a
lei e, portanto, passivel de controle de legalidade, assim como ha precedentes no
sentido de que se trata de questdo economico-financeira, cabendo exclusivamente
aos credores analisarem.

No Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pela FMU, ndo ha mengdo especifica
ao cumprimento do § 12 do art. 54.

A pratica de limitar crédito trabalhista a 150 saldrios minimos é comum, por analogia
ao tratamento conferido aos créditos trabalhistas na faléncia. Contudo, a questdo é
controversa e ha precedentes reconhecendo a nulidade de cldusulas nesse sentido,
inclusive do STJ (Agint nos EDcl no REsp 2036898/SP e AgInt no REsp 2163486/SP)

N3o houve reclassificagdo do crédito remanescente aos 150 saldrios-minimos, de
modo que permanecem sendo tratados como trabalhista e com pagamento em
prazo muito superior aos 12 meses previstos no art. 54 da LRF, o que pode ensejar
ilegalidade.

Nao foi especificado expressamente o termo final da atualizagao, presumindo-se que
seja a data do pagamento.

Fmu B4

2
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4.1.1. Classe | Trabalhistas

(fls. 2611/2612)

4.2 Classe Il
Garantia Real
(fls. 2612)

4.3 Classe lll Quirografarios

(fls. 2612/2614)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

TOPICO DISPOSICAO COMENTARIOS AJ

d) Saldo do Crédito Trabalhista excedente a 150 (cento e cinquenta) Salarios-Minimos e da
correcao monetaria: os valores correspondentes ao eventual saldo do Crédito Trabalhista
excedente a 150 (cento e cinquenta) Saldrios-Minimos, assim como da corre¢do monetaria
incidente, serdo pagos em 5 (cinco) parcelas anuais, vencendo-se a primeira no Gltimo Dia Util
do més de dezembro de 2036, e as demais no ultimo Dia Util do mesmo més, nos anos
subsequentes.

A Recuperanda declara ndao reconhecer, até o presente momento, a existéncia de créditos
com garantia real constituidos contra si. Contudo, caso venha a ser reconhecido crédito dessa
natureza, mediante inclusdo oportuna na Relagdo de Credores, o pagamento sera realizado
nos termos previstos para os credores quirografarios, conforme as condigdes estabelecidas
na Condigao B da Clausula 4.3.3 do Plano de Recuperacao Judicial.

Os credores quirografarios que ndo se qualificarem como Credores Colaboradores, poderdo
optar entre duas modalidades de pagamento:

Condicao A:

Pagamento Unico, fixo e irreajustavel de até RS 150 mil por credor, a ser efetuado em até 60
dias da homologag¢ao do PRIJ.

Caso o valor do crédito ultrapasse esse limite, o credor podera optar por essa condicdo,
renunciando de forma irrevogavel e irretratadvel ao valor excedente, que serd considerado
integralmente quitado.

Condicdo B:

Caso o credor quirografario nao opte pela Condi¢do A ou ndo se manifeste no prazo previsto
(10 dias uteis contados da data da homologagdao do PRJ), seu crédito serd enquadrado
automaticamente na Condig¢ao B, cujos termos sao:

a) Desagio: Aplicacdo de desagio de 85% sobre o valor do crédito.

b) Corregao monetaria: O saldo remanescente, apds o desagio, serd corrigido pelo IPCA, com
capitalizagcdo anual a partir da data da homologacdo do PRJ. Ndo havera incidéncia de juros
remunerataorios..

fls. 3171

Embora o periodo de caréncia se encerre em dezembro
de 2035, o inicio do pagamento do eventual Crédito
esta previsto apenas para dezembro de 2036, o que
acarreta, na realidade, uma caréncia maior que a
prevista.

Até o momento, nado foi apresentado a Administradora
Judicial qualquer pedido de habilitagdo de crédito com
garantia real, o que confirma a declaracdo da
Recuperanda.

Na Condicdo B, os créditos quirografarios, apds
aplicagdo de desagio de 85%, nao terdo incidéncia de
juros remuneratérios, mesmo com caréncia até 2035 e
pagamento parcelado entre 2036 e 2040. Contudo,
como ha previsdo de incidéncia de corre¢ao monetaria,
trata-se de questdo puramente econdmico-financeira,
cabendo aos credores analisar.

N3o foi especificado expressamente o termo final da

atualizagdo, presumindo-se que seja a data do
pagamento.

CONTINUA >>>
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4.3 Classe lll Quirografarios

(fls. 2612/2614)

4.4 Classe IV — ME/EPP

(fls. 2614/2615)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

TOPICO DISPOSICAO COMENTARIOS AJ

c) Caréncia: O pagamento do principal e da correcdo monetaria ficard sujeito a caréncia até dezembro de 2035.
Durante esse periodo, os valores corrigidos serdo capitalizados ao saldo principal.

d) Parcelamento: Apods o periodo de caréncia, os valores atualizados serdo pagos em 5 (cinco) parcelas anuais, com
vencimento da primeira em dezembro de 2036, e as demais no mesmo més nos anos subsequentes.

Manifestacao dos Credores Quirografarios (Clausula 4.3.4)

Os credores quirografarios deverdo manifestar a opgcao pela Condi¢do A ou B em até 10 (dez) dias uteis contados
da data da homologacdo do PRJ, por meio de envio do termo constante do Anexo 4.3.4, ou documento equivalente
que identifique claramente a escolha. O envio deve ser realizado conforme as regras da Clausula 13.3.

[&] Caso ndo haja manifestacdo dentro do prazo, o crédito serd automaticamente enquadrado na Condig&o B.

Credores ME ou EPP ndao enquadrados como Colaboradores, poderdo escolher entre duas formas de pagamento.
Caso ndo se manifestem no prazo previsto, seus créditos serdo automaticamente pagos conforme a Condi¢dao D do
plano.

Condigdo C: Pagamento integral de uma quantia fixa e irreajustdvel de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais) por
credor, limitado ao valor de cada crédito, a ser efetuado em até 60 (sessenta) dias contados da homologacdo do
PRJ.

O credor cujo crédito exceda RS 50.000,00 podera optar pela Condicdo C, hipdtese em que deverd, ao manifestar
essa escolha, renunciar de forma automadtica, irrevogavel e irretratavel ao valor excedente, o qual serd
considerado integralmente quitado, independentemente de formalidades adicionais.

Condigao D:

a) Desagio: Aplicacdo de desagio de 85% sobre o valor do crédito.

b) Corre¢do monetaria e juros: Apos o desagio, o saldo remanescente sera corrigido monetariamente pelo IPCA,
com capitalizagao anual desde a homologagao. Nao havera incidéncia de juros remuneratorios.

c) Caréncia: O pagamento do principal e da correcdo monetaria ficara sujeito a caréncia até dezembro de 2035. Os
valores de corregao nao pagos no periodo serao capitalizados ao principal. CONTINUA >>>

fls. 3172

Embora o periodo de caréncia se
encerre em dezembro de 2035, o
inicio do pagamento do eventual
Crédito esta previsto apenas para
dezembro de 2036, o que
acarreta, na realidade, uma
caréncia maior que a prevista.

Observa-se que ha créditos muito
relevantes incluidos na classe IV, a
exemplo dos créditos dos
fundadores da FMU, oriundos de
alugueis ndo pagos.

Nao foi especificado
expressamente o termo final da
atualizacdo, presumindo-se que
seja a data do pagamento.

B
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» ) CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

d) Parcelamento: Os valores atualizados serdo pagos em 5 (cinco) parcelas anuais, com vencimento da primeira no Gltimo dia Embora o periodo de caréncia se
util de dezembro de 2036, e das demais no mesmo més dos anos seguintes. encerre em dezembro de 2035, o
Manifestacido de Opgao: inicio do pagamento do eventual
Os credores ME e EPP deverdo manifestar sua opcdo pela Condi¢cdo C ou D no prazo de 10 (dez) dias Gteis contados da  Crédito estd previsto apenas para
homologa¢do do PRJ, mediante envio do termo previsto no Anexo 4.4.4, ou outro documento equivalente que identifique dezembro de 2036, o que acarreta,
claramente a escolha, respeitado o prazo. O envio deverd seguir as instru¢des da Clausula 13.3. na realidade, uma caréncia maior
A auséncia de manifestagdao dentro do prazo resultara no enquadramento automatico do crédito na Condigdo D. que a prevista.

4.4 Classe IV — ME/EPP

(fls. 2614/2615)

Serdo considerados Credores Colaboradores os Fornecedores, Credores Financeiros e Proprietarios de Imdveis Ativos que,
independentemente da natureza ou classificagdo de seus créditos ou da existéncia de discussdes sobre esses valores,
atendam cumulativamente aos seguintes requisitos:

= N3do tenha votado pela rejei¢cao do Plano de Recuperagao Judicial (PRJ);

= Adesdo ao Compromisso de Nao Litigar (Clausula 4.5.1.1);

= Cumpram os demais requisitos previstos nas subcldusulas especificas.

Esses credores manterdao as condigdes de pagamento favorecidas enquanto cumprirem os requisitos acima. O
descumprimento de qualquer deles resultara no rebaixamento automatico do crédito para as Condigoes B ou D, conforme a
classificagdo do crédito.

Compromisso de Nao Litigar:

= Ao aderir ao PRJ como Credores Colaboradores, os credores se comprometem a:

= Na&o propor ou continuar agdes judiciais, administrativas ou arbitrais contra a FMU, seus administradores, sdcios ou partes
relacionadas;

= Desistir de eventuais agées em curso contra a FMU ou administradores e partes relacionadas;

= Abster-se de tomar medidas de cobranga ou execugdo extrajudicial contra a FMU, sociedades afiliadas, acionistas,
administradores ou partes relacionadas.

Excegao: S3o permitidas habilitagGes e impugnagdes relacionadas a inclusdo, classificagdo ou corregdo de valores na Relagdo

de Credores, bem como os recursos a elas associados, conforme os termos do plano.

4.5 Credores
Colaboradores
(fls. 2616/2617)

A supressdo de garantias depende
de anuéncia expressa do credor,
com aprovagdo do plano sem
ressalvas.

Suspensao da Exigibilidade das Garantias: Eventuais garantias vinculadas aos créditos dos Credores Colaboradores
permanecerdao com exigibilidade suspensa enquanto as obrigacdes do PRJ forem regularmente cumpridas. A execugdo
dessas garantias sé serd possivel em caso de descumprimento do plano.
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) > CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

TOPICO DISPOSICAO COMENTARIOS AJ

Requisitos Especificos:

Para se enquadrar como Credor Colaborador Fornecedor, é necessario:

= Cumprir, de forma irrevogavel e irretratavel, os compromissos gerais da Clausula 4.5.1;

= Continuar ou passar a fornecer bens, insumos ou servicos ndo financeiros a FMU por, no minimo, 12 meses a partir
da homologagdao, com prazo minimo de 90 dias para pagamento apds emissdo da nota fiscal, respeitando as
condi¢des comerciais praticadas anteriormente.

Prazo e Forma de Adesdo:

A manifestacdo de interesse em ser Credor Colaborador Fornecedor deve ocorrer em até 10 dias Uteis apds a
homologagao, por meio de comunicagdo escrita conforme o Anexo 4.5.2.2 (ou documento equivalente), enviada
conforme a Cldusula 13.3.

O ndo envio no prazo implicara enquadramento automatico nas Condigoes B ou D, conforme a natureza do crédito.

4.5.2 Credores Colaboradores

Celebragao de Contratos ou Aditivos: Em homenagem aos principios

(fls. 2617/2619) Os contratos necessarios a formalizacdo da condigdo de Credor Colaborador Fornecedor deverdo ser celebrados ou da transparéncia e boa-fé,
aditados em até 30 dias apés a homologagao, prorrogaveis por iguais periodos a critério da FMU. caso o prazo seja prorrogado
Esses contratos deverdo prever obrigatoriamente: pela  FMU, a Recuperanda
= Multa de 10% do valor do crédito, caso o fornecedor descumpra o prazo previsto na Clausula 4.5.2.1; devera informar nos autos, a
= Possibilidade de rescisao unilateral e imotivada por parte da FMU, apds o pagamento nas condi¢des E ou F. fim de que todos os credores
O ndo cumprimento desta etapa resultard no enquadramento do crédito nas Condiges B ou D. sejam cientificados.

Condigoes de Pagamento

Os Credores Colaboradores Fornecedores poderao optar por:

= Condig¢do E: pagamento de até RS 1 milhdo de reais, respeitado o limite de cada crédito, em até 90 dias apds a
homologacao;

» Condigdo F: pagamento de até RS 4,5 milhdes e quinhentos mil reais, respeitado o limite de cada crédito, em até 120
dias apos a homologacao.
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> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO COMENTARIOS AJ

Renuncia ao Valor Excedente

Caso o valor do crédito ultrapasse os limites das Condigdes E ou F, o credor que optar por uma dessas condigdes renuncia
de forma automatica, irrevogdavel e irretratavel ao valor excedente, que sera considerado integralmente quitado, sem
necessidade de formalidade adicional.

4.5.2 Credores Colaboradores

(fls. 2617/2619)

Requisitos Especificos para Enquadramento

Poderdo ser enquadrados como Credores Colaboradores Financeiros aqueles que:

= Cumprirem, de forma irrevogavel e irretratavel, os compromissos gerais da Clausula 4.5.1;

= Adesdo ao compromisso previsto na Clausula 4.5.3.2;

= Cumprirem a obrigagao prevista na Clausula 4.5.3.3.

Enguanto estiverem sendo cumpridas as obrigacGes previstas neste PRJ, as garantias atreladas aos créditos desses credores
permanecerdo com exigibilidade suspensa, inclusive garantias fidejussoérias, exceto quanto as medidas necessarias para
manutencao e validade das garantias.

Em caso de descumprimento do PRJ, o Credor Financeiro podera exigir antecipadamente seus direitos, conforme os
termos dos instrumentos originais, inclusive promovendo a execugao das garantias.

4.5.3 Credores Colaboradores

Compromisso de Nao Litigar

(fls. 2619/2625) O credor concorda em nao propor, manter ou retomar qualquer processo judicial, arbitral ou administrativo contra a FMU,
seus sécios, administradores ou empresas relacionadas, salvo para fins de habilitagdo, impugnagdo ou corregao dos
créditos na relagao de credores, nos termos do PRJ.

Liberacao de Valores Vinculados

O Credor Financeiro compromete-se a liberar, a partir da data de homologagao:

Todos os valores mantidos e/ou que ingressem em contas de livre movimentagdo e/ou contas vinculadas atreladas as
garantias do crédito;

A liberagdo deve ocorrer em até 2 (dois) dias uteis apés a homologagdo, para valores existentes, e em até 2 (dois) dias
uteis apds cada novo ingresso de valores, apds a homologacao.




4.5.3 Credores Colaboradores

(fls. 2619/2625)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Prazo para Adesao

A manifestacdo de interesse para figurar como Credor Colaborador Financeiro devera ser realizada em até 10 (dez)
dias Uteis a partir da data da homologacdo, por meio do termo constante do Anexo 4.5.3.4 ou outro documento
equivalente, enviado conforme a Clausula 13.3. O ndo envio no prazo implicarda o enquadramento do crédito na
Condicao B.

Condigoes de Pagamento dos Credores Colaboradores Financeiros
Os Credores Colaboradores Financeiros poderdo optar por uma das seguintes condi¢des de pagamento:

Condi¢ao G

a) Desagio: Nao havera aplicagdo de desagio sobre os créditos.

b) Corre¢do monetaria e juros: O saldo de principal sera atualizado pela varia¢do anual do CDI, acrescido de juros
remuneratdrios de 3,5% ao ano, ambos capitalizados anualmente a partir da data da homologag¢do do plano.

c) Pagamento da correc¢do e dos juros: A correcdo monetaria e os juros serdo pagos semestralmente, no ultimo dia
util de junho e dezembro de cada ano, com o primeiro pagamento no semestre imediatamente posterior a
homologacao.

d) Caréncia de principal: O pagamento do principal estara sujeito a caréncia até dezembro de 2025.

e) Amortizagdo do principal: Apds a caréncia, o valor principal serd pago em 8 (oito) parcelas semestrais, nos
meses de junho e dezembro de cada ano, conforme o seguinte cronograma:

o Junho/2026: 2,5%

Dezembro: 2,5%

Junho/2027: 7,5%

Dezembro/2027:7,5%

Julho/2028: 15%

Dezembro/2028: 15%

Junho/2029: 25%

Dezembro/2029: 25%

O O O 0O O O O
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Nao foi especificado
expressamente o termo final da
atualizacao, presumindo-se que
seja a data do pagamento.

A Recuperanda devera esclarecer
quanto ao termo “Julho/2028”, ja
que todas as demais parcelas
tém vencimento em junho e
dezembro.

Embora o periodo de caréncia se
encerre em dezembro de 2025, o
inicio do pagamento do eventual
Crédito esta previsto apenas para
junho de 2026, o que acarreta,
na realidade, uma caréncia maior
que a prevista.
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4.5.3 Credores Colaboradores

(fls. 2619/2625)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

f) Amortizacao extraordindria: Até 30 (trinta) dias contados da Data da Homologagdo, os Credores Colaboradores
Financeiros poderdo utilizar os montantes existentes na conta vinculada, conta livre-movimento e/ou aplicagdes
financeiras previstas em seus respectivos instrumentos de garantias como forma de amortizacgio do valor
correspondente ao acréscimo de juros devidos entre a data do ultimo pagamento de juros efetuado na forma do
contrato vinculado ao Crédito e a Data do Pedido, desde que tais valores a serem utilizados para fins de amortizacdo
tenham ingressado nas referidas contas e/ou aplica¢des financeiras até a Data do Pedido.

g) Liberagao escalonada: Caso seja escolhida esta Condigdo de pagamento, o Credor Colaborador Financeiro devera liberar
os valores remanescentes mantidos na conta vinculada e/ou conta livre-movimento previstas em seus respectivos
instrumentos de garantias, apds a amortizacdo extraordinaria mencionada no item “f” acima. A liberagdo devera ser
realizada de forma escalonada, em montantes iguais e mensais, apds a Data da Homologacgao, até dezembro de 2026,
sendo a primeira liberagdo no primeiro dia Util subsequente a amortizacdo extraordinaria.

Condicao H

a) Desagio: Ndo havera incidéncia de desagio sobre os Créditos.

b) Corregao monetdria e juros remuneratérios: O saldo de principal do Crédito sera corrigido monetariamente pela
variagdo anual do CDI e sera acrescido de juros remuneratdrios de 3,5% (trés virgula cinco por cento) ao ano, ambos
capitalizados anualmente desde a Data da Homologacao.

c) Caréncia de principal, corre¢ao monetaria e remuneragdo: Havera caréncia para o pagamento do principal, correcdo
monetadria e juros remuneratérios até dezembro de 2025, com capitalizagdo da corre¢do monetaria e juros remuneratorios
sobre o principal até essa data.

d) Pagamento de principal, corre¢do monetaria e juros: Os valores correspondentes ao principal apos a amortizagdo
extraordindria prevista no item “e”, correcdo monetaria e juros serdo pagos em 8 (oito) parcelas semestrais, sempre no
ultimo dia util dos meses de junho e dezembro de cada ano, subsequentes ao fim do periodo de caréncia previsto no item

“.n

c” acima, respeitados os percentuais de amortizagao previstos abaixo:
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4.5.3 Credores Colaboradores

(fls. 2619/2625)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Junho/2026: 2,5%
Dezembro/2026: 2,5%
Junho/2027: 7,5%
Dezembro/2027: 7,5%
Julho/2028: 15%
Dezembro/2028: 15%
Junho/2029: 25%
Dezembro/2029: 25%

O O O O O O O O

e) Amortiza¢do extraordinaria: Até 30 (trinta) dias contados da Data da Homologagdo, os Credores poderdo utilizar os
montantes existentes na conta vinculada, conta livre-movimento e/ou aplicagdes financeiras previstas em seus
respectivos instrumentos de garantias para amortizar o Crédito, desde que tais valores a serem utilizados para fins de
amortiza¢do tenham ingressado nas referidas contas e/ou aplica¢cdes financeiras até a Data do Pedido.

Condicao I:

a) Desagio: N3o havera incidéncia de desagio sobre os Créditos.

b) Corregao monetaria e juros remuneratdrios: O saldo de principal do Crédito sera corrigido monetariamente pela variagao
anual do CDI e sera acrescido de juros remuneratérios de 3,5% (trés virgula cinco por cento) ao ano, ambos capitalizados
anualmente desde a Data da Homologacao.

c) Caréncia de principal: Haverd caréncia para o pagamento do principal do Crédito até dezembro de 2025.

d) Caréncia de corre¢io monetaria e juros: Havera caréncia para o pagamento de corre¢do monetaria e juros até junho de
2026, com capitalizagdo da corre¢dao monetdria e juros remuneratdrios sobre o principal do crédito até essa data.

e) Pagamento de principal: Os valores correspondentes ao principal serdo pagos em 10 (dez) parcelas semestrais, sempre no
ultimo dia util dos meses de junho e dezembro de cada ano, subsequentes ao fim do periodo de caréncia previsto no item

“_n

¢” acima, respeitados os percentuais de amortizagdo previstos abaixo:
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A Recuperanda devera
esclarecer quanto ao
termo “Julho/2028", ja
gue todas as demais
parcelas tém vencimento
em junho e dezembro.
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final da atualizagao,
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TAPICO

4.5.3 Credores Colaboradores

(fls. 2619/2625)

4.5.4 Credores Colaboradores

(fls. 2625/2628)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Junho/2026: 2,5%
Dezembro/2026: 2,5%
Junho/2027: 7,5%
Dezembro/2027: 7,5%
Julho/2028: 15%
Dezembro/2028: 15%
Junho/2029: 25%
Dezembro/2029: 25%

O O O O O O O O

f) Pagamento de correcdo monetaria e juros remuneratorios: Os valores correspondentes a corre¢do monetaria e aos juros
remuneratdrios serdo pagos semestralmente, no ultimo dia util dos meses de junho e dezembro de cada ano, subsequentes
ao fim do periodo de caréncia previsto no item “d” acima, sendo que a primeira parcela sera devida em dezembro de 2026.

g) Amortiza¢do extraordinadria: N3o havera amortizacdo extraordindria. Em contrapartida, os Credores Colaboradores
Financeiros que escolherem esta Condic¢do | de pagamento deverdo manter, na conta vinculada, conta livre-movimento e/ou
aplicagdes financeiras previstas em seus respectivos instrumentos de garantias, os valores |3 existentes na Data do Pedido,
sem qualquer tipo de amortizacdo. Apds o pagamento integral do Crédito na forma deste PRJ, o valor em questao devera ser
imediatamente liberado em favor da FMU.

Os Credores Quirografarios e/ou Credores ME e EPP que desejarem figurar como Credor Colaborador Proprietdrio de Imdvel

Ativo devem:

i. cumprir os requisitos previstos na Clausula 4.5.1 deste PRJ;

ii. ser proprietarios de imoveis objeto de contrato de locagdo com a FMU vigente na data de aprovagdo do PRJ;

iii. se comprometer a renovar os respectivos contratos de locagdo por prazo ndo inferior a 10 (dez) anos, contados da data
da homologacao;

iv. cumprir os demais requisitos previstos nas cldusulas abaixo:

fls. 3179
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4.5.4 Credores Colaboradores

(fls. 2625/2628)

> CONDIC@ES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

Prazo para formalizacdo da intencdo de se tornar Credor Colaborador Proprietario de Imével Ativo: O Credor
Proprietéario de Imdvel Ativo devera manifestar sua intencdo de ser enquadrado como Credor Colaborador Proprietdrio,
em até 10 (dez) dias Uteis contados da data da homologag¢do, mediante envio do termo de adesdo constante do Anexo
4.5.4.2 deste PRJ, sob pena de ndo ser considerado como tal e ter seu crédito enquadrado na Condi¢dao B ou Condigao
D, conforme a natureza (classificacdo) de seu crédito. O termo de adesdo devera ser enviado a Recuperanda na forma
prevista na Clausula 13.3.

Renovacao do contrato de loca¢do: Os instrumentos contratuais necessarios para a renovagao do contrato de aluguel
firmado com o Credor Proprietario deverdo ser celebrados no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data da
homologacdo, prorrogaveis por iguais periodos a critério da Recuperanda. Os contratos deverdo prever,
obrigatoriamente, o direito de a Recuperanda denunciar imotivadamente qualquer contrato de locagdo mediante
pagamento proporcional da multa prevista nos termos do art. 32, §42 da Lei n® 8.245/1991.

Na hipdtese de o Credor Colaborador Proprietdrio de Imdvel Ativo ndo celebrar tais instrumentos com a Recuperanda,
seu crédito sera pago nas condi¢des previstas na Condi¢gdo B ou Condi¢gdo D deste PRJ, conforme a natureza
(classificagdo) de seu crédito.

Devolugao de Imoveis Inativos: Caso o Credor Colaborador Proprietdrio de Imovel Ativo seja também proprietario de
Imdvel Inativo, deverd celebrar com a Recuperanda, no mesmo prazo da Cldusula 4.5.4.3, os distratos dos contratos de
locagdo vinculados aos referidos imdveis, reconhecendo de maneira irrevogavel e irretratavel que os efeitos da locagao
se encerraram na data em que os contratos foram objeto de dentdncia/desocupacdo pela FMU.

Também devera reconhecer que nenhum aluguel, encargo ou outra obrigacdo é devida pela FMU apds tal data,
outorgando ampla e irrevogdvel quitacdo em relagdo aos Imdveis Inativos. O crédito respectivo podera ser alterado,
caso necessario, para que o referido montante seja excluido da Relagdo de Credores, mediante apresentagao, em até 15
(quinze) dias da homologacdo, de requerimento pelo Credor. O descumprimento dessas obrigacdes, inclusive no tocante
a alteragao do valor do crédito, implicara o pagamento integral do crédito nas condi¢des da Condigdo B ou D deste PRJ.

fls. 3180
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da transparéncia, a
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4.5.4 Credores Colaboradores

(fls. 2625/2628)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Acordos em procedimentos judiciais e arbitrais: No mesmo prazo previsto na Clausula 4.5.4.3, o Credor Proprietdrio de
Imédvel Inativo devera adotar todas as providéncias necessarias para encerrar qualquer demanda judicial e/ou arbitral
em curso, independentemente do objeto, a fim de viabilizar o pagamento do crédito (inclusive parcela iliquida), nos
termos da Condi¢dao J deste PRJ. Além disso, os Credores deverdao concordar, quando aplicavel, com a liberagdao de
qualquer valor objeto de penhora e/ou constricdo, bem como com a liberacdo de garantias oferecidas pela Recuperanda
nessas demandas, inclusive aquelas realizadas antes da data do pedido. A ndo celebragdo dos acordos e o nao
encerramento das demandas resultara no pagamento integral do crédito nas condi¢cdes da Condi¢do B ou D do PRJ.

Adesdo Integral: Considerando a natureza das atividades empresariais da Recuperanda, a necessidade de manutengao
das atividades educacionais e administrativas nos iméveis atualmente utilizados e a inexigibilidade do pagamento de
aluguéis e encargos referentes aos Imdveis Inativos como premissa de viabilidade deste PRJ, os requisitos das Clausulas
4.5.4.1 e 4.5.4.3 a 4.5.4.5 deverao ser cumpridos de forma conjunta por todos os Credores que sejam Credores
Proprietdrios de Imédveis Ativos e/ou Credores Proprietdrios de Iméveis Inativos. O ndo atendimento de qualquer dos
requisitos por qualquer dos credores implicara que os demais Credores Colaboradores Proprietdrios de Imdveis Ativos
receberdo integralmente seus créditos nas condigées da Condi¢do B ou D, conforme a natureza (classificagdo) de seus
créditos.

Condigao J

Esta condicdo se aplica exclusivamente ao Pagamento dos Credores Colaboradores Proprietarios de Iméveis Ativos. O
Crédito sera pago mediante compensacdo entre os créditos detidos pela Recuperanda contra o Credor Colaborador
Proprietdrio de Imdvel Ativo, a ser operada apds a Homologagdao do Plano. Eventual saldo do Crédito existente apds a
compensacdo operada nos termos desta Clausula 4.5.4.3 serd pago da seguinte forma:

a) Desagio: ndo havera incidéncia de desagio sobre os Créditos.

b) Corre¢io monetaria e juros remuneratdrios: o saldo de principal do Crédito sera corrigido monetariamente pelo
IPCA, capitalizado anualmente desde a Data da Homologa¢do. Nao ha juros remuneratorios;

c) Caréncia de principal e corre¢ao monetaria: havera caréncia para o pagamento de principal do Crédito e de
correcdo monetaria até dezembro de 2030.
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4.5.4 Credores Colaboradores

(fls. 2625/2628)

5. Créditos lliquidos
(fls. 2629)

6. Pagamento Créditos
Retardatarios
(fls. 2629)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

d) Pagamento de principal e corregao monetdria: os valores correspondentes ao principal e corre¢do monetdria serdo
pagos em 60 (sessenta) parcelas mensais, iguais e sucessivas, sendo a primeira com vencimento no Ultimo Dia Util de
janeiro de 2031, e as demais no Ultimo Dia Util dos meses subsequentes.

Os Créditos lliquidos, salvo se previsto de forma diversa neste PRJ, serdo pagos a partir (i) do transito em julgado da
decisdao administrativa, judicial ou arbitral que tornar o respectivo Crédito liquido e de sua habilitagdo na Recuperagao
Judicial ou (ii) da celebracdo de acordo entre as partes, respeitadas outras eventuais condi¢des contidas nos referidos
acordos. O respectivo Crédito devera ser pago de acordo com a classificagdo e os critérios estabelecidos neste PRJ para
a classe e condigdao nas quais o Crédito em questdo esteja enquadrado. As regras de pagamento de tais Créditos,
notadamente quanto a incidéncia de atualizacdo, bem como a possibilidade do exercicio das op¢des de pagamento que
forem aplicaveis ao Credor, passardo a ser aplicaveis, conforme o caso, apenas a partir de sua habilitacio na
Recuperacdo Judicial ou da data da celebracdo do acordo entre as partes (respeitadas outras eventuais condicGes
contidas nos acordos celebrados).

Os Créditos Retardatdrios serdo pagos a partir (i) do transito em julgado da decisdo administrativa, judicial ou arbitral
que resultar na inclusdo do Crédito Retardatario na Relagdo de Credores ou (ii) da celebragdo de acordo entre as partes,
respeitadas outras eventuais condi¢des contidas nos referidos acordos. O respectivo Crédito devera ser pago de acordo
com a classificagdo e os critérios estabelecidos neste PRJ para a classe e a condi¢do nas quais o Crédito em questdo
esteja incluido.
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TAPICO

6. Pagamento Créditos
Retardatarios
(fls. 2629)

7. Compensagao e pagamento
de valores devidos pelos
credores a Recuperanda

(fls. 2630)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

As regras de pagamento de tais Créditos, notadamente quanto a contagem do prazo para pagamento, a
incidéncia de atualizagdo e a possibilidade do exercicio das opgdes de pagamento que forem aplicaveis
ao Credor, passardo a ser aplicaveis, conforme o caso, apenas a partir de sua habilitagio na
Recuperacdo Judicial ou da data da celebragdo do acordo entre as partes (respeitadas outras eventuais
condigBes contidas nos acordos celebrados). Estdo abrangidos na definicdo de Créditos Retardatarios os
Créditos Trabalhistas, Créditos Quirografarios ou de qualquer natureza, desde que sujeitos aos efeitos
da Recuperagdo Judicial, decorrentes de eventos ocorridos no curso do vinculo entre o Credor e a
Recuperanda e anteriormente a Data do Pedido.

Exceto se de outra forma estiver previsto neste PRJ, apés a Homologagdo Judicial do PRJ e a novagao
dos Créditos através da aplicacdo de eventual desagio ao qual determinado Crédito esteja sujeito, a
depender da classe e da condicdo em que esteja incluido, e antes de realizar o pagamento, a
Recuperanda terd a faculdade (mas ndo a obrigacdo) de compensar eventuais créditos que detenha
contra o respectivo Credor, de modo a Ihe pagar apenas o eventual saldo do Crédito existente apds a
compensacgao realizada com o valor atualizado do crédito detido pela Recuperanda. Para todos os fins
de direito, tal compensagdo sera considerada uma compensagdo convencional, nos termos dos arts.
368 e seguintes do Cddigo Civil. Por outro lado, a Recuperanda se reserva no direito de, naqueles casos
em que optar por ndo realizar a compensagdao na forma que Ihe permite esta Cldusula 7, ajuizar as
medidas necessarias para cobranca dos créditos devidos a seu favor pelos Credores.

COMENTARIOS Al

Embora a clausula indique que as regras de
pagamento dos Créditos Retardatarios
passardo a ser aplicaveis a partir da
habilitagdo na Recuperagao Judicial ou da
celebragdo de acordo, ndo fica claro se a
contagem do prazo para inicio dos
pagamentos sera reiniciada com base na
habilitacgdo ou se seguira o cronograma
original da classe de crédito correspondente.
Por exemplo, caso o pagamento de
determinado crédito tenha se iniciado em
dezembro/2036 e a habilitagdo ocorra apenas
em 2037, ndo se sabe se o credor fara jus as
parcelas vencidas ou se o pagamento sera
iniciado a partir da habilitacido. Recomenda-se
esclarecimento da Recuperanda quanto a
esse ponto.
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4 > CONDIC@ES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

Exceto se previsto de forma diversa no PRJ, sempre que houver previsdo de pagamento escalonado no
PRJ, o calculo das parcelas sera realizado de acordo com o Sistema de Amortizagdo Constante, em que
a cada més a parcela correspondente a amortizacdo de principal sera acrescida da corre¢do monetaria
e eventuais juros incidentes sobre o saldo devedor.

8. Forma de calculo das
parcelas
(fls. 2630)

Exceto se previsto de forma diversa no PRJ:
(i) todos os pagamentos poder3o ser realizados sempre até o Gltimo Dia Util do més de referéncia;

9. Prazo e forma de (ii) os Créditos serdo pagos aos Credores por meio da transferéncia direta de recursos a conta bancaria
pagamento do respectivo Credor, TED ou PIX, sendo que a Recuperanda podera contratar agente de pagamento
(fls. 2630) para a efetivacdo de tais pagamentos aos Credores; e

(iii) a Recuperanda podera deduzir os tributos incidentes sobre o Crédito, de modo a pagar apenas seu
valor liguido de tributos, na forma da legislacdo tributaria aplicavel. O comprovante de depésito do
valor creditado a cada Credor servira de prova de quitacdo do respectivo pagamento.

Ha previsdo de depdsito judicial dos créditos
cujos credores ndo informaram os dados
Os Credores devem informar suas respectivas contas bancarias para recebimento dos pagamentos de  bancarios de forma  tempestiva. A
seus Créditos mediante envio de comunicagio por escrito enderegada a Recuperanda, nos termos da  Recuperanda ndo especifica quais os critérios a
Clausula 13.3. Os pagamentos que n3o forem realizados em razio da auséncia de envio das serem adotados para tal modalidade de
informac&es ou atualizacio dos dados bancérios pelos Credores, com, no minimo, 15 (quinze) dias de  Pagamento, uma vez que consigna de forma
antecedéncia da data de pagamento prevista, nio serdo considerados como um evento de 8enérica “acritério da Recuperanda”.
descumprimento do PRJ. Neste caso, a critério da Recuperanda, os pagamentos devidos aos Credores
serdo depositados em juizo, as expensas do Credor, que respondera por quaisquer custos agregados
em razao da utilizagdo da via judicial para depdsito. Ndo havera a incidéncia de eventuais juros, multas
ou quaisquer encargos moratorios caso qualquer pagamento deixe de ser realizado em razdo da
omissdo do Credor em informar tempestivamente seus dados bancarios.

10. Contas bancarias dos
credores
(fls. 2631)
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4 > CONDIC@ES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

Na eventualidade de o Credor ndo enviar os seus dados bancarios para recebimento dos

pagamentos de seus créditos no prazo de 5 (cinco) anos a contar da Data do Pagamento, tais

10. Contas bancarias dos dividas da Recuperanda considerar-se-ao prescritas, nos termos do art. 206, §59, |, do Cédigo
credores Civil, e os respectivos Créditos serdo extintos em razao do siléncio do Credor, que caracterizara
(fls. 2631) perddo da divida correspondente da Recuperanda em face desse Credor.

Exceto se previsto de outra forma neste PRJ, em nenhuma hipdtese serdo efetuados

pagamentos em contas bancarias de terceiros indicadas pelos Credores.

Na hipdtese de se verificar eventual alteragdo no valor de qualquer Crédito decorrente de Recomenda-se esclarecimento da Recuperanda se o
decisdo administrativa, judicial ou arbitral transitada em julgado ou, ainda, em caso de credor fara jus as parcelas vencidas ou se o pagamento
11.Alteracao nos valores celebragdo de acordo entre as partes, o valor alterado do Crédito serd pago na forma prevista serd iniciado a partir do transito em julgado.

dos créditos neste PRJ a partir do transito em julgado da decisao administrativa, judicial ou da celebragao

(fls. 2632) do acordo entre as partes. Neste caso, as regras de pagamento do valor alterado de tais

Créditos, notadamente quanto a incidéncia de atualizagdao, passarao a ser aplicaveis apenas a
partir do referido transito em julgado ou da data da celebragdo do acordo entre as partes
(respeitadas outras eventuais condi¢Ges contidas nos acordos celebrados).

As disposi¢cdes do PRJ vinculam a Recuperanda e os Credores a partir da Homologagao Judicial
do PRJ, nos termos do artigo 59 da LRJ, bem como seus respectivos cessiondrios e sucessores
a qualquer titulo, inclusive por forga de sub-rogac¢do. Adicionalmente, as disposi¢ées do PRJ
relativas a incidéncia de corre¢do monetdria e juros eventualmente devidos, inicio do coOmputo
dos prazos de caréncia e de pagamento e disposi¢Ges correlatas independem do transito em
julgado da Homologagao Judicial do PRJ.

12. EFEITOS DO PRJ
12.1 Vinculagao ao PRJ
(fls. 2632)

O PRJ implica a novagao dos Créditos, que serdao pagos na forma estabelecida no PRJ. Por for¢a

12.2 Novagao da referida novagdo, exceto conforme previsto expressamente no PRJ, todas as obrigagoes,
(fls. 2632/2633) covenants, indices financeiros, hipéteses de vencimento antecipado, bem como outras
obrigagOes e garantias que sejam incompativeis com as condi¢des deste PRJ deixardo de ser
aplicaveis, sendo substituidas pelas previsGes contidas neste PRJ.



TOPICO

12.2 Novagao
(fls. 2632/2633)

12.3 Reconstituicao de
Direitos
(fls. 2633)

12.4 Ratificagdo de Atos
(fls. 2633)

12.5 Extingao de AgGes
(fls. 2633/2634)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Em consequéncia da novagdo dos Créditos, todas as anotagdes em cadastros de protecdo ao crédito (tais como Serasa
Experian, SPC Brasil etc.) e os protestos de titulos que lastreiem os Créditos deverdo ser imediatamente cancelados mediante
a apresentacdo da decisdo de Homologac¢do Judicial, acompanhada da integra do PRJ, perante os cadastros de protecdo ao
crédito, Cartdrios de Protestos, Cartérios de Notas e/ou Cartorios de Registros de Titulos e Documentos.

Na hipdtese de convolagdo da Recuperacdo Judicial em faléncia no prazo de supervisdao estabelecido no artigo 61 da LRJ, os
Credores terdo reconstituidos seus direitos e garantias nas condi¢gdes originalmente contratadas, deduzidos os valores
eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente praticados no ambito da Recuperagdo Judicial, observado o disposto
nos artigos 61, §22, e 74 da LRJ.

A aprovagdo do PRJ representara a concordancia e ratificagdo da Recuperanda e dos Credores de todos os atos praticados e
obrigacdes contraidas no curso da Recuperagao Judicial, incluindo, mas ndo se limitando, a todos os atos e a todas as agdes
necessarias para integral implementagdo e consumagao do PRJ e da Recuperagdo Judicial, cujos atos ficam expressamente
autorizados, validados e ratificados para todos os fins de direito, inclusive e especialmente dos artigos 66, 74 e 131 da LRJ.

Exceto se previsto de forma diversa no PRJ, os Credores ndo mais poderdo, a partir da Homologacdo Judicial do PRJ:

i. ajuizar ou prosseguir toda e qualquer ac¢do judicial ou processo de qualquer tipo relacionado a qualquer Crédito de valor
liguido contra a Recuperanda;

ii. ii. executar qualquer sentenca, decisdo judicial ou sentenca arbitral relacionada a qualquer Crédito contra a Recuperanda;
penhorar quaisquer bens ou direitos da Recuperanda para satisfazer seus Créditos ou praticar qualquer outro ato
constritivo contra tais bens e direitos;

iii. iii. criar, aperfeicoar ou executar qualquer garantia real sobre bens e
reclamar qualquer direito de compensacgdo contra qualquer crédito devido a Recuperanda; e

direitos da Recuperanda;
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iv. buscar a satisfagdo de seus Créditos por quaisquer outros meios, inclusive contra suas controladoras, afiliadas e coligadas
e outras sociedades pertencentes a0 mesmo grupo societario e econdmico, e seus diretores, conselheiros, acionistas,
socios, agentes, funcionarios, representantes, sucessores e cessionarios a qualquer titulo (inclusive por forca de sub-
rogacao).

Todas as agOes de qualquer natureza relacionadas a qualquer Crédito de valor liguido em curso contra a Recuperanda
deverdo ser extintas na Data da Homologag¢do Judicial do PRJ, e as penhoras, constricGes e Depdsitos Judiciais que
porventura ndo tenham sido liberados em favor da Recuperanda deverdo sé-lo.

12.5 Extingao de Agoes
(fls. 2633/2634)

Os pagamentos realizados na forma estabelecida no PRJ acarretardo, de forma automatica e independentemente de
qualquer formalidade adicional, a quitagdo plena, irrevogavel e irretratavel, de todos os Créditos de qualquer tipo e natureza,
inclusive eventuais juros, correcdo monetdria, penalidades, multas e indenizagdes. Com a ocorréncia da quitagdo, os
Credores serdo considerados como tendo quitado, liberado e/ou renunciado integralmente todos e quaisquer Créditos, e ndo
mais poderdo reclama-los contra a Recuperanda, suas controladoras, afiliadas e coligadas e outras sociedades
pertencentes ao mesmo grupo societario e econdmico, e seus diretores, conselheiros, acionistas, sdcios, agentes,
funciondrios, representantes, sucessores e cessionarios a qualquer titulo (inclusive por forca de sub-rogagao).

12.6 Quitacao
(fls. 2634)

12.7 Formalizagao de
Documentos e Outras A Recuperanda e os Credores se obrigam a realizar todos os atos e firmar todos os instrumentos e documentos que, na
Providéncias forma e na substancia, sejam necessarios ou adequados ao cumprimento e implementagao do PRJ e obrigagGes correlatas.
(fls. 2634)

Aditamentos, alteragdes ou modificagdes ao PRJ podem ser propostos a qualquer tempo apds a Homologacdo Judicial do
PR F.CHET G| TG PR, desde que tais aditamentos, alteragdes ou modificagdes sejam aceitos pela Recuperanda e aprovados pela Assembleia
ou ModificagGes ao PRJ de Credores ou por meio de termos de adesdo na forma do art. 39, §49, |, da LRJ.
(fls. 2635) Aditamentos posteriores ao PRJ, desde que aprovados nos termos da LRJ, obrigam todos os Credores a ele sujeitos,
independentemente da expressa concordancia destes com os aditamentos posteriores. Para fins de computo, os Créditos
deverdo ser atualizados na forma deste PRJ e descontados os valores ja pagos a qualquer titulo em favor dos Credores.
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13. Disposicdes Gerais

13.1 Contratos existentes e

conflitos
(fls. 2635)

13.2 Anexos
(fls. 2635)

13.3 Comunicagoes
(fls. 2635/2636)

13.4 Data de pagamento
(fls. 2636)

13.5 Encargos financeiros
(fls. 2636)

13.6 Créditos em moeda
estrangeira
(fls. 2636)

> CONDICOES GERAIS PARA PAGAMENTOS AOS CREDORES

DISPOSICAO

Na hipdtese de conflito entre as disposi¢oes deste PRJ e as obriga¢des previstas nos instrumentos contratuais anteriores a
data de assinatura deste PRJ, bem como entre as disposicdes deste PRJ e eventuais aditivos a esses instrumentos
contratuais, prevalecera o PRJ.

Todos os Anexos a este PRJ sdo por ele incorporados e constituem parte integrante do Plano. Na hipdtese de haver qualquer
inconsisténcia entre o conteldo deste PRJ e o de qualquer Anexo, prevalecera o disposto no PRJ.

Todas as notificagdes, requerimentos, pedidos e outras comunicages a Recuperanda, exigidas ou permitidas pelo PRJ, para
que sejam eficazes, deverdo ser feitas por escrito e serdo consideradas realizadas quando: (i) enviadas por correspondéncia
registrada, com aviso de recebimento (“AR”), ou por servico de courier, ao endereco abaixo indicado; (ii) enviadas por e-mail
com comprovante de transmissdo; ou (iii) protocoladas na sede da Recuperanda, conforme os dados de contato a seguir:
Faculdades Metropolitanas Unidas Educacionais Ltda. — em Recuperacao Judicial

Aos cuidados de: Thalles Henrique Garcia Sales Feliciano

Endereco: Rua Afonso Braz, n2 889, Vila Nova Concei¢do, S3o Paulo/SP, CEP 04511-011

E-mail: credor.ri@fmu.br

Na hipdtese de qualquer pagamento ou obrigacdo prevista no PRJ estar estipulada para ser realizada ou satisfeita em um
dia que n3o seja um Dia Util, o referido pagamento ou obrigacdo podera ser realizado ou satisfeito, conforme o caso, no
primeiro Dia Util subsequente.

Salvo quando expressamente previsto de forma diversa no PRJ, ndo incidird corre¢do monetaria nem eventuais juros sobre
o valor dos Créditos desde a Data do Pedido, sendo que sua incidéncia se iniciara a partir da Data da Homologacéo.

Os Créditos eventualmente denominados em moeda estrangeira serdo mantidos na moeda original para todos os fins de
direito, nos termos do art. 50, §22, da Lei n2 11.101/2005 (LRJ), e seu pagamento sera realizado em Reais (RS),
considerando-se a cotagdo da moeda estrangeira em relacdo ao Real na data de cada pagamento, observando-se as
condi¢Oes de pagamento aplicaveis, conforme a natureza do Crédito, dentre aquelas previstas na Clausula 4 deste PRJ.
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Na hipdtese de qualquer termo ou disposi¢dao do PRJ ser considerada invalida, nula ou ineficaz pelo Juizo da Recuperagao
Judicial ou pelas instancias recursais competentes, os demais termos e disposi¢des deverdo permanecer validos e eficazes,
salvo se a invalidez parcial comprometer a viabilidade do seu cumprimento conforme as premissas consideradas no Laudo de
Viabilidade e no Laudo de Avaliagdo de Ativos, caso em que a Recuperanda poderd requerer a convocagdao de nova
Assembleia de Credores para deliberar sobre eventual novo PRJ ou Aditivo.

13.7 Divisibilidade das
Previsoes do PRJ
(fls. 2637)

A Recuperacgdo Judicial serd encerrada conforme o disposto nos artigos 61 e 63 da LRJ, devendo ser assegurada a
Recuperanda a manutengdo da Recuperagdo Judicial enquanto estiverem sendo negociados e implementados eventuais
parcelamentos referidos no artigo 68 da LRJ, a transagdo prevista no artigo 10-C da Lei n2? 10.522/02 ou qualquer outra
modalidade de parcelamento ou transagdo tributaria aplicavel as sociedades em regime de recuperacao judicial, tenham sido
previstas ou ndo neste PRJ.

13.8 Encerramento da
Recuperacao Judicial
(fls. 2637)

13.9 Lei Aplicavel Os direitos, deveres e obrigacdes decorrentes do PRJ deverao ser regidos, interpretados e executados de acordo com as leis
(fls. 2637) vigentes na Republica Federativa do Brasil.

13.10 Elei¢do de foro Todas as controvérsias ou disputas que surgirem ou estiverem relacionadas ao PRJ serdo resolvidas pelo Juizo da
(fls. 2637) Recuperacio.
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) ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

fls. 3191
Fmu A

O Laudo de Viabilidade Econémico-Financeira, elaborado pela MEDEN CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., em atendimento ao disposto no art. 53, lI,
da Lei n? 11.101/2005, se encontra acostado as fls. 2644/2711. O documento apresenta projecdes financeiras elaboradas com base em informacgdes
fornecidas pela prépria Recuperanda e seus assessores, com o objetivo de demonstrar a capacidade econdmica da FMU para cumprir os compromissos

assumidos no Plano de Recuperagdo Judicial.

Alguns fatores sao destacados no laudo como elementos importantes que fazem parte da trajetoria da Recuperanda:

= Fundagdo da FMU = Ampliacdo com

novas faculdades

= |ncorporacao da

Faculdade de graduagdo e

= Realizacdo do e cursos em dareas Educagdo e consolidagdo do
primeiro como Psicologia, Ciéncias Nova Centro de
vestibular. Pedagogia e Piratininga, Pesquisa e Pds-
Letras. permitindo a Graduagdo
oferta do curso de (CPPG).
Matematica.
30

= Expansdo na pods- = Credenciamento

= Reconhecimento

com 226 estrelas
no Guia da
Faculdade e

renovagao do selo

= Criagdo do
Complexo
Educacional FMU,
com foco em
empregabilidade e

como Centro
Universitario.

= Ampliagdo da

oferta de exceléncia de Instituicao
graduacso, pds académica. Socialmgnte
lato e stricto Responsavel.
sensu, e
programas de
extensao.

= Lancamento da
plataforma
Aceleradora de
Carreiras, voltada
para estagios e
internacionalizac¢do.
Obtencdo de nota
maxima no
recredenciamento
institucional EAD
pelo MEC.
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) ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Introdugao a Analise do Plano de Recuperagao Judicial
O Laudo de Viabilidade Econémico-Financeira, elaborado pela MEDEN CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., apresenta projecdes financeiras elaboradas com base em informagdes
fornecidas pela propria Recuperanda e seus assessores, com o objetivo de demonstrar a capacidade econdmica da FMU em cumprir os compromissos assumidos no PRJ.

A consultoria esclarece que o estudo nao foi submetido a auditoria legal, fiscal ou contdbil e que, embora ndo tenha identificado qualquer conduta por parte da Recuperanda que
restringisse ou comprometesse o acesso as informagdes, tampouco assume responsabilidade pela veracidade, exatiddo ou suficiéncia dos dados analisados.

Quanto aos topicos apresentados no laudo relacionados a histdria institucional da FMU, as causas da crise e a analise de mercado, esta Administradora Judicial opta por ndo
reproduzir os seus comentarios no presente relatdrio, uma vez que tais pontos ja foram abordados em seu relatério anterior, constante as fls. 1901/1969 do processo.

Metodologia Utilizada
A metodologia empregada na elaboragdo do laudo se baseou em documentos contdbeis, relatérios gerenciais disponibilizados pela FMU e proje¢des construidas a partir de
premissas internas. A avaliacdo dos ativos pode ser feita por trés abordagens — custo, mercado e renda —, mas o relatério ndo define de forma clara qual delas foi adotada.

A metodologia de projecdo da receita considerou que a principal fonte de geracdo de receita da FMU decorre da quantidade de alunos matriculados, dos valores das mensalidades
cobradas e dos reajustes anuais aplicados. Foram projetados aumentos no nimero de alunos nas modalidades presencial e EAD, considerando os picos de matricula e os efeitos de
evasGes, trancamentos e cancelamentos ao longo do semestre.

Para os alunos presenciais, foram incorporadas as sazonalidades tipicas do calendario académico, com maior ingresso no inicio dos semestres letivos e reducdes esperadas no
decorrer dos mesmos. Para os alunos EAD, a projecdo levou em conta a variagao histdrica da base de alunos, as sazonalidades associadas aos ciclos de matricula e os efeitos de
evasdo e trancamento. Além disso, foi considerado o reajuste anual das mensalidades com base na inflagdo, o que impacta positivamente a projecdo de receitas. Outras fontes de
receita foram consideradas, como taxas administrativas e de secretaria, aluguéis de espagos comerciais localizados nas dependéncias da FMU, atividades académicas, cientificas e
culturais, bem como receitas com DPU (Dependentes de Ultimo Ano).

Fontes de Informagao

Além das reunides realizadas com a equipe da FMU e do exame dos documentos ja constantes nos autos da Recuperacdo Judicial, a MEDEN utilizou-se de dados publicos, como
indicadores macroecondmicos, indices financeiros e informacgdes setoriais de dominio publico, para embasar suas proje¢des.
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Total Pagamento PRJ 25.172 -  17.775 - 24540 - 35.278 -  43.599 28.124 -  27.187 -  26.249 - 25311 64.544 78.662 57.046 37.440 28.370 26.697
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DRE E FLUXO DE CAIXA PROJETADOS (fls. 2675/2677) g )

—
PREMISSAS PROJETIVAS - FMU (RS mil) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 P
Receita Operacional Bruta Total 346.739  374.276  419.801 485152  504.602 524.786 _ 545.777 _ 567.608 _ 590.312  613.925 638.482  664.021 690.582 _ 718.205  746.934 _ 776.811 Q&
Receita com Alunos Presenciais (F2F) 223494 239123  259.879  293.609 305353 317.567 330.270 343481 357.220 371509 386.369 401824 417.897 434613 451997 470077 S %
Receita com Alunos EAD 114209 123.379 146970 178462 185600 193.024 200745 208575 216412 225811 234.843 244237 254.006 264167 274733 285723 S @
Outras Receitas 9.036 11774 _ 12.952 _ 13.081 _ 13.649 _ 14.194 _ 14762 _ 15553 15967  16.605  17.270 _ 17.960 _ 18.679 _ 19.426 _ 20.203 _ 21011 <= §
Dedugdes e outros -27.083 28817 _ -32.387 _-39.066 _ -40.504 _ 42.124 _ -43.809 45561 _ -47.384 _ 49.279 51250 _ -53.300 55432 _ -57.649 _ -59.955  -62.353 > S
Impostos 6754 7250 8197  -9.441 9819 10212 -10620 11045 -11487 -11946 -12424 -12921 13438 13976 14535 15116 O
Repasse 20329 21567 24190  -29.625 _ -30.685  -31.912  -33.188  -34.516  -35.897  -37.332 _ -38.826  -40.379 -41.994  -43.674 45421 -47.237] 3 &
Receita Operacional liquida (=) 319.656 345459 387.414  446.086  464.098 482.662 501.968 522.047 542.929 564.646 587.232 610721 635150 660.556  686.978 714457 §9
Custo das Mercadorias Vendidas (COGS) 120835 -127.138 -130.906 -140.262 145872 -151707 -157.775 -164.086 -170.650 -177.476 -184.575 -191.958 -199636 -207.621 215926 -224.563 52
?stgzs)as de Vendas, Gerais e Administrativas 158.663 181555 202311 -223.422 -221.499 -230.056 -238956 248211 -257.837 -267.848 -278.259 -289.086 -300347 -312.058 -324.237 336904 X g
EBITDA (=) 40158 36.766  54.197  82.402 _ 96.727 _100.899  105.237 _ 109.750 _ 114.442 _ 119.323 124.399 129.677 135167 _140.877 _146.815 152990 & &
Margem Ebtida 13% 11% 14% 18% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% 21% <3
FLUXO DE CAIXA - FMU (R$ mil) 2026 2.027  2.028  2.029  2.030 2.034 2035 2036  2.037  2.038 S8
EBITDA 40.158  36.766  54.197 82402  96.727 100.899 105237  109.750  114.442 119323 124.399 129.677 135.167 140.877 146.815 152.990 =-3
IRPJ/CSLL - - -1.017 8704 _ -12.054 14874 _ -15731 _ -17.168  -18290  -19.678  -21.196  -22.722 _ -24.336 26015 _ -27.760 29576 =&
Variagdo de Capital de Giro -3.276 3.820 4390 21368 8449  -1.490 1655 1779 1979 1969 2251 -10.968 35709  -58.568  -71.022 -76.214 O£
Demais Contas 8747 -7.634 8779 11314 1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 _ 1.500 1500  1.500 1500 & §
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL (FCO) 45629 32961  57.569  63.644  77.723  86.034 92661  95.861  99.632 103.114 106953  97.487 76622 57794 49533 48700 I
CAPEX 12117 12671 -13.178 _ -13.705 _ -14.253  -14.824 15417  -16.033 _ -16.674  -17.341  -18.035  -18.757 _ -19.507 20287 _ -21.099 _ -21.942 Q&
FLUXO DE CAIXA INVESTIMENTOS (FCI) -12.117 _ -12.671 _ -13.178 _ -13.705 _ -14.253  -14.824  -15.417  -16.033  -16.674  -17.341 _ -18.035  -18.757  -19.507  -20.287  -21.099  -21.942 L &
Divida Tributaria 11990 -13.449  -14.929  -16577 20986 5728 _ -4.927 __ 2.251 __ -2.476 __-1.103- - - - - - oS
Fluxo de Caixa de Financiamento (FCF) -11.990  -13.449  -14.929  -16.577 20986 -5.728  -4.927 _ -2.251 __-2.476 _-1.103- - - - - - Q.2
Fluxo de Caixa Pagamentos PRJ 20462 33.362  42.484 65482  72.318  77.577 _ 80.481  84.669  88.918 28
Pagamento PRJ - Classe | -1.211 - - - - - - - - - - -69 -69 -67 -64 -60 z—é g_
Pagamento PRJ - Classe IlI -3.237 - - - - - - - - - - - - - - - % S
Pagamento PRI - Classe IV -1.046 - - - - - - - - - - - - - - - ‘g_ﬁ
Credor Proprietdrio de imével Ativo - - - - - - -28.124 -27.187 -26.249 -25.311 -24.374 - - - - - o F
Credor Colaborador Fornecedor -16.596 - - - - - - - - - - - - - - - 5] :‘g
Credor Colaborador Financeiro -3.082 -17.775 -24.540 -35.278 -43.599- - - - - - - - - - - % Ky
>=
Fluxo de Caixa do Periodo -10.934 4922  -1916  -1115 65482  44.194 50390 54232  59.358  64.544 o8
saldo de Caixa Inicial 26440 22790 11.856 _ 16.788 _ 14.862 _ 13.747 __ 79.2290 123423 173.813  228.045  287.403 351947 430.608  487.654 _ 525.094 553.463 S
Fluxo de Caixa do Periodo 3649 10934 4922 1916 1115 65482 _ 44.194 50390  54.232 59358 _ 64.544 78661 _ 57.046 37440 28370 26697 @@
Saldo de Caixa Final 2279  11.856  16.778  14.872 _ 13.747 _ 79.229 123.423 173.813  228.045 _ 287.403 351.947 430.608  487.654 525.094  553.463  580.161 — o
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Anadlise da proje¢ao apresentada - DRE
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— A andlise das premissas projetivas revela uma expectativa de crescimento continuo na receita operacional bruta entre 2025 e 2040, saindo de RS 346,7 milhdes para RS 776,8
milhdes. Observa-se um crescimento mais acentuado nos primeiros anos da projecdo: de 2025 até 2026 o aumento é de aproximadamente 8%, passando para 12% entre 2026 e
2027, e alcangando 16% entre 2027 e 2028. A partir de entdo, a projecdo adota uma taxa de crescimento mais conservadora, na faixa de 4% ao ano até 2040, o que resulta em um
crescimento acumulado de aproximadamente 124% em quinze anos. A maior parte desse crescimento é atribuida ao aumento da receita com alunos presenciais e EAD, com
destaque para a modalidade EAD que cresce cerca de 150% no periodo (de RS 114,2 milhdes para RS 285,7 milhdes).

Receita Operacional Bruta Total

nP>
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) ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Anadlise da proje¢ao apresentada - DRE

—  Comparando com os dados histdricos de 2022 a 2024, observa-se que a FMU ja enfrentava certa volatilidade: a receita bruta caiu de RS 820 milhdes em 2023 para RS 763 milhdes
em 2024. Ainda, observa-se que a projecdo de receita bruta para o exercicio de 2025 (RS 346,7 milh&es) corresponde a uma média mensal de aproximadamente RS 28,9 milhdes,
contudo, até abril de 2025 a FMU j3 vinha apurando receitas médias mensais muito maiores, em torno de RS 67 milhdes. Portanto, o cenario desenhado para o ano de 2025 pode
ser considerado conservador em comparagao ao desempenho efetivo nos primeiros meses do ano.

FATURAMENTO HISTORICO

802,99 820,97 763,03

268,08

2022 2023 2024 2025 i
RS milhées
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—  As deducGes de receita, por sua vez, permanecem elevadas ao longo de todo o periodo.

ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Anadlise da proje¢ao apresentada - DRE

FMmu £}

—  Os custos operacionais (COGS) e as despesas administrativas (SG&A) crescem em ritmo inferior ao da receita bruta, o que pode sugerir ganhos de escala e eficiéncia.

EBTIDA

—>  Cresce de RS 40 milhdes (2025) para RS 152,9 milhdes (2040).
Margem EBITDA atinge 21,4% ao final do periodo (2040).

%
—  Em 2025, o EBITDA projetado representa 12,6% da receita liquida, considerado conservador frente a margem acumulada de 9% até abril.
%

Histérico: EBITDA negativo em 2022 e 2023; primeiro resultado positivo em 2024 (RS 49,7 milhdes) e até abril de 2025 foi de RS 9,3 milhdes.

fls. 3196

Considerando que o desempenho projetado corresponde a uma margem anual apenas ligeiramente superior a margem acumulada em um unico quadrimestre — periodo que, via

de regra, possui menor concentragdo de receitas em razdo do calendario académico — entende-se que a estimativa inicial de 12,6% parece prudente.
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Analise da projecao apresentada — Fluxo de Caixa

— O fluxo de caixa operacional (FCO) parte de RS 45,6 milhdes em 2025 e atinge RS 106,9 milhdes em 2035, acompanhando o aumento do EBITDA. A partir de 2036, o FCO
apresenta trajetéria descendente, encerrando 2040 em RS 48,7 milhdes. Tal comportamento estd relacionado, principalmente, a variacdo negativa do capital de giro em
determinados anos — como 2033, quando a necessidade de recursos para manter as operagoes se eleva consideravelmente. Também se observa oscilacdo nos valores indicados
na rubrica "demais contas", ora positivos, ora negativos, sem que tenha sido apresentado esclarecimento especifico sobre sua composicdo. Esses fatores afetam
temporariamente a gerac¢do liquida de caixa da operacao.

— Quanto ao IRPJ/CSLL, observa-se a auséncia de projecdo para os exercicios de 2025 e 2026. Embora essa auséncia possa decorrer da compensacdo de prejuizos fiscais
acumulados pela Recuperanda — conforme permitido pela legislacdo vigente, que admite a deducdo de até 30% do lucro real por exercicio —, ndo ha esclarecimento especifico
no laudo sobre esse ponto. A partir de 2027, os valores passam a ser projetados, o que pode indicar o esgotamento desses créditos tributarios e o retorno da tributacdo sobre o
lucro. Recomenda-se que a Recuperanda esclareca se a auséncia de IRPJ/CSLL nos dois primeiros exercicios decorre do aproveitamento de prejuizos fiscais e, se positivo, qual a
origem e o montante desses créditos acumulados.
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Analise da projecao apresentada — Fluxo de Caixa

As projecbes apresentadas pela Recuperanda indicam a realizagdo continua de investimentos (CAPEX) ao longo do periodo de 2025 a 2040, totalizando RS 265 milhdes no
acumulado. O CAPEX parte de RS 12,1 milhdes em 2025 e evolui de forma progressiva até atingir RS 21,9 milhdes em 2040. Esses valores representam investimentos voltados a
manutencgado da infraestrutura fisica e tecnoldgica da instituicdo, essenciais para a continuidade operacional e para a expansao da base de alunos, especialmente no modelo EAD.

A destinagdo desses recursos parece coerente com o crescimento projetado da receita e da base de alunos, mas também impde compromissos financeiros relevantes a
Recuperanda.

As projecBes financeiras contemplam também a amortiza¢do da divida tributaria da FMU, com pagamentos programados entre 2025 e 2034. Os valores comecam em RS 11,9
milhdes em 2025 e diminuem gradualmente até RS 1,1 milhdo em 2034, totalizando aproximadamente RS 94 milhdes no periodo.

A inclusdo da divida tributaria no fluxo de caixa demonstra o compromisso da Recuperanda com a regularizagao fiscal ao longo do Plano, medida essencial para garantir a
manutencdo de certiddes, participacdo em programas de parcelamento e acesso a eventuais beneficios tributarios. Ainda assim, é importante que a Recuperanda detalhe em seus
relatérios periddicos os instrumentos utilizados para a amortizagdo desses débitos (como parcelamentos ou compensag¢des), bem como o acompanhamento da adimpléncia
perante os érgdos competentes.
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Analise da projecao apresentada — Fluxo de Caixa

Pagamentos do Plano de Recuperagao Judicial

O fluxo de caixa projetado apresenta a distribuicdo dos pagamentos de obrigacdes contempladas no Plano de Recuperacdo Judicial (PRJ), discriminando os valores por classe e natureza
dos credores. O cronograma de desembolsos se concentra entre os anos de 2025 a 2040, totalizando aproximadamente RS 277 milhdes no periodo. Os pagamentos sdo divididos da
seguinte forma:

Classe | — Créditos Trabalhistas

Os pagamentos da Classe | totalizam RS 1,5 milhdo, sendo RS 1,2 milhdo desembolsados em 2025 e o restante distribuido entre 2036 e 2040, com valores anuais entre RS 60 mil e RS
70 mil. Esses pagamentos finais referem-se ao saldo excedente a 150 salarios-minimos, acrescido de corre¢do monetaria, conforme o cronograma e caréncia previstos no PRJ.
Entretanto, considerando que o valor projetado de RS 1,5 milhdo representa apenas 71% do total listado no primeiro edital de credores, é fundamental que a Recuperanda esclarega
quais critérios adotou para estimar esse montante, uma vez que esse valor contempla apenas parte dos credores, ou se esta projecdo reflete adesdes a condigdes especificas previstas
no plano.

Classe lll — Quirografarios

A Classe Il apresenta uma previsdo de pagamento tnica em 2025, no valor de RS 3,2 milhdes. Embora o fluxo indique uma quitacdo integral e antecipada, ndo estdo claras as
premissas utilizadas para definicdo desse montante, tendo em vista que o Plano de Recuperagao Judicial prevé diferentes condicdes de pagamento a critério de cada credor, e a
primeira listagem de créditos apresenta valor significativamente superior ao projetado.

Dessa forma, a Recuperanda devera esclarecer quais premissas foram consideradas para limitar os pagamentos a apenas RS 3,2 milhdes nessa classe, e se esse valor contempla apenas
credores que ja aderiram a condi¢Ges especificas ou se ha previsdo de pagamentos adicionais em exercicios futuros ndo demonstrados na projegao.

Classe IV — Microempresas e Empresas de Pequeno Porte

O fluxo de caixa indica pagamento da Classe IV exclusivamente em 2025, no valor de RS 1 milhdo, refletindo a prioriza¢do das microempresas e EPPs, conforme diretrizes legais e
negociais previstas no PRJ. Ao comparar esse valor com o total da classe listado no primeiro edital de credores, verifica-se que o montante projetado estd alinhado ao valor integral
dos créditos, sugerindo que a Recuperanda pretende quitar a totalidade dessa classe ja no primeiro ano de execucdo do plano. Ainda assim, é importante esclarecer quais premissas
adotadas, tendo em vista que o PRJ prevé diversas condi¢oes de pagamento a ser escolhida por cada credor.

Credores Colaboradores e Estratégicos

Credores Colaboradores — Fornecedores: desembolso tnico de RS 16,6 milhdes em 2025.
Credores Colaboradores — Financeiros: pagamentos de R$ 124,3 milhdes, distribuidos entre 2025 e 2029, com destaque para os anos de 2026 a 2029, nos quais os valores anuais .
ultrapassam RS 17 milhdes. eS
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Analise da projecao apresentada — Fluxo de Caixa

Credor Proprietario de Imével
A obrigacdo referente ao credor proprietario de imével é quitada entre 2031 e 2035, totalizando RS 131,2 milhdes. Os valores pagos anualmente variam entre RS 24,3 e RS 28,1
milhdes.

Os valores apresentados em relagdo as subclasses de credores fornecedores, financeiros e proprietario de imével, estdo vinculados a condigGes especificas previstas no Plano de
Recuperagao Judicial, as quais dependem da adesao dos credores a determinadas cldusulas e opcdes de negociacdo. Nao ha no plano ou no laudo informag6es claras sobre quais
credores teriam aderido ou quais premissas foram utilizadas para projetar esses pagamentos.

Dessa forma, é necessario que a Recuperanda esclarega quais critérios considerou para definir os montantes projetados no fluxo de caixa relacionados aos credores colaboradores, e se
esses valores ja refletem compromissos firmes assumidos ou apenas uma estimativa com base em adesdes potenciais.

— O saldo de caixa final previsto para 2040, de RS 580 milhdes, resulta da geracdo acumulada de caixa operacional ao longo dos anos, mesmo com a ocorréncia de periodos em que
as saidas superam as entradas. Esse comportamento é possivel devido ao acimulo de saldos positivos em anos anteriores, que compensam os déficits pontuais. A analise indica
que, mesmo com oscilagdes no fluxo de caixa, a Recuperanda consegue manter liquidez, desde que as premissas de desempenho projetadas se concretizem. A trajetéria sugere
estabilidade financeira, mas exige acompanhamento rigoroso para garantir equilibrio entre receitas e despesas.
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ANALISE DO LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Analise da projecao apresentada — Fluxo de Caixa

Consideragdes Finais:

* As proje¢des econdmico-financeiras apresentadas no laudo indicam um cendrio de recuperacdo gradual e consistente da FMU ao longo do periodo de 2025 a 2040, com crescimento
relevante de receita, evolugao positiva da margem EBITDA e geracdo progressiva de fluxo de caixa operacional.

* Observa-se que o laudo adota premissas prudentes nos primeiros exercicios projetados, principalmente em 2025, ao indicar receitas inferiores ao desempenho real registrado até
abril desse ano. Essa postura conservadora afeta a credibilidade das projegdes iniciais e sugere cautela por parte da Recuperanda na construcdo do cenario base.

* A trajetéria de crescimento da receita bruta, especialmente impulsionada pela modalidade EAD, é compativel com as tendéncias do setor educacional, mas estd sujeita a riscos
relevantes, como elevagdo da concorréncia, aumento das taxas de evasdo e limitagGes no poder aquisitivo das familias. Dessa forma, o cumprimento das metas depende fortemente
da implementagao efetiva de agdes comerciais, operacionais e académicas para retengdo e atragao de alunos, além de continua adapta¢do as mudangas no mercado educacional.

* A estrutura de custos e despesas indica expectativa de ganhos de eficiéncia ao longo do tempo, refletidos na ampliacdo da margem EBITDA, que atinge 21% em 2040. No entanto,
esse desempenho deve ser acompanhado com ateng¢do, uma vez que a instituicdo apenas recentemente passou a registrar resultados operacionais positivos, apds anos com EBITDA
negativo.

* A projecdo de investimentos (CAPEX), estimada em cerca de RS 265 milhdes ao longo do periodo, revela um plano de modernizacdo continuo, mas que impde compromissos
significativos a geragdo de caixa. Da mesma forma, o cronograma de amortiza¢do da divida tributdria, com pagamentos até 2034, exige disciplina financeira e previsibilidade na
execugdo orgcamentdria.

* O fluxo de pagamentos do Plano de Recuperacdo Judicial estd incorporado as projecdes, com desembolsos expressivos nos primeiros cinco anos (2025 a 2029), especialmente
voltados aos credores colaboradores e financeiros. Destaca-se também o volume relevante previsto entre 2031 e 2035, destinado ao credor proprietario de imével, bem como os
pagamentos parcelados dos créditos trabalhistas excedentes a 150 salarios-minimos entre 2036 e 2040.

* A projecido de saldo de caixa final superior a RS 580 milhdes até 2040 sugere folga de liquidez ao final do periodo, desde que os resultados esperados se concretizem e a execucdo do
plano ocorra conforme delineado.

* Assim, embora existam riscos setoriais e operacionais relevantes, o conjunto de premissas e projecdes apresentado permite vislumbrar um cendrio de recuperacdo sustentavel da
FMU, condicionada ao cumprimento efetivo das medidas propostas e a adequada governanca durante a vigéncia do Plano.

* Contudo, com relacdo as proje¢des de pagamento dos credores, os valores apresentados em relagcdo as classes |, lll e IV sdo diferentes dos valores indicados no 12 e 22 editais,
devendo a Recuperanda esclarecer quais critérios adotou para estimar aqueles montantes indicados nas projecoes.

* Com relagdo as subclasses de credores fornecedores, financeiros e proprietdrios de imdvel, estdo vinculados a condigdes especificas previstas no Plano de Recuperagao Judicial, as
guais dependem da adesdo dos credores a determinadas clausulas e opg¢des de negociagcdo. Nao ha no laudo informagGes claras sobre quais critérios foram considerados na
estimativa de adesdes ou quais premissas utilizadas para projetar esses pagamentos, devendo a Recuperanda esclarecer.
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) ANALISE DO LAUDO DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Nos termos do inciso Il do art. 53 da Lei 11.101/2005, o Plano de Recuperagdo Judicial deve conter “laudo econémico-financeiro e de avaliagcdo dos bens e ativos do devedor,
subscrito por profissional legalmente habilitado ou empresa especializada”.

A Recuperanda apresentou, como parte integrante do Plano, o documento intitulado Avaliagdo dos Ativos, elaborado pela consultoria contratada para a confecgdo do laudo
econdmico-financeiro. Embora o estudo afirme considerar metodologias reconhecidas de mercado, como custo histérico, valor justo e liquidacdo forcada, ndo ha clareza quanto a
metodologia efetivamente utilizada para cada grupo de bens.

A apresentagdo dos ativos foi realizada de forma agregada por categorias (ex: imdveis, equipamentos, moéveis, softwares, veiculos e intangiveis), portanto, sem detalhamento
individualizado, o que dificulta a verificacdo de sua localizagdo, estado de conservacdo, liquidez e existéncia de 6nus ou restrigdes.

Um ponto de atengdo diz respeito aos bens intangiveis, especialmente as marcas. O estudo atribui valor significativo ao ativo “marcas”, mas nao foi apresentado laudo técnico
especifico para embasar tal avaliagdo. AvaliacGes de intangiveis — notadamente marcas — requerem metodologia especializada e parametros préprios, como valor de mercado,
potencial de gerac¢do de receita, tempo de uso e notoriedade, o que nao foi demonstrado.

Portanto, a auséncia de laudo técnico especifico e de justificativas metodolégicas para os intangiveis compromete a confiabilidade dos valores atribuidos, especialmente diante da
relevancia desses bens na composi¢do do ativo total da Recuperanda.

= Falta individualiza¢do e detalhamento dos ativos;

= N3o ha laudo técnico autonomo que valide os valores atribuidos, principalmente aos bens intangiveis;
= A metodologia adotada ndo foi claramente exposta ou demonstrada com base comparativa de mercado.
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ANALISE DO LAUDO DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Tabela 1: Bens e Ativos da FMU

fls 2696
FACULDADES METROPOLITANAS UNIDAS EDUCACIONAIS LTDA DEMONSTRAGOES CONTABEIS
BENS E ATIVOS CONTABILIDADE (RS) SALDO EM 28/02/2025
ATIVO CIRCULANTE 154.006.221
Caixa e equivalentes de caixa 20.811.050
Contas a receber 82.418.227
Contas a receber de financiamento préprio 16.210.817
Despesas antecipadas 272.373
Seguros antecipados 7.183.535
Adiantamentos 1.149.428
Impostos a recuperar 15.058.080
Reembolso Alienagdo — Aquisi¢do FMU 10.902.712
ATIVO NAO CIRCULANTE 1.278.305.498
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 248.838.984
Contas a receber de financiamento préprio 5.727.363
Outros créditos tributdrios 10.342.491
Depositos judiciais 10.049.632
Reembolso Alienagdo - Aquisi¢do FMU 222.719.498
INVESTIMENTOS 699.249.834
Agio 674.249.834
Investimentos Coligadas e Controladas 25.000.000
IMOBILIZADO 83.632.690
Benfeitorias leasing de imdveis 127.694
Benfeitorias em imdveis de terceiros 15.323.620
Maquinas e equipamentos 1.142.507
Moéveis e utensilios 299.458
Computadores e periféricos 782.445
Bibliotecas 10.740
Equipamentos de comunicagdo 753.236
Direito de uso de Edifica¢Bes e Terrenos 65.083.990
INTANGIVEL 246.692.990
Desenvolvimento de Software 354.940
Marcas e patentes 222.986.944
Softwares adquiridos 7.529.368
Desenvolvimento de curriculo 2.387.092
Projeto Level Up 13.434.645
TOTAL DO ATIVO 1.432.311.719

Tabela 2: Classes contdbeis do imobilizado da FMU

FMmu £}

fls 2701
BENS E ATIVOS - IMOBILIZADO (R$ mil) Saldo em 28/02/2025
Total do Imobilizado 83.523.690
Benfeitorias leasing de imdveis 127.694
Benfeitorias em imdveis de terceiros 15.323.620
Maquinas e equipamentos 1.142.507
Moveis e utensilios 299.458
Computadores e periféricos 782.445
Biblioteca 10.740
Equipamentos de comunicagdo 753.236
Direito de uso de EdificagOes e Terrenos 65.083.990

Tabela 3: Classes contdbeis do ativo intangivel da FMU

fls 2701
BENS E ATIVOS - INTANGIVEL (R$ mil) Saldo em 28/02/2025
Total do Intangivel 246.692.990
Desenvolvimento de Software 354.940
Marcas e patentes 222.986.944
Softwares adquiridos 7.529.368
Desenvolvimento de curriculo 2.387.092
Projeto Level Up 13.434.645
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Tabela 5: Valor dos Bens e Ativos da FMU
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Tabela 4: Avaliagdo dos Bens e Ativos da FMU
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FACULDADES METROPOLITANAS UNIDAS
EDUCACIONAIS LTDA (R$)

AVALIACAO

ATIVO CIRCULANTE

129.689.686,18

ATIVO NAO CIRCULANTE

302.677.049,48

TOTAL DOS BENS E ATIVOS

432.366.735,66

fls 2703

FACULDADES METROPOLITANAS UNIDAS AVALIACAO DE BENS E ATIVOS — EM 28/02/2025

BENS E ATIVOS CONTABILIDADE (R$) SALDO EM 28/02/2025 AJUSTES NECESSARIOS SALDOS AJUSTADOS
IATIVO CIRCULANTE 154.006.221 | 24.316.535 129.689.686
Caixa e equivalentes de caixa 20.811.050 - 20.811.050
Contas a receber 82.418.227 - 82.418.227
Contas a receber de financiamento proéprio 16.210.817 |- 16.210.817 -
Despesas antecipadas 272.373 |- 262.288 10.085
Seguros Antecipados 7.183.535 |- 7.183.535 -
IAdiantamentos 1.149.428 |- 598.122 551.306
Impostos a recuperar 15.058.080 |- 61.774 14.996.307
Reembolso Alienagdo - Aquisicdo FMU 10.902.712 - 10.902.712
IATIVO NAO CIRCULANTE 1.278.305.498 |- 975.628.448 302.677.049
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 248.838.984 |- 208.313.942 40.525.042
Contas a receber de financiamento proéprio 5.727.363 - 5.727.363
Outros créditos tributérios 10.342.491 - 10.342.491
Depdsitos judiciais 10.049.632 |- 10.049.632 -
Reembolso Alienagdo - Aquisicdo FMU 222.719.498 |- 198.264.310 24.455.188
INVESTIMENTOS 699.249.834 |- 679.249.834 20.000.000
Agio 674.249.834 |- 674.249.834 -
Investimentos Coligadas e Controladas 25.000.000 |- 5.000.000 20.000.000
IMOBILIZADO 83.523.690 |- 80.535.304 2.988.386
Benfeitorias leasing de imoveis 127.694 |- 127.694 -
Benfeitorias em imoveis de terceiros 15.323.620 |- 15.323.620 -
Magquinas e equipamentos 1.142.507 - 1.142.507
Moveis e utensilios 299.458 - 299.458
Computadores e periféricos 782.445 - 782.445
Biblioteca 11.000 - 11.000
Equipamentos de comunicagdo 753.236 - 753.236
Direito de uso de Edificagdes e Terrenos 65.083.990 |- 65.083.990 -
INTANGIVEL 246.692.990 |- 7.529.368 239.163.621
Desenvolvimento de Software 354.940 - 354.940
Marcas e patentes 222.986.944 - 222.986.944
Softwares adquiridos 7.529.368 |- 7.529.368 -
Desenvolvimento de curriculo 2.387.096 - 2.387.096
Projeto Level Up 13.434.645 - 13.434.645
ITOTAL DO ATIVO 1.432.311.719 |- 999.944.983 432.366.736
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) CLAUSULAS CONFLITANTES COM A LEI N2 11.101/2005

Cabe exclusivamente aos credores analisar a viabilidade econ6mica e financeira do PRJ apresentado e a conveniéncia da proposta em relacao as
suas expectativas, uma vez que o credor vota em AGC de acordo com seus interesses particulares.

Cabe ao administrador judicial garantir que as informagdes foram suficientemente apresentadas para que os credores possam fazer tal andlise,
exigindo transparéncia.

Cabe ao Juizo Recuperacional, por sua vez, realizar o controle de legalidade das disposi¢cdes contidas no instrumento, sendo inquestiondvel a
possibilidade de supressao de clausulas do Plano de Recuperagdo Judicial que violem norma de ordem publica, a boa-fé objetiva e o equilibrio
contratual.

Nesse sentido, esta Administradora Judicial registra que existem disposicoes no Plano de Recuperacao Judicial apresentado que merecem ser
aclaradas pelas Recuperandas e que poderao vir a ser objeto do controle de legalidade futuro.
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> )CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

) Meios de Recuperagao:

) O PRJ prevé como meios de recuperac¢do a obtengdo de novos recursos junto a credores, institui¢cdes financeiras, investidores ou outros
interessados; novos negdcios por meio de criagdo de sociedades subsidiarias; leildo reverso e/ou alienagdo de UPI’s.

Consideragoes da AJ:

Embora os meios de recuperacdo apresentados pela Recuperanda sejam admissiveis na LRF, considerando que nao foram expressamente
especificadas as modalidades de forma individualizada, esta Administradora Judicial, por cautela, consigna que a venda, locagdo, oneragao

de bens ou direitos do ativo ndo circulante; a constituicdo e venda de UPI’s; as reorganiza¢cdes societarias e/ou obtencdo de
financiamentos DIP, deverdo ser submetidas ao crivo do MM. Juizo recuperacional e dos credores durante o periodo de fiscalizacao
judicial, a fim de se evitar eventual desvio patrimonial por parte da Recuperanda em prejuizo ao cumprimento do Plano e,
consequentemente, dos interesses dos credores.
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)CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

) Classe | — Credores Trabalhistas e Equiparados:

) Para estar elegivel ao pagamento, o crédito deve estar liquido e isento de qualquer discussao sobre o seu valor;

) Nao incidirdo correcdao monetaria e juros remuneratérios sobre o valor principal dos Créditos Trabalhistas, até 150 (cento e cinquenta)
Salarios-Minimos;

) A Cldusula 4.1.1 prevé duas formas de pagamento dos créditos arrolados na Classe I: (i) pagamento, apds eventual compensacdo, sem
desagio, correcao monetdria e juros remuneratdrios em até 60 dias da data da homologagao do PRJ, para os créditos até 150 salarios-
minimos; e (ii) para eventual saldo remanescente dos 150 saldrios-minimos, pagamento sera realizado com desdagio de 85%, corre¢do
pelo IPCA, sem juros remuneratérios em 5 parcelas anuais, vencendo-se a primeira no ultimo dia util de dezembro de 2036;

Consideragoes da Al:

Em que pese o Plano de Recuperacao Judicial ndo prever a forma de pagamento dos créditos de natureza estritamente salarial vencidos nos
3 (trés) meses anteriores ao pedido de recuperacgao judicial, esta Administradora Judicial entende o prazo estabelecido no § 12 do art. 54
devera ser aplicado independentemente da referida omissao.

Em relagdo a atualizagdo monetaria, ressalta-se que ha precedentes no sentido de que a sua auséncia é contraria a lei e, portanto, passivel
de controle de legalidade. Por outo lado, hd precedentes no sentido de que se trata de questdao econdmico-financeira, cabendo
exclusivamente aos credores analisarem.
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)CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

Ainda com relagao as previsoes de pagamento para a classe | (trabalhista):

Embora a jurisprudéncia e o Enunciado Xlll do Grupo de Camaras Reservadas de Direito Empresarial do TJISP admita, no ambito da
recuperacao judicial, a aplicacdo do limite de 150 saldrios-minimos aos créditos trabalhistas, entende esta Administradora Judicial que a
limitagao constante no PRJ, da forma como apresentada, pode ferir o principio da par conditio creditorium.

Isto porque, o PRJ estabelece apenas e tdo somente a segrega¢do de pagamento com base no valor do crédito para credores da mesma
classe, nao prevendo expressamente se houve a criagao de uma subclasse da Classe | ou a reclassificagdo do crédito excedente a 150
salarios-minimos para a Classe lll ou Classe IV.

Ressalta-se que a matéria atinente a criagao de subclasses com base apenas no valor do crédito e a reclassificagao do crédito trabalhista
para outra classe, nao é pacifica nos tribunais, havendo entendimentos divergentes, inclusive, no STJ*.

Do mesmo modo, ndo ha jurisprudéncia pacifica quanto a possibilidade de prolongamento do prazo previsto no art. 54 da LRF (caput ou
§29, se cumpridos os requisitos), na medida em que hd entendimento de que o referido prazo deve ser estritamente cumprido; e, por outro
lado, ha posicionamentos no sentido de que o pagamento apds 12 meses se enquadra na esfera negocial do PRJ e, portanto, ndao ha
qualquer limite para prazo de pagamento caso os credores aprovem tal clausula®.

* TJSP - Al 0015427-21.2020.8.16.0000; TISP — Al 2345369-07.2023.8.26.0000; AgInt nos EDcl no REsp 2036898 / SP e Agint no REsp
2163486 / SP
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)CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

) Credores colaboradores:

) Serdo considerados credores colaboradores aqueles que preencham os seguintes requisitos: (i) ndo votem pela rejeicdo do PRJ; (ii) estejam de acordo com o
Compromisso de N3o Litigar; e (iii) atendam aos demais requisitos previstos nas subclausulas da Clausula 4.5.

Y Eventuais garantias vinculadas aos créditos dos Credores Colaboradores permanecerdo com exigibilidade suspensa enquanto as obrigacdes do PRJ forem
regularmente cumpridas. A execugdo dessas garantias sé sera possivel em caso de descumprimento do plano

Consideragdes da Al:

A criagdo da subclasse de "Credores Colaboradores”, em linhas gerais, ndo esbarra em ilegalidade, desde que a citada cldusula adote critérios objetivos e impessoal, ndo
beneficiando credores especificos e/ou violando o principio da par conditio creditorum. Os critérios do artigo 67, paragrafo Unico, devem ser interpretados restritivamente, ndo
podendo ficar a critério do devedor criar indistintamente subclasses.

A atual jurisprudéncia ndo é unanime em relagdo as cldusulas que preveem a condigdo de credor parceiro/colaborador agueles que n3o rejeitarem o plano ou que renunciarem a
suas pretensGes contra a Recuperanda. Ha posicionamento no sentido de que se trata de abuso de direito e, por outro lado, ha entendimento no sentido de que se trata de
clausulas que se enquadram no ambito negocial da recuperagao judicial.

Para os que posicionam pelo abuso de direito, entendem que a aprovagdo/rejeicdo/abstengdo do plano, bem como o compromisso de n3o litigar ndo é um critério objetivo e
impessoal apto a justificar a concessdo de condigdes mais vantajosas a alguns em detrimento de seus pares. O critério deve se referir apenas com relagdo a alguma contrapartida
que o credor possa oferecer a recuperagao judicial. Neste sentido, a clausula de que o credor ndo vote pela rejeicdo do PRJ refletiria um carater punitivo aos credores que ndo
concordam com o PRJ, tendo o condao de interferir na votagao, o que afronta a democracia assemblear, subverte o quérum legal e o sistema de votagdo da LRF.

Por outro lado, ha jurisprudéncia no sentido de que o voto favoravel se encontra em consonancia a oferta de condigdes mais favoraveis aos credores que se propdem a manter o
fornecimento de servigos/financiamentos a empresa devedora, alinhando, assim, a sua conduta colaborativa. A manifestacdo de voto contrario a aprovacdo do PRJ constituiria
comportamento contraditério a presungao de parceria tida entre as partes, indicando que o credor ndo acredita na viabilidade econémica da empresa.

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1031812-63.2025.8.26.0100 e cédigo indzgqZO6.
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)CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

Ainda com relacdo aos credores colaboradores e compromisso de nao litigar, ha jurisprudéncia no sentido de que tal dispositivo viola o direito
constitucional de acdo (art. 52, inciso XXXV) por suprimir dos credores toda e qualquer possibilidade de discussdo judicial, podendo, inclusive,
dificultar eventuais discussdes sobre injustificadas negativas a adesao as condi¢des dos colaboradores, o exercicio da pretensdo prevista no art. 62 da
LRF e a liquidez dos créditos.

Em relacdo aqueles que entendem valida a referida cldusula, se posicionam no sentido de que “embora vdlida a estipulagdo da cldusula de ndo litigar,

pois tem como objeto direito creditdrio disponivel, deve se perquirir quanto aos seus efeitos e sua extensdo para aqueles que com ela nGo anuiram
expressamente e que ndo sdo diretamente beneficidrios do processo de recuperag¢do judicial”.

No mais, ressalta-se que a supressao das garantias depende de anuéncia expressa do credor, com aprovacao do plano sem ressalvas.

*TISP Al - 2375331-41.2024.8.26.0000; TISP — Al 2237647-45.2022.8.26.0000; TISP — Al 2092411- 28.2023.8.26.0000; TISP — Al 2250132-
77.2022.8.26.0000; TISP — Al 2160264-25.2021.8.26.0000; TJRJ — Al TJIRJ - 0046007-11.2024.8.19.0000; STJ Agint no AREsp 1.510.244

Q.onglnal, assinado digitalmente por MARIA ISABEL VERGUEIRO DE ALMEIDA FONTANA, protocolado em 10/07/2025 as 17:10,, sob o na% WJIMJ25415883444
acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1031812-63.2025.8.26.0100 e cédigo indzgqZO6.

excelia 2%:

na

ig

e Cl

Este documento
Para conferir o or



fls. 3213

> )CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

) Pagamento apds o transito em julgado e habilitagdo na Recuperagao Judicial

) Os créditos iliquidos ou retardatarios serdo pagos apos (i) o transito em julgado da decisdo administrativa, judicial ou arbitral que tornar o respectivo Crédito
liquido ou determinar a inclusdo do Crédito Retardatdrio na Relagdo de Credores; e (ii) a habilitagao do credor na Recuperacgdo Judicial;

) Asregras de pagamento dos Créditos Retardatarios (contagem do prazo para pagamento, incidéncia de atualizacdo e possibilidade do exercicio das op¢des de
pagamento que forem aplicaveis ao Credor), passardo a ser aplicaveis, conforme o caso, apenas a partir de sua habilitagdo na Recuperagdo Judicial ou da data
da celebrag¢do do acordo entre as partes (respeitadas outras eventuais condi¢cdes contidas nos acordos celebrados);

) Na hipdtese de se verificar eventual alteragao no valor de qualquer Crédito decorrente de decisdo administrativa, judicial ou arbitral transitada em julgado ou,
ainda, em caso de celebracdo de acordo entre as partes, o valor alterado do Crédito serd pago na forma prevista neste PRJ a partir do transito em julgado da
decisdo administrativa, judicial ou da celebracdao do acordo entre as partes.

Consideragées da AJ:

Conforme precedente do STJ, nos autos dos Embargos de Declara¢do no Recurso Especial n? 1.851.692/RS (2019/0360829-6), ndo ha necessidade de ajuizamento
de habilitagdes de créditos, especialmente apds o encerramento da Recuperac¢do Judicial, na medida em que o crédito devera ser quitado, obrigatoriamente, nos
termos do PRJ aprovado e homologado, observada a devida novacdo recuperacional, independentemente de sua habilitacdo formal na recuperacao judicial: “i) o
seu crédito serd pago nos moldes previstos no plano de recuperagdo, de acordo com a classe a que for pertencente — o credor ndo é obrigado a habilitar, mas hd o

6nus de se sujeitar compulsoriamente aos efeitos do que for decidido no plano de recuperagdo judicial (LREF, arts. 49 e 59)”.

Nessa mesma linha de raciocinio, o Enunciado n? 2, do 22 Congresso do Férum Nacional de Recuperagdo Empresarial e Faléncias (“FONAREF”), debatido e votado
na sede do Conselho Nacional de Justica (“CNJ”) em 09/05/2024, aponta no mesmo sentido, a saber: “O crédito sujeito aos efeitos da recuperacéo judicial serd
novado e pago conforme o plano de recuperagdo judicial homologado, mesmo que ndo habilitado e ainda que a recuperag¢do judicial jd tenha sido encerrada ”.
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)CLAUSULAS QUE PREVEEM CONDICOES INCOMPATIVEIS
COM A LEI

No mais, esta Administradora Judicial entende que nao ha se falar em aguardar o transito em julgado da r. decisao que incluir ou alterar
o valor do crédito no Quadro Geral de Credores, para inicio dos pagamentos, salvo em caso de concessao de efeito suspensivo a
eventual decisdao, nos termos do artigo 995, do CPC.

A Recuperanda deverad providenciar o contingenciamento dos valores envolvidos em caso de distribuicdo de novos incidentes de

crédito apds a caréncia [cujo prazo, devera ser contabilizado a partir da data da homologacdo do Plano], de modo a viabilizar o pronto
pagamento do crédito quando da sua inclusao no Quadro Geral de Credores.

* TISP: Al 2128287-78.2022.8.26.0000; TJSP: Al 2170339-55.2023.8.26.0000; TISP; Al 2197813-69.2021.8.26.0000; TJSP: Al 2229092-
10.2020.8.26.0000
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) Compensacao de créditos:

) Ha previsdo de compensacdo entre créditos trabalhistas e eventuais valores devidos pelos préprios trabalhadores a FMU;

) O PRJ prevé que, exceto se de outra forma estiver previsto, apds a Homologacao Judicial do PRJ e a novacdo dos Créditos através da aplicacdo de
eventual desagio ao qual determinado Crédito esteja sujeito, a depender da classe e da condicdo em que esteja incluido, e antes de realizar o
pagamento, a Recuperanda tera a faculdade (mas ndo a obrigacdo) de compensar eventuais créditos que detenha contra o respectivo Credor, de
modo a lhe pagar apenas o eventual saldo do Crédito existente apds a compensacao realizada com o valor atualizado do crédito detido pela
Recuperanda.

Consideragoes da Al:
Nao ha uniformidade jurisprudencial a respeito da compensacdo de créditos na recuperacao judicial.

De um modo geral, entretanto, verifica-se uma tendéncia de permitir a compensacao, desde que presentes os requisitos da liquidez e exigibilidade
das dividas reciprocas em momento anterior a propositura da recuperacao judicial.

Caberd a Recuperanda estabelecer um critério de compensacao aplicavel a todos os credores nas mesmas condicoes, sob pena de violacdo da par
condictio creditorum.

Ainda, o Eg. Tribunal de Justica também vem entendendo que, ante o tratamento restrito da medida, o pedido de compensacao de créditos entre a
Recuperanda e o credor devera ser levado ao conhecimento do MM. Juizo durante o periodo de supervisao judicial para prévia apreciacao.

* TISP: Al n? 2160411-51.2021.8.26.0000; TJSP: Al n? 2276449-44.2024.8.26.0000; TISP: Al n? 2229739-97.2023.8.26.0000; TISP: Al n? 2281479-
36.2019.8.26.0000; TISP: Al n? 2121870-17.2019.8.26.0000; TISP: Al n® 2174976-25.2018.8.26.0000; TISP: Al n2 0187775-47.2012.8.26.000; TISP: Al
n2 0001420-26.2010.8.26.0152
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COM A LEI

) Novag¢do em face dos coobrigados:

) A partir da homologac¢do do PRJ, os credores ndo mais poderao buscar a satisfacdo de seus Créditos por quaisquer outros meios em face da Recuperanda e de
suas controladoras, afiliadas e coligadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo societdrio e econdmico, e seus diretores, conselheiros, acionistas,
sdcios, agentes, funcionarios, representantes, sucessores e cessionarios a qualquer titulo (inclusive por forca de sub-rogacao);

) Com o pagamento integral dos créditos, os Credores serdo considerados como tendo quitado, liberado e/ou renunciado integralmente todos e quaisquer
Créditos, e nao mais poderao reclama-los contra a Recuperanda, suas controladoras, afiliadas e coligadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo
societdrio e econ6mico, e seus diretores, conselheiros, acionistas, sdcios, agentes, funcionarios, representantes, sucessores e cessionarios a qualquer titulo
(inclusive por for¢a de sub-rogagao).

Consideragées da AJ:

As clausulas em referéncia buscam exonerar os coobrigados das suas obrigacGes perante os credores sujeitos a presente Recuperacdo Judicial, igualando as
condi¢Ges de pagamento pelos garantidores da divida aquelas previstas no PRJ apresentado pela Recuperanda. Entretanto, o art. 49 §12 da LRF é expresso ao
determinar que os credores do devedor em recuperagdo judicial conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso, de

modo que as obrigacdes anteriores a RJ devem observar as condi¢des originalmente contratadas, salvo se o PRJ estabelecer de modo diverso.

Assim, observada a disposicao da legislacao recuperacional e o posicionamento consolidado do Superior Tribunal de Justica, a Administradora Judicial ressalta que a

“extensdao” dos efeitos da novagdo operada pela homologac¢do do PRJ somente surtird efeitos em relagdo as garantias reais e fidejussérias dos coobrigados com a
autorizag¢do expressa do credor (isto é, aprovag¢do do PRJ, sem ressalvas).

Ressalta, ainda, que o Col. STJ (Recurso Especial n.2 1.899.107) entendeu que, caso o credor tenha votado a favor de um plano de recuperacdo judicial que inclua a
liberagdo de coobrigados, a execucdo contra os coobrigados deve ser apenas suspensa até o final do periodo de supervisdo judicial do cumprimento do plano do
devedor principal, pois a novagdo ocorrida com a aprovagao do plano é condicionada durante esse periodo.

|, assinado digitalmente por MARIA ISABEL VERGUEIRO DE ALMEIDA FONTANA, protocolado em 10/07/2025 as 17:10, sob o na% WJIMJ25415883444
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*ST) Recurso Especial n2 1895277/RS; Sumula 61 DO TJSP; TISP: Al n? 2045672-65.2021.8.26.0000; TISP: Al n2 2079929-82.2022.8.26.0000
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) Cancelamento das anotagGes em cadastros de protecao ao crédito e os protestos de titulos:
) Em consequéncia da novagdo dos Créditos, todas as anota¢des em cadastros de prote¢do ao crédito (tais como Serasa Experian, SPC Brasil etc.) e os protestos

de titulos que lastreiem os Créditos deverdo ser imediatamente cancelados mediante a apresentacao da decisdo de Homologagao Judicial, acompanhada da
integra do PRJ, perante os cadastros de protecdo ao crédito, Cartdrios de Protestos, Cartdrios de Notas e/ou Cartdrios de Registros de Titulos e Documentos.

Consideragoes da AJ:

Segundo o posicionamento do Col. STJ (Recurso Especial n.2 1.260.301 — DF) “uma vez homologado o plano de recuperacdo judicial, os 6rgdos competentes devem
ser oficiados a providenciar a baixa dos protestos e a retirada, dos cadastros de inadimplentes, do nome da recuperanda e dos seus sdcios, por débitos sujeitos ao

referido plano, com a ressalva expressa de que essa providéncia serd adotada sob a condicdo resolutiva de a devedora cumprir todas as obrigacdes previstas
no acordo de recuperacdo”.

No mesmo sentido, o posicionamento adotado pelo TJSP, nos autos do Agravo de Instrumento n? 2163901-13.2023.8.26.0000: “Novag¢do das dividas concursais da
devedora que enseja a suspensdo dos protestos e/ou negativacées realizados em face dela, condicionada ao efetivo cumprimento do plano de recuperacdo judicial”.
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) )AUSENCIA DE CLAUSULAS RECOMENDADAS PELA
JURISPRUDENCIA E TRIBUNAL ESTADUAL

) Embora a Recuperanda tenha incluido a divida tributaria no fluxo de caixa, é importante que a Recuperanda indique os meios de satisfacao
dos créditos fiscais (como parcelamentos ou compensagoes) e dos demais créditos nao sujeitos a recuperagao judicial;

) Indicagdao de eventual previsido de reserva de contingéncia para pagamento de credores sujeitos ainda nao contemplados no quadro de
credores ou em relagao de credores até entdo apresentada.

Consideragoes da AJ:

A Recuperanda nao informou quais serao as medidas adotadas para pagamento do débito fiscal e créditos extraconcursais, o que é
importante para que o credores realizem a verificacdo de viabilidade do PRJ, ainda mais em se considerando a obrigatoriedade de
apresentacdao de CND para homologag¢do do PRJ, conforme inclusive explicitado na r. decisao de deferimento do processamento.

As cldusulas/assuntos acima destacados sdo itens que, apesar de ndo considerados essenciais do ponto de vista legal, devem ser objeto de
consideragao dos administradores judiciais quando da elaboragao de relatdrios de analise de plano de recuperagao judicial, nos moldes do
orientado pelo Comunicado CG n2 786/2020 (Processo n? 2020/75325), disponibilizado no DJE em 20/10/2020.
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) CONCLUSOES

ApOs a analise do Plano de Recuperacdo Judicial da Recuperanda e dos Laudos apresentados, essa Administradora Judicial resume os principais pontos de atencdo verificados ao
longo desse relatério, lembrando que a analise da viabilidade econémico-financeira do PRJ compete aos credores, cabendo ao Poder Judicidrio e a essa Auxiliar (i) analisar
guestdes formais; (ii) garantir que informacdes suficientes foram prestadas para que os credores possam fazer aludida analise e (ii) indicar eventuais clausulas conflitantes com a
lei.

) Meios de recuperag¢do: O Plano contempla medidas como reorganizacdo operacional, capta¢do e retencdo de alunos, ampliagdo do ensino EAD, controle de despesas e
reestruturagdo das dividas. Tais medidas estdo alinhadas com o previsto no art. 50 da LRF e sdo compativeis com a atividade da Recuperanda.

) Laudo econdomico-financeiro: Apresenta projecdes com premissas de crescimento gradual e ganhos de escala. As margens projetadas se mostram conservadoras,
especialmente nos primeiros anos, e indicam capacidade de gera¢do de caixa suficiente para cumprimento das obriga¢cdes do Plano. Contudo, alguns critérios e premissas
adotados nas proje¢des nao estao claros, seja para credores classes |, lll ou IV e, especialmente, credores colaboradores.

) Laudo de avalia¢do dos ativos: A avaliacdo apresentada carece de detalhamento técnico, especialmente em relagdo aos bens intangiveis como marcas, que ndo foram
acompanhados de laudo especifico. A metodologia adotada ndo esta claramente identificada.

) CondigOes de pagamento: As condi¢cdes de pagamento previstas no Plano sdo compativeis com o fluxo de caixa projetado, ainda que exigentes nos primeiros anos. O saldo
de caixa final acumulado ao longo do periodo demonstra capacidade de liquidez da Recuperanda, desde que mantidas as premissas de crescimento e controle de custos.

) Clausulas possivelmente conflitantes com a LRF: a AJ da ciéncia ao MM. Juizo e demais interessados das clausulas que, possivelmente, podem ser afastadas pelo controle
de legalidade, conforme ponderagées realizadas nas pdaginas 44 a 53 deste relatério.

Diante do exposto, conclui-se que, em tese, a Recuperanda demonstrou capacidade financeira para cumprir com o Plano de Recuperacao Judicial, desde que as premissas
apresentadas sejam efetivamente executadas. Ressalta-se que o sucesso da recuperagdo dependerd exclusivamente das a¢des da propria Recuperanda, incluindo a efetividade
das medidas de reestruturacdo operacional, o controle rigoroso de despesas, a manutencado da base de alunos e a adaptacdo constante as condi¢des do mercado educacional. O
monitoramento continuo do desempenho real frente as proje¢Ges sera essencial para garantir a sustentabilidade econ6mica e operacional ao longo do tempo.
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) ESCLARECIMENTOS NECESSARIOS

A partir da analise do Plano de Recuperagdo Judicial e do Laudo de Viabilidade Econdmico-Financeira apresentados pela Recuperanda, com base nos dados fornecidos e nas projecdes
incluidas no fluxo de caixa, esta Administradora Judicial identificou pontos que demandam esclarecimentos adicionais por parte da Recuperanda, a fim de garantir maior transparéncia,
seguranca juridica e confiabilidade nas estimativas apresentadas. A seguir, sdo elencados os principais questionamentos e inconsisténcias identificados, com o objetivo de subsidiar o
Juizo e os credores quanto a consisténcia técnica do plano proposto e a viabilidade de sua execugao:

I.  Qual a composicdo detalhada da rubrica "demais contas" apresentada no fluxo de caixa, considerando sua oscilacdo entre valores positivos e negativos em diferentes exercicios?

Il.  Quais os critérios utilizados para estimar o valor de RS 1 milh3o projetado para pagamentos da Classe IV (Microempresas e EPPs)? Esse valor contempla integralmente os créditos
listados no edital ou apenas os aderentes a condi¢des especificas do Plano?

IIl.  Por que a projecdo para a Classe Ill (Quirograféarios) apresenta apenas o pagamento de RS 3,2 milhdes em 2025, sem previsdo de continuidade, sendo que o Plano prevé condi¢des
diferenciadas por tipo de adesdo?

IV. Considerando que o valor projetado de RS 1,5 milh3o, para pagamento da classe |, representa apenas 71% do total listado no primeiro edital de credores, é fundamental que a
Recuperanda esclarega quais critérios adotou para estimar esse montante, uma vez que esse valor contempla apenas parte dos credores,

V. Quais premissas foram consideradas para definir o valor projetado para o credor proprietario de imével (RS 131,2 milhdes entre 2031 e 2035)? Esse valor ja reflete adesdo
contratual ou é mera estimativa?

VI. A auséncia de projecdo de IRPJ/CSLL nos anos de 2025 e 2026 decorre da compensacio de prejuizos fiscais? Em caso positivo, qual o montante, origem e base de calculo dos
créditos tributarios utilizados?

VII. Os valores projetados para pagamentos dos credores fornecedores e financeiros refletem compromissos firmes ja firmados com os credores ou sdo estimativas com base em
possiveis adesdes futuras as condi¢des do Plano?

VIII. A Recuperanda ja possui adesdes formais de credores as condi¢des especificas do Plano que justificam os valores apresentados por subclasse de credores, ou os valores sdo apenas
estimativas baseadas em expectativa de adesdo?

IX. Esclarecer sobre os créditos trabalhistas que eventualmente poderdo ser compensados.

X.  Especificar expressamente o termo final da atualiza¢do dos créditos.

XI. Esclarecer sobre o termo “Julho/2028” constante na Clausula 4.5.3, ja que todas as demais parcelas tém vencimento em junho e dezembro.

XIl. Esclarecer se a Recuperanda reconhecerda o crédito habilitado na recuperagao judicial em favor dos fundadores, caso os credores optem por aderirem a cldusula de colaborador
proprietario de imdveis, uma vez que um dos procedimentos arbitrais estd em fase de liquidagao.

XIll. Esclarecer se os credores retardatarios ou os créditos que venham a ser alterados, fardo jus as parcelas vencidas ou se o pagamento sera iniciado a partir da habilitacdo ou do
transito em julgado.

XIV. Especificar os critérios a serem adotados em relagdo a previsdo de depdsito judicial dos créditos cujos credores ndo informaram os dados bancarios de forma tempestiva.
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